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Restrykcyjna albo liberalna polityka instytucji
emisyjnej, nazywana czesto polityka deflacyjng albo
inflacyjna, jest tylko jednym z fragmentow polityki
kredytowo-gospodarczej. W niniejszym szkicu omé-
witem i inne przejawy inflacji i deflacji w polityce
kredytowej i gospodarczej. W zasadzie trzeba sie
zdecydowac na jedna z tych dwdch polityk, z kto-
rych kazda dopuszcza tylko pewne odchylenia od
linji zasadniczej. Natomiast nie mozna pogodzi¢
uprawniania polityki deflacyjnej przez instytucje
emisyjng z uprawnieniem polityki inflacyjnej przez
rzad.

Nastepstwem polityki inflacyjnej musi byé
bankructwo szeregu przedsiebiorstw; jezeli skarb
porecza pozyczki niewyptacalnym wielkim przed-
siebiorstwom, popiera Kkartele przymusowe ze
,,$tusznemi” wysokiemi cenami kartelowemi i w ten
sposéb zapobiega bankructwom, to prowadzi poli-
tyke inflacyjna.

Posunieciem deflacyjnem jest obnizanie plac;
jednak wiasnie ze wzgledu na to, ze jedng z przy-
czyn kryzysu jest spadek sity nabywczej ludnosci
rolniczej i najemnej, to réwnorzednie z politykyg
wysokich cen rolniczych mogtaby by¢ uprawiana
polityka nieobnizania ptac, co byloby, oczywiscie™
odchyleniem od zasadniczej linji polityki deflacyjnej*



Niepowigzanie w sposob przemyslany roéznych
sktadnikéw polityki kredytowej i gospodarczej do-
prowadza do dziatalnosci niekonsekwentnej i bez-
programowej, ktérej celem jest bierne przetrzymanie
kryzysu; taka dziatalno$¢ doprowadza do kurczenia
sie wytworczosci i wzrostu bezrobocia, t.j.do objawow,
ktorych usuniecie stawia sobie za cel zaréwno ro-
zumna polityka deflacyjna jak inflacyjna.

Szkic niniejszy stanowi przedruk artykutow,
zamieszczonych w listopadzie i grudniu 1931 roku
w ,,Przegladzie Gospodarczym”.

Warsza™oa, dn. 16 grudnia 1931 r. Autor.



,Uzytecznos$¢ publiczna** w przemysle.

Dominujgca cechg gospodarstwa $redniowiecz-
nego byfa daleko posunieta reglamentacja wytwor-
czosci | sprzedazy. Badacze gospodarstwa $rednio-
wiecznego zgadzajg sie pomiedzy sobg co do tego,
ze municypalny $redniowieczny system reglamen-
tacyjny dla swej realizacji wymagat kilku koniecz-
nych warunkéw, do ktérych nalezaty: 1) monopol
skupu albo przywilej pierwokupu surowcéw przez
warsztaty wytworcze na danym obszarze municy-
palnym, a wiec miejskim i okolicznym podmiejskim,
2) monopol albo prawo pierwszenstwa zbytu wytwo-
rzonych przedmiotéw na tymze okreSlonym obsza-
rze. Monopol albo prawo pierwokupu i pierwosprze-
dazy pociggaty za sobg konieczno$¢ reglamentacji
przywozu i wywozu na obszarze municypalnym.
Z monopolistycznego czy tez uprzywilejowanego
stosunku do obszaru municypalnego wynikata regla-
mentacja cen, majaca na celu z jednej strony ochro-
ne spozywcy przed wyzyskiem, a z drugiej strony
zapewnienie wytworcy godziwego zysku.

Nie wszystkie dzialy gospodarstwa S$rednio-
wiecznego byly w ten sposéb reglamentowane.
Gatezie Avytworczosci, usadowione w niewielu punk-
tach Europy $redniowiecznej albo poza niag, jak np.
na Wschodzie, uprawialy poza zbytem lokalnym
znaczne sprzedaze na catym obszarze Europy $red-
niowiecznej. Np. wytworczos¢ tkanin wetnianych



we Florencji i we Flandrji byla oparta na przywo-
zonej welnie angielskiej, a zbyt tkanin dokonywat
sie na rynku, jakbySmy dzisiaj powiedzieli,
Swiatowym. Odpadaty wiec dwa konieczne warunki
konsekwentnej, catkowitej i zupetnej reglamentacji,
mianowicie wytwdrczos¢ tkanin w zadnym z tych
nielicznych okregéw wytwdérczych nie posiadata
ani monopolu, ani przj-wileju przy zaopatrywaniu
sie w wetne w Anglji, ani tez monopolu zbytu w zad-
nem z miast europejskich. Obok wiec licznych
dziatéw gospodarstwa Sredniowiecznego, ujetych w
karby reglamentacyjne, istniaty jednocze$nie pewne
dziaty gospodarstwa, wyposazone z natury rzeczy
w prawo wolnego wyboru dostawcow surowcow
i rynkéw odbiorczych.

Powyzsza charakterystyka gospodarstwa S$red-
niowiecznego jest, oczywiscie, utamkowg i ma na
celu uwydatnienie tylko jednej jego cechy, mia-
nowicie stosunku gospodarstwa do obszaru. Ten
sam charakter miaty gospodarstwa narodowe w okre-
sie wczesnego kapitalizmu, co znalazto wyraz w sy-
stemie merkantylistycznym. Byilo to w gruncie
rzeczy rozciggnieciem doktryny gospodarstwa $red-
niowiecznego z obszaru municypalnego na obszar
panstwowy. Tak samo jednak jak w gospodarstwie
Sredniowiecznem miescit sie powazny dziat gospo-
darstwa nieregtamentowanego (towary wschodnie,
towary luksusowe, wyrabiane w pewnych osrod-
kach), tak w gospodarstwach narodowych z okresu
wczesnego kapitalizmu stosunek eksploatacyjny do
kolonij zamorskich byt ujety w tak ogdlnikowe
ramy reglamentacyjne, ze w gruncie rzeczy byt
wielkim dziatem gospodarstwa niereglamentowa-
nego. W dziale gospodarstwa kolonjalnego polityka
gospodarcza na obszarach nowych, niezaludnio-
nych albo zaludnionych przez obca ludno$¢, byta
pionierskg, z natury rzeczy liberalng, wolng od
wedzidet zysku ,,godziwego”. Jezeli z tego sta-
nowiska spojrzymy na charakter gospodarstw na-
rodowych nowoczesnych panstw kapitalistycznych,
to okazuje sig, ze i do nich daje sie zastosowac
powyzszy probierz Kklasyfikacyjny.

W coraz wiekszej ilosci dziatow gospodarstwa



riarodowegc) wystepuje typ przedsiebiorstwa uzy-
tecznosci  publicznej. Przedsiebiorstwami uzytecz-
nosci publicznej sg koleje, gazownie, elektrownie,
tramwaje, kanalizacja. Istota przedsiebiorstwa uzy-
tecznosci publicznej polega na tern, ze w stosunku
do swych odbiorcow zmuszone sg one zachowywaé
sie w sposob okreslony i jednakowy. Koleje sg
obowigzane przewiezé kazda dorostg osobe, opta-
cajacg caty bilet, a kazde dziecko do pewnego
wieku za po6t biletu; elektrownia, majgca koncesje
na terenie danego miasta, jest zmuszona za okre-
$long optatg dotacza¢ do swej sieci kazdego miesz-
karica na okreslonych warunkach i dostarczaé
mu pradu na cele oswietlenia po cenie wyzszej, na
cele przemystowe po cenie nizszej; przedsiebiorstwo
telefoniczne obowigzane jest do zatozenia kazdemu
mieszkancowi telefonu za okreslong optata i t. d.
Nie ma tych obowigzkéw przedsiebiorstwo uzy-
tecznosci prywatnej, ktére ma prawo sprzedazy
swego wytworu po cenie w zasadzie dowolnej i ma
prawo odmowy sprzedazy poszczegolnej osobie.
Restauracja np. moze nie wpuscic Zle ubranej
osoby, ale kolej i tramwaj sg obowigzane jg prze-
wiezC. Obowigzek obstugi odbiorcdw na okreslo-
nych warunkach jest wynikiem koncesji, zapewnia-
jacej przedsiebiorstwu uzytecznosci publicznej mo-
nopol obstugi na okreSlonym obszarze. Na danych
ulicach miasta moze uprawiac trakcje tylko jedno
przedsiebiorstwo tramwajowe, otrzymujace na ten
cel koncesje, wyposazong w przywilej wylgcznosci.
W jednem mieScie naog6t istnieje tylko jedno
przedsiebiorstwo telefoniczne. Skoro przedsiebior-
stwo posiada wytgczne prawo obstugi, zmuszone
jest za nie zaptaci¢ obowigzkiem obstugi. Optaty
za Swiadczenia przedsiebiorstw uzytecznosci pu-
blicznej sa reglamentowane pod podwdéjnym katem
widzenia, mianowicie zapewnienia przedsiebiorstwu
uzytecznosci publicznej optacalnosci i ochrony obstu-
giwanych oséb od wyzysku. Cena ustug jest kombi-
nacjg tych dwodch czynnikdw.

Nawiasem trzeba zauwazy¢, ze charakter przed-
siebiorstwa uzytecznosci publicznej i uzytecznosci
prywatnej nie ma nic wspdlnego z osobg wiasciciela.



Prywatna kolej, prywatna elektrownia miejska jest
przedsiebiorstwem uzytecznosci publicznej, a panst-
wowa kopalnia wegla jest przedsiebiorstwem uzy-
tecznosci prywatnej. Prywatna francuska elektrownia
w Warszawie musi dotgczy¢ mieszkanca Warszawy
do swojej sieci i sprzedawa¢ mu energje po okreslo-
nej cenie, a panstwowa kopalnia Brzeszcze ma
zupetng swobode odmowy sprzedazy wegla klientom,
ktdérzy sie jej nie podobaja.

W nowoczesnem gospodarstwie kapitalistycznem
powstaja organizacje sprzedazne albo wytwdrcze,
ktore pod wzgledem pewnych swych cech zblizaja
sie do przedsiebiorstw uzytecznosci publicznej, jak-
kolwiek pod wzgledem prawnym sg przedsiebiorstwa-
mi uzytecznosci prywatnej. Do nich nalezg syndy-
katy, kartele i konwencje sprzedazne. Jezeli poszcze-
golna galgz przemystu, zorganizowana w Kkartel,
posiada niemal faktyczny przywilej wytacznej sprze-
dazy na rynku krajowym atbo wyrazng przewage
nad przemystem zagranicznym przy obstugiwaniu
rynku krajowego, to jej zbyt na rynku krajowym
ma charakter koncesji sprzedaznej, co sprawia,
ze ta galgz przemystu nabiera cech przedsiebiorstwa
uzytecznosci pubticznej, zobowigzanego do obstugi
rynku krajowego na okrestonych warunkach. Skarte-
lizowana gatgz przemystu przy dostatecznej ochro-
nie celnej, wydatnie zabezpieczajgcej jg przed
konkurencja zagraniczng, ma wiec badz faktyczny
monopol, badZz przywilej obstugi rynku krajowego.
Jeszcze wyrazniej wystepuje podobienstwo do przed-
siebiorstwa uzytecznosci publicznej takich galezi
przemystu, ktorych zbyt na rynku krajowym jest
ochroniony od przywozu zagranicznego przy po-
mocy zakazu przywozu. W takiej sytuacji znajduje
sie np. w Niemczech przemyst weglowy, ktéry
wskutek tego shlusznie wuwaza, ze jego obo-
wigzkiem jest nalezyte obstuzenie rynku krajowego.
Nie do pomyslenia bylby fakt, aby kartel weglowy
zadecydowat w czasie ostrej zimy wywoz wegla
zagranice, a rynkowi krajowemu dostarczyt niedo-
stateczne ilosci wegla i narazit ludnos$¢ na chiod.
Cechy uzytecznosci publicznej posiada réwniez or”-
nizacja sprzedazna przemystu cukrowniczego na



rynku kiajowym, gdyz podaz na rynku wewnetrz-
nym jest regulowana przez ustawe cukrowa. I, ocz\ -
wiscie, przemyst cukrowniczy ma obowigzek zaopa-
trzenia rynku Kkrajowego po cenach, zabezpiecza-
jacych mu optacatnos¢, a chronigcych spozywce
przed przeptacaniem za cukier.

Polityka konsekwentnego wigzania poszczegol-
nych dziatldw gospodarstAva narodowego z obsza-
rem panstwowym, czyhi, poprostu powiedziaAvsz\,
polityka, popierajaca tworzenie na terytorjun panst-,
wowem mozliwie najwiekszej ilosci gatezi przemystu,
rolnictwa i t. d., moze by¢ prowadzona skutecznie
tylko pod warunkiem zapewnienia optacalnosci.
Warunki optacalnosci osigga sie przy pomocy sy-
stemu zarzadzen celnych, kolejowych, podatkowych,
kredytowych i t. p. Przy systemie gospodarstw
narodowych, zbudowanych pod katem widzenia
mozliwie najwiekszej wszechstronnos$ci, usadawianie
sie poszczeg6lnych gatezi rolnictwa i przemystu
w krajach, majacych najdogodniejsze naturalne
warunki optacalnosci, ustaje. Miedzynarodowy po-
dziat pracy, przy ktérym poszczegdlne dziaty wyt-
worczosci lokujg sie w krajach o naturalnych do-
godnych warunkach, ustepuje systemowi zaktadania
dziatow wytwdrczosci w uktadzie celowm skonstruo-
wanych gospodarstw narodowych. Szereg krajow-
decyduje si¢ na wytworczos¢ drozszag na swem
terytorjum w*celu zapewnienia zarobkOAw ludnosci,
dla wzgledow” strategicznych, dla osiggniecia aktyw -
nosci bilansu handlowego i t. d., zamiast prowa-
dzenia polityki sprowadzania tanszych tow arow
zagranicznych. Opfacalno$¢ przestata waec na terenie
miedzynarodow”ym odgrywaé¢ role naturalnej sity
ekonomicznej, przeprowadzajgcej naturalng selekcje
przedsiebiorstw zdolnych i niezdolnych do zycia.
Przy pomocy pewnych posunie¢ z dziedziny polityki
gospodarczej mozna stwwzy¢ oplacalnosé, ktora
powotuje do zycia poszczeg6lne dzialty wytwor-
czosci narodowej na wihasnem terytorjum panstwo-
wem. Im w wiekszym stopniu dany dziat wytwor-
czosci posiada sytuacje koncesyjna na rynku krajo-
wym, w tym wiekszym stopniu powstaje tendencja do
zamkniecia optacalnosci w granicach godziwego zysku.



w nowoczesnych gospodarstwach narodowych
istniejg zorganizowane gatezie przemystu, ktore po-
siadaja pod pewnemi wzgledami cechy przedsie-
biorsW uzytecznosci publicznej, pod innemi za$
cechy przedsiebiorstw uzytecznosci prywatnej. Ten
fakt jest przyczyna zametu w prawodawstwie
i wyraznie wystepuje w charakterze prawa karte-
lowego niemieckiego.

Ustawa kartelowa niemiecka i sgd kartelowy
niemiecki majg do czynienia ze sprawami, w Kto-
rych nalezy rozstrzygna¢, czy poszczeg6lne posta-
nowienie kartelu odpowiada wymogom dobra pu-
blicznego. Ocena ze stanowiska wymagan dobra
publicznego czynnosci organizacyj kartelowych wy-
nika z traktow-"ania tych organizacyj jako przed-
siebiorstw uzytecznosci publicznej i dziwie sie,
ze w literaturze ekonomicznej niemieckiej nie
spotkatem sie z zastapieniem ogdlnikowego pojecia
<lobra publicznego przez bardziej okre$lone pojecie
uzytecznosci publicznej.

Jak juz powiedzieliSmy powyzej, przedsiebior-
stwo uzytecznosci publicznej ma prawo wylgcznej
obstugi odbiorcow na terenie koncesyjnym, ma
jednocze$nie obowigzek obstugi na tym terenie na
okreslonych warunkach i wreszcie, zgodnie z wa-
runkami koncesji, rozniczkuje warunki obstugi od-
biorcow. Tramwaje np. przewozg pasazeréw za
nizszg optata w godzinach rannych, za wyzszg
optatg w godzinach nocnych, dzieci za nizszg optata;
elektrownie dostarczajg pradu po réznych cenach
dla celéw oswiettenioA™ych i przemystowych, na-
stepnie cena jest uzalezniona od ilosci zakupionego
pradu, a przy zbycie dla celéw przemystowych od
réwnomiernosci spozycia pradu w ciagu doby i roku.
Mamy wiec do czynienia z okre$lona hierarchjg
odbiorcéw, otrzymujacych prad po réznych cenach.
Charakter hierarchji odbiorcow jest okreslony w wa-
runkach koncesji i koncesjonowane przedsiebiorstwo
uzytecznosci publicznej pozbawione jest moznosci
zmieniania warunkoéw tej hierarchji, przynajmniej
na niekorzysé odbiorcow.

Jezeli przejrze¢ orzecznictwo sgdu kartelowego
niemieckiego, to okaze sig, ze wsrod spraw, podlega-



jacych temu sadowi, mozna wyodrebnic¢ nastepujace
grupy:

Pierwsza grupa obejmuje sprawy, dotyczace
stusznego albo niestusznego zaliczenia poszczegdl-
nego odbiorcy kartelu do pewnej grupy odbiorcow.
Tak np. niezaliczenie jakiego$ kupca hurtowego
do grupy kupcéw -hurtownikéw moze pociagnac
decyzje sadu, nakazujacg zaliczenie tego kupca
do grupy takich kupcéw. Spotdzielnia, trudnigca
sie nietylko obstuga swych cztonkéw, ale i sprze-
dazg niecztonkom, zostata zaliczona przez Kkartel
do grupy wielkich instalatorow, natomiast sad
kartelowy rozstrzygnat, ze kartel winien jg zaliczy¢
do grupy bardziej uprzywilejowanych odbiorcéw,
t. j. kupcoéw hurtowych.

Do drugiej grupy nalezg sprawy, wynikajgce
z t. zw. umdw* wylgcznosciowych. Organizacja karte-
lowa wytworcow* (A) zawiera umoéwie z grupg od-
biorcéw, réwniez zorganizowang w kartel (B), na
mocy ktorej to umowy zwigzani nig odbiorcy (B)
nie majg prawa kupowac skartelizowanego towaru
od przedsiebiorstw, nie bedagcych czionkami kartelu
(A), z drugiej za$ strony cztonkowie kartelu (A)
zobowigzujg sie do niedostarczania towaru przed-
siebiorstwom, nie tiedagcym cztonkami kartelu (B),
a wiec niezwigzanym z organizacjg kartelowa wytwor-
oow* (A) powyzszg umowa. W ten sposob pozbawia
sie cztonkdéw kartelu (A) moznosci dostawy pew-
nym nabywcom, a nabywcéw towaru, bedacego
przedmiotem umowy kartelowej, a niezwigzanych
z kartelem (A) umowg wylacznosciowg, pozbawia
sie moznosci nabycia towaru w organizacji karte-
lowej (A). Takie ,,zamkniecie” drogi do nabycia
towaru w organizacji kartelowej Niemcy nazyw"ajg
»Sperre” czyli ,,zamknieciem dostawy”. Dociekania
sadu kartelow*ego sprowadzajg sie w gruncie rzeczy
do rozstrzygniecia pytania, czy odmowa dostar-
czenia towaru jakiemu$ przedsiebiorstwu stanowi
pogwatcenie domniemanego obowigzku réwnej i jed-
nakowej obstugi przedsiebiorstw jednakowego typu.
W przytoczonym przez nas ponizej przykiadzie
okazuje sie, ze organizacja kartelowa ma prawo
odmowy dostarczenia towaru przedsiebiorstwui, kto-



re nie poczuwa sie do obowigzku zakupu potrzebnego
towaru na terytorjum Niemiec, a kupuje go zagra-
nica. Mamy wiec tutaj daleko idgca analogje z przed-
siebiorstwem uzytecznosci publicznej, ktére ma
obowigzek obstugi odbiorcow na swym terenie kon-
cesyjnym, ale uchyla prawo odbiorcy dokonywania
zakupow od innego dostawcy.

Powyzsze sprawy w akcie koncesyjnym przed-
siebiorstwa uzytecznosci publicznej sa wyraznie
sprecyzowane, jakkolwiek nie w ten sposéb, aby
nie powstawaty sprarry sporne i rozbieznosci przy
interpretacji aktu koncesyjnego. Organizacja poszcze-
g6lnych gatezi przemystu jest roéznorodna, jest
zresztg zmienna i dlatego zaréwno tworzenie hie-
rarchji odbiorcow* jak ,,zamykanie dostawy” na-
bywcom towaru moze by¢ badz naturalna kon-
sekwencjg hierarchicznie skonstruowanej organi-
zacji kartelow*ej, badZ pogwatceniem obowigzku
organizacji kartelowej, traktowanej jako przed-
siebiorstwo uzytecznosci publicznej. Wow*czas pow-
staje sprawa przymuszenia kartelu do dostarczenia
towaru, czyli t. zw. ,,Kontrahierungszwang’u”, be-
dacego przeciwstawnoscig ,,Sperre”. ,,Kontrahie-
rungszwang” — to obowigzek obstugi.

Przyjrzyjmy sie orzeczeniom sgdu kartelowego
niemieckiego.

Jednem z najbardziej kwestjonowanych posta-
nowien kartelowych jest wlasnie wspomniana ,,Sper-
re”. Przy takim zakazie zaopatrzenia przez czion-
kéw Kkartelu poszczegdlnego przedsiebiorstwa to
ostatnie moze otrzymywaé dany towair tylko od
,outsideréw” albo z zagranicy. Sad kartelowy w pew-
nych wypadkach uznaje zakaz zaopatrywania dotk-
nietego taka ,,Sperre” przedsiebiorstw*a za stuszny,
w innych Awypadkach za niestuszny. Rozpatrzmy
nasamprzéd przypadek, rr ktérym zakaz dostawy
zostat uznany za stuszny. Kartel fabrykantow kafli
i kartel przedsiebiorstw zdunskich zawarty umowe,
na mocy ktérej zadna z firm, nalezacych do jednego
z karteli, nie ma prawa zawierania uméw z firmami,
nie nalezgcemi do drugiego kartelu, a wiec przed-
siebiorstwo zdunskie, nalezace do kartelu zdunskiego,
nie ma praw*a kupowania kafli od przedsiebiorstwa



nie bedacego czionkiem kartelu kafli. Nastepnie
fabryki Kkafli, bedgce czlonkami kartelu kaflowego,
nie maja prawa dostarcza¢ kafli przedsigebiorstwom
zdunskim, nie nalezacym do kartelu zdunskiego.
Powstaje wiec watpliwos¢, czy kartel kafli nie
gwaitci domniemanego obowigzku zaopatrywania
w kafle wszystkich przedsiebiorstw, potrzebujacych
kafli. Istnieje domniemanie, ze kartel kaflowy, ktory
moze zrzeszy¢ wszystkie niemieckie fabryki kafli,
ma obowigzek zaopatrzenia wszystkich spozywcéw
kafli i nie ma prawa uchyli¢ sie od tego obowiazku.
U podstawy takiej oceny lezy wiec domniemanie,
ze kartel kafli jest przedsiebiorstwem uzytecznosci
publicznej na terenie Niemiec, obowigzanem do
sprawiedliwej i roéwnomiernej obstugi spozywcow
kafli. Jedno z przedsiebiorstw, nalezacych do kartelu
zdunskiego, zaczeto sie zaopatrywa¢ w kafle w Cze-
chostowacji, kartel kaflowy potraktowat to jako
pogwaitcenie umowy pomiedzy obydwoma kartelami
i wydat postanowienie, na mocy ktérego zadna
z fabryk kaflowych, nalezagcych do kartelu kaflo-
wego, nie ma prawa dostarcza¢ kafli wzmiankowa-
nemu przedsiebiorstwu. Dotkniete zakazem dostawy
przedsiebiorstwo zwrocito sie do prezesa sgdu karte-
lowego, ktéry orzekt, ze zakaz dostawy jest nie-
stuszny, a wiec, jak mybySmy powiedzieli, ze jest
uchyleniem sie kartelu kaflowego od obowigzku
zaopatrywania wszystkich spozywcow kafli. Kartel
kaflowy nie zgodzit sie z orzeczeniem prezesa sadu
kartelowego i odwotat sie do sadu kartelowego, ktory
orzekt, ze zaopatrywanie sie przedsiebiorstwa zdun-
skiego w kafle czeskie jest niepozgdane, ze obni-
zanie cen w Niemczech droga konkurencji wyrobami
czeskiemi jest w dobie obecnego kryzysu i bezrobocia
czynnikiem dla gospodarstwa niemieckiego nie wska-
zanym. Sens tego wyroku sadu kartelowego polega
na tern, ze, o ile odbiorca kafli nie uznaje obowigzku
zaopatrywania sie w kafle niemieckie, to nie mozna
fabrykom kafli niemieckim narzuci¢ obowigzku
dostarczania kafli takiemu przedsiebiorstwu zdun-
skiemu. Mamy wiec do czynienia z domniemanym
zespotem praw i obowigzkéw na obszarze gospo-
darstwa narodowego niemieckiego. Wytworcy kafli,



zrzeszeni w kartelu, maja obowigzek obstuzenia
wszystkich odbiorcéw na terytorjum niemieckiem,.
pod warunkiem, ze ci odbiorcy poczuwajg sie do
obowigzku zaopatrywania sie w kafle na terytorjum
Niemiec, Prawdopodobnie zakaz obstugi przedsie-
biorstwa zdunskiego przez kartel kafli bytby przez
sad kartelowy uchylony, gdyby nie ta okolicznos¢,
ze przedsiebiorstwo zdunskie pogwalcito swdéj obo-
wigzek w stosunku do ,,obszaru” niemieckiego.
Czyz ten przypadek nie przypomina zywokoncesyj
.elektrycznych, gazowych, telefonicznych i t. p.?
Przedsiebiorstwo elektrowniane ma obowigzek na
obszarze swego uprawnienia obstuzy¢ na pewnych
warunkach wszystkich, zamieszkujgcych na danym
obszarze. Z drugiej jednak strony na terenie konce-
syjnym przedsiebiorstwa elektrownianego nikt nie
ma prawa naby¢ energji elektrycznej od kogokol-
wiekbadZ poza uprawnionem przedsiebiorstwem elek-
trownianem.

Wielokrotnie sgd kartelowy orzekat, ze przy
zestawianiu listy kupcéw hurtowych, bedacych od-
biorcami kartelu, nie wolno pomija¢ kupcow, ktérzy
uprzednio, przed zawarciem kartelu, trudnili sie
handlem hurtowym tym skartelizowanym towarem.
Inaczej méwigc, kartel ma obowigzek réwnej, spra-
wiedliwej obstugi wszystkich kupcow - hurtownikdw.

WeZmy inny przyktad. Zakaz obstugi jest
srodkiem brutatnym i dosy¢ prymitywnym. Istnieje
bardziej subtelne narzedzie, stuzace do tego samego
celu, mianowicie sprzedaz ze zr6zniczkowanemi
rabatami. Praktyka niemiecka uznaje, ze handel
hurtowy, ktérego zadaniem jest zdobywanie no-
wych nabywcéw i rozszerzanie w ten sposéb spo-
zycia skartelizowanego towaru, jest czynnoscia,
uprawniajgcg do otrzymania od kartelu towaru
z najwiekszym rabatem. Spoldzielnie za$, bedace
zrzeszeniem odbiorcéw, sg reprezentacja spozywcow,
wobec tego nie wykonywuja czynnosci handlu
hurtowego i nie majg prawa do wyzszego rabatu,
przystugujgcego handlowi hurtowemu. W pewnym
wypadku spoétdzielnia zaskarzyta do sadu kartelo-
wego postanowienie zaopatrujgcego jg kartelu i przy-
toczyla dane, wykazujace, ze obstuguje ona nie-



tylko swych cztonkéw, ale i innych odbiorcow,
ktorych musi pozyskiwa¢. Sad Kkartelowy uznat
stuszno$¢ tej argumentacji i nakazal Kkartelowi
przyznanie wzmiankowanej spétdzielni rabatu, przy-
stugujacego kupcom hurtowym.

O c6z wiec tutaj chodzi ? Organizacja karte-
lowa opiera sie na pewnej hierarchji odbiorcow.
Na wyzszym szczeblu tej hierarchji znajdujg sie
kupcy hurtowi, na nizszym kupcy detaliczni, na
dakzym bezposredni odbiorcy. Zaliczenie poszcze-
gblnych odbiorcéw kartelu do jednej z tych Kkate-
goryj moze by¢ zakwestjonowane ze stanowiska
obowigzku réwnej, jednakowej obstugi przez kartel
odbiorcow tego samego typu. Jezeli dana spot-
dzielnia jest wylgcznie spotdzietnig, to stusznem
jest jej zaliczenie do kategorji odbiorcéw z nizszym
rabatem, jezeli zaS ma ona charakter kupca hurto-
wego, to niezaliczenie jej do kategorji kupcow
hurtowych jest pogwatceniem obowigzku jedna-
kowej obstugi kupcéw hurtowych.

Ciekawa jest nastepujgca sprawa, bedaca przed-
miotem rozpraw sadu kartelowego. Niemiecki kartel
fabryk farb i laku miat dwie duze grupy odbiorcéw,
mianowicie kupcoéw hurtowych i przedsiebiorstwa
malarskie. W pewnym momencie kartel fabryk farb
i laku utozytliste kupcéw — hurtownikdéw, uprawnio-
nych do otrzymywania farb i laku z pewnym ra-
batem i potraktowat ich jako wytacznych odbiorcow
kartelu fabryk farb i laku. W ten sposéb przedsie-
biorstwa malarskie zostaly zmuszone do zakupu
farb od kupcow — hurtownikoéw i zostaty pozba-
wione prawa zakupu farb i faku bezposrednio od
kartelu fabryk farb i laku. Zostata wiec w ten spo-
s6b stworzona hierarchja odbiorcéw, przyczem kup-
cy — hurtownicy znalezli sie w wyzszej warstwie
uprzywilejowanej, przedsiebiorstwa za$ malarskie
w dolnej warstwie i wskutek tego zostaty zmuszone
do opfaty prowizji na rzecz kupcéw — hurtownikow.
To postanowienie kartelu fabryk farb i laku zostato
zaskarzone przez ministra gospodarstwa spotecznego
do sadu kartelowego, ktory orzeki, ze stworzenie
powyzej przytoczonej hierarchji odbiorcéw jest
stuszne, wylaczenie za$ z uprzywilejowanej grupy



kupcéw — hurtownikéw pewnej ilosci kupcow - hur-
townikow, ktorzy przedtem trudnili sie handlem
hurtowym farbami i lakiem jest niestuszne. O c6z
wiec tutaj znowu chodzi ? R6zniczkowanie odbior-
cow jest dozwotone, ate nie wotno wykgcza¢ dowolnie
z grupy odbiorcéw pewnego typu przedsiebiorstw,
nalezacych do tego typu. Podobnie przedsiebiorstwo
elektrowniane ma prawo sprzedawa¢ prad po roz-
nych cenach dla celéw oswietlenia, dla celéw prze-
mystowych, udzieta¢ rabatéw zaleznie od ilosci
spozytego pradu, ale musi stosowaé zasady roz-
niczkowania w jednakim stopniu do odbiorcow tego
samego typu.

Uchylanie sie od jednakowej obstugi przed-
siebiorstw tego samego typu przez organizacje
kartelowa jest traktowane tak samo jak sprzenie-
wierzenie sie obowigzkom obstugi przez przedsie-
biorstwo uzytecznosci publicznej. Organizacja kar-
telowa wspiera sie na hierarchicznie zorganizowa-
nym zespole odbiorcow; rozniczkowanie poszczegdl-
nych grup odbiorcow jest uznane za koniecznag
ceche sprzedaznej organizacji kartelowej. Kwestjg
sporng jest tylko, czy zaliczenie poszczeg6lnych
przedsiebiorstw do poszczegdlnych kategoryj jest
stuszne, czy zakaz obstugi poszczeg6lnego przed-
siebiorstwa daje sie uzasadni¢ ze stanowiska obo-
wigzkéw, narzuconych przedsiebiorstwu uzytecz-
nosci publicznej.

WhyliczyliSmy te cechy w dziatalnosci organi-
zacyj kartelowych, ktére przemawiajg za przypi-
sywaniem im pod wzgledem gospodarczym cech
przedsiebiorstw uzytecznosci publicznej; teraz przej-
dziemy do innych znamion tych organizacyj. Przed-
siebiorstwa, bedgce cztonkami danego kartetu, czesto
nie sg przedsiebiorstwami czystemi, ale sg skon-
cernowane pionowo z przedsiebiorstwami albo za-
ktadami, nalezacemi do innej gatezi przemystu.
Woéwczas wytwarzany przez nie produkt jest spo
zywany w trybie wewnetrznego spozycia wewnatrz
danego koncernu pionowego. Ma to daleko idgce
skutki. W okresie dobrej konjunktury, a wiec
w okresie, kiedy popyt na dany towar moze by¢
wiekszy niz podaz, przedsiebiorstwo, skoncerno-



wane pionowo, moze przedewszystkiem zaspakajaé
swoje wewnetrzne potrzeby i zmniejszy¢ ilo$¢ to-
waru, dostarczanego na rynek; wowczas odbiorcy
tego towaru, nie majacy pionowych koncernowych
stosunkow, beda uposledzeni pod wzgledem rozmia-
row zaopatrzenia w stosunku do zakladéw prze-
twdrczych, majacych stosunki koncernowe z dostaw-
cami produktu wyjsciowego. W Niemczech na tym
gruncie powstata stynna sprawa czystych watcowni,
ktore w okresie dobrej konjunktury nie mogty
dosta¢ dostatecznej ilosci potrzebnych im blokow
zelaza.

W okresie ziej konjunktury i zmniejszonego
zbytu przedsiebiorstwa, skoncernowane pionowo,
dostarczajg w cetu powigkszenia zbytu skartelizo-
wany towar po nizszych cenach wlasnym zaktadom
i przedsiebiorstwom przetworczym, przerabiajacym
skartelizowany towar. Wowczas czyste przedsie-
biorstwa przetwércze otrzymujg towar wyjsciowy
po wyzszej cenie niz przedsiebiorstwa, majace
stosunki pionowe.

Przewaga gospodarcza, ptynaca z zabezpiecze-
nia sobie produktu wyjsciowego przy pomocy sto-
sunku koncernowo-pionowego, jest uwazana za cal-
kowicie prawowitg i stuszna, jakkotwiek przedsie-
biorstwa, nieposiadajgce w tym stopniu zapewnio-
nej dostawy produktu wyjsciowego w trybie sto-
sunku koncernowo-pionowego, sg uposledzone. Spra-
wa wiekszego uprzywilejowania albo upo$ledzenia
poszczegdlnych przedsiebiorstw przy zaopatrzeniu
w produkt wyjsciowy jest rozstrzygana w umowach
kartelowych li tylko pod katem widzenia prywat-
nych interesow poszczegolnych przedsiebiorstw, w za-
leznosci od okieslonego uktadu sit pomiedzy przed-
siebiorstwami. Stosowanie probierza ,,uzytecznosci
publicznej” nie dato rezultatu.

Rzadko kiedy wywdéz byt oceniany ze stano-
wiska dobra publicznego kraju zagranicznego, za-
opatrywanego przez kartel. Jednym z motywoéw,
przemawiajacych za tworzeniem Kkarteli, jest argu-
ment, ze pozwalajg one przy pomocy wywozu nawet
w okresie ztej konjunktury utrzjmaé aparat wytwor-
czy danego kraju w nalezytych rozmiarach, co jest



niezmiernie pozyteczne dla gospodarstwa narodo-
wego, gdyz w okresie dobrej konjunktury dane
gospodarstwo narodowe ma wiekszy aparat wytwar-
czy, zdolny zaspokoi¢ zwiekszone potrzeby rynku
wewnetrznego; konsekwencjg jednak takiej poli-
tyki jest pozbawienie zagranicy w okresie dobrej
konjunktury moznosci otrzymywania z danego kraju
towaru skartelizowanego w dostatecznej ilosci.
Wywo0z jest oceniany ze stanowiska pozytecz-
nosci dla uprawiajacych go przedsiebiorstw, na-
stepnie z powyzej wyluszczonego stanowiska moz-
nosci utrzymywania krajowego aparatu wytwor-
czego w wiekszych rozmiarach i wreszcie ze stano-
wiska pozytecznosci dla bilansu handlowego oraz
dla stanu zatrudnienia ludno$ci robotniczej. Te dwa
ostatnie wzgledy sg oceniane dodatnio ze stanowiska
dobra publicznego, ale ten probierz dobra publicz-
nego nie ma nic wspolnego z rozpatrywanym przez
nas charakterem uzytecznosci publicznej (réwnej
i sprawiedliwej obstugi). Jak wiec widzimy, pro-
bierze uzytecznosci pubticznej nie byly stosowane
do dostaw w trybie wewnetrznego spozycia kon-
cerndéw pionowych, ani do wywozu. Pod rdéznemi
katami widzenia jest oceniane zaopatrzenie rynku
krajowego i rynku zagranicznego. Prawo do uprzy-
wilejowanych dostaw w trybie wewnegtrznego spo-
zycia w koncernach pionowych uposledza przed-
siebiorstwa nieskoncernowane w okresach dobrej
konjunktury pod wzgledem ilosci dostarczanego
towaru, w okresach ztej konjunktury pod wzgledem
ceny. Naruszona wiec jest jakgdyby norma uzy-
tecznosci pubticznej, nakazujgca obstuge na réwnych
warunkach odbiorcéw tego samego typu. Na gruncie
statutowego okreslania w umowaeh kartelowych
stosunku koncernowo-pionowego, bedacego zrodiem
przywileju dla przedsiebiorstw skoncernowanych,
zachodzi walka pomiedzy rdéznemi grupami intere-
sow w kartelu. Przedsiebiorstwa, korzystajgce z do-
brodziejstw stosunku koncernowego, chca utrwalic¢
swojg ,,situation acauise”, sg zwolennikami nume-
rus clausus i nie chcg przyzna¢ innym praw, pty-
nacych z uznanego przez kartel stosunku koncer-
nowego. Przedsiebiorstwa czyste sg rzecznikami



ilosciowego ograniczenia dostaw w trybie wewnetrz-
nego spozycia. Norma uzytecznosci publicznej z trud-
nosciag daje sie tutaj zastosowaé w spos6b prosty
i przejrzysty. Nie jest tez wcale sprawg przypadku,
jezeli zwolennicy traktowania organizacyj kartelo-
wych ze stanowiska uzytecznosci publicznej ujawnia-
ja niechetny stosunek do wywozu, nic dziwnego wiec,
ze wywoz wnosi zgrzyt przy probie traktowania
organizacyj kartelowych jako przedsiebiorstwa uzy-
tecznosci publicznej.

Z tych powodéw prawo kartelowe niemieckie
nie zawiera norm, ktoreby okreslaty, w jakich wa-
runkach ,,Sperre” jest prawowita, a w jakich wa-
runkach jest naduzyciem, nie zawiera norm, wedtug
mktdrych mozna pod wzgledem ceny rdzniczkowac
odbiorcéw, i nie ustala norm, wedtug ktérych po-
stanowiona przez kartel cena moze by¢ uznana za
wysoka, gdyz zbyt wielka jest roznorodno$¢ kon-
strukcyj kartelowych w roznych galeziach prze-
mystu i handlu. Wybitni prawnicy niemieccy uwa-
zaja, ze prawo kartelowe niemieckie jest w gTuncie
rzeczy nie prawem, ale przejawem dowolnosci admi-
nistracyjnej, przyobleczonej w szaty prawa. Wska-
zujg na pomieszanie funkcyj administracyjnych
i sgdowych w atrybucjach sadu kartelowego i t. p.
Niektérzy prawnicy twierdza, ze prawo kartelowe
i inne dzialy t. zw. prawa gospodarczego gwatcg
dotychczasowe podstawy prawa, opartego na Scistem
rozréznieniu prawa publicznego i prawa prywatnego
z jednej strony, a postanowien administracyjnych
i postanowien sadowych z drugiej strony.

Tak np. przymuszanie karteli do rozszerzania
listy kupcow hurtowych i jej uzupetniania firmami
kupcéw, ktorzy trudnili sie handlem hurtowym
w momencie zawierania umowy kartelowej, dopro-
wadza do rozdrobnienia aparatu handlowego i wsku-
tek tego do podniesienia kosztéw dystrybucji towa-
row. Doprowadza to do podniesienia ceny towarow
i mozna sobie zada¢ pytanie, czy taka decyzja nie
nastgpita raczej ze wzgledu na prywatno-gospo-
darcze interesy wyeliminowanych przez kartel kup-
céw anizeli ze wzgledu na publiczny obowiagzek, za-
kazujacy uposledzania kupcéw, rzekomo uprawnio-



nych do prowadzenia handlu. Jest wiele spraw,
w ktérych trudno rozréznié motyw dobra publicznego
od motywu obrony pokrzywdzonych intereséw pry-
watnych. Te uwagi prawnikéw sg stuszne, a wyni-
kajg one z faktu istnienia w nowoczesnem zyciu
gospodarczem organizacyj handlowych, zajmuja-
cych sie zbytem towardw skartelizowanych, ktore
to organizacje posiadajg charakter przedsiebiorstw
uzytecznosci prywatnej, a pod wzgledem swej
istoty gospodarczej na terenie danego gospodarstwa
narodowego w znacznej mierze nabraty cech przed-
siebiorstw uzytecznosci pubticznej.

W obecnej strukturze gospodarstw panstw
kapitalistycznych mamy wiec do czynienia z forma™
cja 0 niewyraznem obliczu gospodarczem i prawnem.
Jezeli jednak idzie o analize gospodarcza rozpatry-
wanego zespotu faktdéw, to natezy stwierdzi¢, ze
poszczeg6lne gatezie gospodarstwa narodowego na-
bieraja cech uzytecznosci pubtlicznej na terenie
gospodarstwa narodowego, jakkotwiek przedsiebiorst-
wami uzytecznosci publicznej nie sa i wskutek in-
nych swych wiasciwosci gospodarczych nie moga
by¢ za takie uznane.

Dokonywujace sie przemiany w charakterze
gospodarczym Europy w ciggu ubiegtych stu lat
bedg lepiej zrozumiane, jezeli uprzytomnimy sobie,
na czem polegata roznica pomi”~zy liberalnym
okresem Kkapitalistycznym w wieku XI1X a gospo-
darstwem S$redniowiecznem i wczesnokapitalistycz-
nem, merkantylistycznem. Ponawiam tutaj moje
zastrzezenie, ze ta analiza jest utlamkowa, niezu-
petng i niecatkowitg, ze idzie mi tytko o jedng z cech
gospodarczych poszczegélnych ustrojow.

Roéznica ta polegata na tern, ze poczatek wie-
ku XIX i poprzedzajgce go stulecie — w Anglji
przedewszystkiem—byty okresem rozluzniania zwigz-
kéw poszczegolnych dziatdbw zycia gospodarczego
z obszarem lokalnym. Na czoto wysuwato sie zdo-
bywanie rynkéw kolonjatnych, surowcéw kolonjal-
nych, krotko mowigc, przemyst europejski hasat
sobie po niezmierzonych obszarach nowych konty-
nentéw i obszaréw, wigczanych przez wiek XIX
do systemu kapitalistycznego. Uzasadnieniem tych



endencyj jest teorja liberalna w ekonomji poli-
tycznej, bedaca rzecznikiem ozywionej wymiany
miedzynarodowej, wolnosci przemystu, bedaca prze-
ciwnikiem ingerencji panstwa i rzecznikiem mig-
dzynarodowego podziatu pracy. Jezeliby to roz-
prezenie sie przemystu i wyzwolenie sie z wigzadet
reglamentowanego $redniowiecznego i wczesnokapi-
talistycznego, merkanfylistycznego gospodarstwa
uwaza¢ za probierz postepu gospodarczego, to w ta-
kim razie niewatpliwie w drugiej potowie X 1X wieku
wystapita fata odwi-otna, reakcyjna, bedaca rzeczni-
kiem konsekwentnie zbudowanych gospodarstw na-
rodowych i wzglednej samowystarczalnosci, ze swym
postulatem zatrudnienia wewnatrz panstwa wias-
nych obywateli chocby kosztem drozszej wytwor-
czosci, W gruncie rzeczy system gospodarstwa na-
rodowego polega na przemysSlanem wigzaniu zycia
gospodarczego mozliwie wszechstronnie z danym
obszarem panstwowym,

Jak juz podkreslalismy, gospodarstwo $rednio-
wieczne nie posiadato charakteru zupetnie jednoti-
tego i obok dziatéw Scisle reglamentowanych istniaty
dziaty wytwérczosci o charakterze, jak powiedzie-
libySmy dzisiaj, $wiatowym, niezmiernie luznie zwig-
zane ze swym lokalnym obszarem.

Roéwniez gospodarstwo wczesnokapitalistyczne,
hotdujace doktrynie merkantylistycznej, nie posia-
dato charakteru jednolitego, mianowicie na tery-
torjum panstwa narodowego przewazaty czynniki
reglamentacyjne, a na terenie kotonjalnym czyn-
niki tiberatne. | obecne gospodarstwa nie majg
bynajmniej jednolitej budowy, kazde z nich bierze
udziat w wymianie miedzynarodowej, ale charakter
tego udziatu zmienit sie gruntownie od czasu wczesne-
go kapitatizmu, kiedy to przemyst wypadt na nowe
obszary, jak miody zZrebak, wypuszczony ze stajni
na pole. Te obszary kolonjalne gruntownie zmienity
swoj charakter, zbyt na ich rynkach stat sie dosy¢
przejrzysty, jest reglamentowany dosy¢ czesto przez
miedzynarodowe porozumienia przemystéw réznych
krajow. Jednoczes$nie kraje te uprzemystawiajg
sie i tworzg u siebie wewnetrzne syndykaty, kon-
wencje, prowadzg polityke waloryzacyjng, jak np.



Brazylja w dziedzinie kawy. Kanada usitowata
reglamentowaé zbyt pszenicy przy pomocy pooTu,
Chile przystgpita do miedzynarodowego zwitku
azotowego ze swg saletra. Jak wiec widzimy, cha”
rakter tych nowych obszardw, sprzyjajgcych przed-
tem niekrepowanemu poruszaniu sie przemystu
europejskiego, gruntownie sie zmienit. Proces po-
wolnego wtlaczania zbytu na tych obszarach albo
skupu surowcéw w ramy reglamentacji ich wtasnej
narodowej albo miedzynarodowej jest faktem do-
niostym i mozna powiedzie¢, ze zbyt na terenacti
kolonjatnych przy obecnie panujacym systemie
,»otwartych drzwi” dla wszystkich jest wiecej regla-
mentowany niz w okresie gospodarstw wczesnokapi-
talistycznych, merkantylistycznych, kiedy obszar
kolonjalny byt traktowany jako uzupetnienie obszaru
metropolji, a stosunki handtowe z nim byty wylacz-
nym przywitejem metropolji. Oczywiscie, tendencje
reglamentacyjne przy wywozie majg zupeinie inne
punkty wyjscia niz regtamentacja na rynku wew-
netrznym. Oczywistem jest réwniez, ze regtamen-
tacja wywozu jest nieskoniczenie mniej rozwinieta
niz reglamentacja zbytu na rynku wewnetrznym.
Sciste powigzanie w dziatalnosci poszczego6linych
gatezi wytwdrczosci zagadnien wywozowych z za-
gadnieniem zbytu na rynku wewnetrznym, wsku-
tek koniecznosci tacznego ich katkulowania, spra-
wia, ze stosowanie norm uzytecznosci publicznej
do zbytu na rynku wewnetrznym ma swe granice.
Wywoéz poszczegdlnego towaru moze sie dokonywac
ze wzgledu na bilans handlowy i stan zatrudnienia
kosztem drozszej obstugi rynku krajowego.

Nie jest wiec wcate kwestjg przypadku, ze
w niektérych pracach ekonomicznych, nacechowa-
nych troska o przestrzeganie norm uzytecznosci
publicznej przy zaopatrywaniu rynku krajowego,
wystepuje niechetne nastawienie do wywozu.

Sa jeszcze inne wzgledy, nakazujgce wystrze-
ganie sie wszelkiej przesady przy stosowaniu do
zycia gospodarczego norm uzytecznosci publicznej
w granicach zbyt rozciggltych; im bardziej poddaje
sie kartele normom uzytecznosci publicznej, tern



bardziej zaciera sie réznica pomiedzy kartelem do-
browolnym a przymusowym.

Otdz jest rzecza niezmiernie wazna, jjowszechnic
niedoceniana zaréwno u nas jak zagranica, ze roz-
nica pomiedzy syndykatem przymusowym z jednej
strony a upanstwowieniem $rodkéw produkcji danej
gatezi przemystu, a wiec wprowadzeniem panstw*o-
(Yego monopolu wytwdrczego i sprzedaznego, polega
tylko na réznicy w sposobie przeprowadzenia tego
samego zamiaru, t.j. skupienia w reku panstwa
dyspozycji w danym przemysle.

WeZzmy np. nasz Monopol Spirytusowy. Jest
on wprawdzie monopolem sprzedaznym, a nie wyt-
worczym, jakkolwiek pod wzgledem sensu gospo-
darczego jest wiasciwie monopolem wytwdrczo-
sprzedaznym. DostaAvca spirytusu surowego po
cenie, okreslonej przez Monopol, jest wiasciwie tylko
duzym chatupnikiem, przerabiajgcym ziemniaki w
swej gorzelni na surowke spirytusowa. Cena surowki
jest uzalezniona od ceny zienmiakOAA* w poszczegol-
nych dzielnicach Polski i dlatego dostawcy spiry-
tusu z réznych dzielnic otrzymuja rézne ceny. Na-
stepnie Monopol Spirytusowy oddaje suréwke do
przerafinoWania rafinerjom za okreSlonem wyna-
grodzeniem, oddaje rozlewniom przerafinowany
spirytus do rozlania do Jbutelek, a nastepnie powie-
rza sprzedaz hurtownikom i detalistom za okreslo-
nem wynagrodzeniem. Wszystkie wiec jednostki
gospodarcze, zwigzane z Monopolem Spirytusowym,
majg charakter chatupnikéw, pracujacych za okreslo-
nem wynagrodzeniem, i poddane sa Scistej regla-
mentacji Monopolu. Uwazam roéwniez, ze Monopol
Tytoniowy z wiekszym pozytkiem mogtby by¢
Avprowadzony w zycie bez skupu fabryk tytonio-
wych przez panstwo i mogtby utrzymac poszcze-
golne fabryki w charakterze chatupnikéw czy tez
wyrobnikéw za okre$lonem wynagrodzeniem. Jezeli
poréwnamy przymusowy syndykat weglowy rersko-
westfalski z monopolem panstwow3un, to okaze
sig, ze w gruncie rzeczj/ poddanie przemystu weglo-
wego niemieckiego normom uzytecznosci publicznej
pod wzgledem tresciniewiele sie rézni od wprowa-
dzenia panstw*owego monopolu weglowego przy po-



mocy upanstwowienia kopalni. W syndykacie przy-
musowym refsko-westfalskim panstwo wyznacza
ceny wegla, ptace robotnicze, przeprowadza ankiety
0 kosztach wiasnych, tak ze kopalnia wegla jest
wiasciwie tytko ehatupnikiem-wyrobnikiem i wy-
sokos$¢ jej dochodu zalezy od jej sprawnosci wy-
robniczej.

Podobienstwo syndykatu przymusowego do mo-
nopolu panstwowego wystepuje réwniez w dziedzi-
nie obrotu z zagranica. Tak np. przy Monopolu
Tytoniowym jedynym nabywca tytoni zagranicz-
nych jest Monopol, ktory rozsprzedaje je w kraju.
Przy syndykacie przymusowym, jakim jest np.
syndykat weglowy niemiecki®), przywo6z wegla za-
granicznego dokonywany jest za posrednictwem
niemieckich firm handlowych, bedacych pod kontrola
syndykatu. W traktacie handlowym polsko-nie-
mieckim przywo6z wegla polskiego do Niemiec pod-
dany jest przymusowemu posrednictwu firm, wska-
zanych przez syndykat weglowy niemiecki; firmy
te traktowane sg w pewnym sensie jako instytucje
uzytecznosci publiczne;j.

Jezeli w traktacie handlowym francusko-nie-
mieckim przywéz zelaza francuskiego do Niemiec
poddany jest przymusowemu posrednictwu nie-
mieckiego syndykatu zelaznego, to, aczkolwiek syn-
dykat ten jest organizacjg dobrowolng, traktowany
jest jako organ uzytecznosci publicznej w grani-
cach tak rozciggtych, iz zbliza go to — pod wzgle-

dem jego sensu gospodarczego — do syndykatu
przymusowego, a, co za tern idzie, i do monopolu
panstwowego.

Potegujaca sie tendencja do wtlaczania przy-
wozu w karby reglamentacji ttumaczy sie w znacznej
mierze tern, ze wywoéz przybiera charakter dum-
pingowy. Jedng za$ z przyczyn rozpowszechniania
sie dumpingu jest rozbudowanie aparatu wytwor-
czego przemystu i powstajagca stad koniecznosé
amortyzowania nowych instalacyj. Modernizacja-
1 racjonalizacja zakladéw przemystowych stanowi

) Minister gospodarstwa narodowego w Niem-
czeoti ma prawo utworzy¢ prznniusowo syndykat, o ile
nie powstanie on w drodze dobrorcolnej.



silng podniete do dumpingu. Przywéz dumpingowy
za$ wywotuje che¢ wtltoczenia go w karby regla-
mentacyjne, ustanawiane ze wzgledu na uzytecznos¢
publiczna. Zysk z dumpingu jest nizszy od zysku
,»godziwego”. Okazuje sie, ze zysk zaréwno zbyt
wielki jak zbyt malj™ nie jest zyskiem ,,godziwym”.

Syndykat przymusowy pozbawia jednak prze-
myst koniecznej sprezystosci w wywozie. Im bardziej
traktuje sie przemyst skartelizowany pod kagtem
widzenia uzytecznosci publicznej, im wiecej syn-
dykat dobrowolny nabiera cech syndykatu przy-
musowego, w tern wiekszym stopniu syndykatowi
takiemu grozi utrata koniecznej sprezystosci przy
wywozie i tern wiecej przjrpomina on zmonopoli-
zowanie wytworczosci i sprzedazy przez panstwo.

Spokojny i bezstronny przeglad tych zagadnien
doprowadza do wniosku, ze normowanie zbytu na
rynkach krajowych i zagranicznych jest procesem
wcigz postepujacym, przynajmniej w skartelizo-
wanych gateziach przemystu. Nieco inaczej przed-
fltawia sie to zagadnienie w nowych galeziach, prze-
mystu, jak przemyst elektrowniany, radjowy, tele-
foniczny, chemiczny, gdzie wystepuja koncerny
miedzynarodowe.

Przy analizie miedzynarodowego uktadu sto-
?S'unkdw kredytowych i finansow3«3h nalezy szerzej
oméwi¢ role tych koncernéw, co uwzglednimy
w nastepnym artykule.



Normowanie kredytu.

W gospodarstwie nowoczesnem jedne Kraje
lokujg kapitaty w innych krajach. Kjaje, lokujace
kapitaly, nazywa sie krajami wierzycietskiemi, kraje,
w ktérych utokowane sg obce kapitaty, nazywa
sie krajami dtuzniczemi. W rzeczywistosci dany
kraj moze byé wierzycielem w stosunku do jednego
obcego kraju, a dtuznikiem w stosunku do innych,
a nawet, co sie zresztg zdarza prawie zawsze, diuz-
nikiem w stosunku do tego samego kraju, ktdrego
jest jednoczes$nie wierzycielem.

Stosunek finansowy miedzy dwoma krajami
moze polega¢ badz na kredytach krdtkotermino-
wych, badz dlugoterminowych. Istniejg poza tern
rozne typy t. zw. kredytow S$rednioterminowych,
ktére w dalszych rozwazaniach pominiemy, gdyz
trudno jest ustali¢ ich charakter; bedziemy sie
zajmowali t\dko kredytami kroétko- i diugotermi-
nowemi.

Wysoko$¢ zadtuzenia czy wierzytelnosci danego
kraju ulega ciggle zmianom; rozmiary tych zmian
maja wielki wptyw na konjunkture finansowa po-
szczegblnych krajow. Dotychczas w dziale kredytu
dtugoterminowego zwracano przedewszystkiem uwa-
ge na wyptacalno$¢ kraju obdituzonego, t. zn. na
regularne oplacanie przezen odsetek i rat amorty-
zacyjnych. Natomiast dopuszczanie walorow wias-
nych, a zwlaszcza obcych, na gietde, co jest zagad-
nieniem potityczno-gospodarczem pierwszorzednego



znaczenia, jest raczej niedoceniane przez opinj.e
publiczng. W parlamentarnych komisjach budze-
towych nawet drobne pozycje budzetu poddawane
sg surowej kontroli, tymczasem bardzo czesto do-
puszczenie na gielde jakiego$ waloru staje sie przed-
miotem szczegGtowej debaty dopiero wowczas, gdy
wejdg w gre pewne momenty o charakterze skanda-
licznym, co miato miejsce np. niedawno we Francji
przy znanej sprawie Oustrica z walorami Snia
Yiscosa. Ostatnia debata w parlamencie francuskim
Swiadczy o pewnej zmianie. Wprawdzie w ostat-
nich czasach spotykamy coraz czesciej rzadowg
reglamentacje dopuszczania waloréw zagranicznych
do notowan, jednakze w szeregu krajéw sprawa ta
pozostawiona jest kompetencji wiadz gietdowych,
ktorych ocena i decyzja z natury rzeczy musi by¢
jednostronna.

Kraj, obdtuzony dlugoterminowo, a wiec kraj,
ktérego watory znajduja sie¢ na obcych gietdach,
nie moze byé obojetny na powTOt tych waloréw
na jego wiasne gietdy,gdyz jest to réwnoznaczne z lik-
widacja kredytu zagranicznego. Wiasciciel obligacji
sadzit dotychczas, ze zawsze moze sprzeda¢ posia-
dang obtigacje na gietdach tych krajéw, ktdre dane
obtigacje dopuscity do notowan, a wiec w pierw-
szym rzedzie na gietdzie kraju, emitujgcego obli-
gacje. Nikomu nie przychodzito do gtowy, ze amery-
kanski lub angielski posiadacz obligacji niemieckiej
moze nie by¢ w stanie sprzedaé tej obligacji na
gietdzie niemieckiej i wrecz absurdem wydawato sie
przypuszczenie, zeby mogly by¢ zawieszone noto-
wania papieréw niemieckich na gietdach niemiec-
kich. To wiasnie jednak stato sie rzeczywistoscia.
Zatamanie sie kredytowe Niemiec w lipcu biez. roku
zmusito Niemcy do kontrolowania odptywu kapi-
tatow zagranice. Gdy okazato sig, ze zagraniczni
wiasciciele obligacyj niemieckich sprzedaja je w Niem-
czech, a nastepnie uzyskane w ten sposob kapitaty
przekazujg zagranice, rzad Rzeszy dla powstrzy-
mania odptywu ta droga kapitatow zamknat gieldy
niemieckie. Nie mogac jednak zapobiec tranzakcjom
miedzybankowym poza gietdg, rzad niemiecki wydat
zarzadzenie, w ktorem pod grozbg kar grzywny i wie-



zienia zakazat publikowania kurséw tranzakcyj
pozagietdowych. Wkrdtce i to utrudnienie realizo-
wania waloréw niemieckich przez wiascicieli zagra-
nicznych okazato sie niewystarczajace i wydano
rozporzadzenie, na mocy ktorego wymagana jest
aprobata wiladz administracyjnych dta sprzedania
w Niemczech waloréw niemieckich przez zagranice.
Wszystkie te zarzadzenia zmierzajg, oczywiscie, do
utrudnienia sprzedazy niemieckich waloréw w Niem-
czech i do mozliwie skutecznego zamknigcia przed
niemi rynku niemieckiego.

Wytworzyfa sie sytuacja zupetnie paradoksalna.
Kazdy kraj, starajacy sie rozmiesci¢ swe walory
zagranica, troszczy sie o wysoki kurs tych waloréw
na wiasnych gietdach, czesto nawet podejmuje
kosztowne akcje interwencyjne dla podtrzymania
tego kursu, wychodzac z zalozenia, ze kurs na
gietdach krajowych wpltywa na kurs na gietdach
zagranicznych i ze wysoki kurs w kraju emitujagcym
moze stanowi¢ czynnik, ulatwiajgcy rozmieszczenie
danych waloréw zagranicg; w Polsce np. banki
panstwowe usilnie starajg sie 0 utrzymanie kurséw
swych obligacyj na gietdach polskich, sadzac, ze
w ten spos6b potrafig uzyskac lepszy kurs emisyjny
dla swych waloréw zagranica. Niemcy tymczasem
zamykajag swe gietdy dla swych wiasnych walordw.
Okazuje sie wiec, ze w pewnych wypadkach kraj,
rozmieszczajacy swe walory zagranicg, dba o ich
wysoki kurs na swoich gietdach tytko dopoty,
dopoki kurs ten sprzyja korzystnemu rozmieszczeniu
tych walordw zagranica. Natomiast z chwilg, kiedy
kurs ten staje sie czynnikiem, przyciggajacym do
kraju walory, rozmieszczone zagranicg, wowczas bez
ceremonji zamyka sie gieldy, a przez zakaz ogta-
szania kurséw i utrudnianie tranzakcyj walorami,
rozmieszczonemi zagranicg, demonstruje sie przed
caltym S$wiatem, ze kurs ich jest kompromitujace
niski. Utrudnianie przyptywu z zagranicy na rynek
krajowy wiasnych waloréw wynika ze zdania sobie
sprawy z faktu, ze nie mozna pozwoli¢ na powroét
do kraju znaczniejszych ilosci umieszczonych zagra-
nicg waloréw, ze ich swoboda powrotu do kraju
moze by¢ dozwolona tylko woéwczas, gdy odbywa



sie w niewielkich rozmiarach, z chwilg za$, gdy
powro6t ten przybiera meksze rozmiary, musi by¢
zakazany.

Krotko méwiac, kraj, zadtuzony w postaci kre-
dytu diugoterminowego, ucieka sie do przeciwdzia-
fania nagtej, gwattownej i nieprzewidzianej redukcji
swych dlugoterminowych zobowigzan w stosunku
do zagranicy i dla zapobiezenia tej redukcji — w wa-
runkach kapitalistycznego gospodarstwa rynkowe-
go— zamyka rynek, to jest gielde.

Stosunki krotkoterminowe pomiedzy dwoma
krajami naog6t majg charakter obustronny; kraj,
zaciggajacy pozyczki krotkoterminowe, zwykle jedno-
cze$nie uskutecznia krotkoterminowe lokaty za-
granica. Dziat krotkoterminowych stosunkéw miedzy-
narodowych jest mato zbadany. W raporcie Mac-
miltan’a z r. 1931 znajdujemy na stronicy 112
nastepujacy ustep: ,,ZebraliSmy po raz pierwszy
mozliwie zupetne dane o ptynnych funduszach za-
granicznych, umieszczonych w Londynie, i udzie-
lonych przez Londyn zagranicy kredytach akcep-
towych. Korzystamy z tej sposobnosci, aby podzie-
kowa¢ Bankowi Angielskiemu za wykonanie dla
nas drobiazgowej roboty i licznym instytucjom
kredytowym, ktdre ehetnie nam dostarczaty infor-
macyj, gdyz ich wspotpraca umozliwita nam usu-
niecie zapewne najwiekszej luki w naszej wiedzy
0 finansowych stosunkach Anglji”.

Gdy w Niemczech natgpit krach finansowy,
rozpoczeto sie obticzanie krétkoterminowych zobo-
wigzan i wierzytelnosci Niemiec, wcigz uzupetniane
1 rzucajace wciaz nowe osSwiettenie na to zagad-
nienie.

W Swietle badan, dokonanych w latach 1930
i 1931, okazuje sie, ze stosunki krétkoterminowe
byty niezmiernie rozlegle, bardziej rozlegle niz
powszechnie przypuszczano, przyczem okazato sie,
ze w Kilku krajach nie zdawano sobie sprawy z tego,
jaka pozycja jest wieksza, czy krotkoterminowe zo-
bowigzania zagraniczne, czy tez krétkoterminowe
wierzytelnosci. Wielu ludzi w W. Brytanji ze zdu-
mieniem dowiedziato sie dopiero w r. 1931, ze krotko-
terminowe zobowigzania brytyjskie sg wieksze od



brytyjskich krétkoterminowych wierzytelnosci za-
granicznych.

Udzielanie kredytu krétkoterminowego odbywa
sie pod réznemi postaciami; kredytu akceptowego,
stuzagcego dla finansowania obrotéw towarowych
miedzynarodowych, kredytu,udzielonego przez banki
i przedsiebiorstwa bankom i przedsiebiorstwom
innego kraju, przez deponowanie na rachunkach
biezagcych zagranicg wolnych sum i t. d. Bardzo
czesto banki i przedsiebiorstwa jednego kraju po-
zostawiajg cze$¢ pozyczonych zagranica kapitatéw
na rachunkach biezacych w kraju wierzycietskim.
Miedzynarodowe powigzania koncernowe pomiedzy
bankami i przedsiebiorstwami réznych krajow sag
zrodtem powaznych miedzynarodowych stosunkdw
krotkoterminowych, nie poddajgcych sie oblicze-
niom statystycznym.

Sezonowos¢ w handlu zagranicznym szeregu
krajéw, w szczegdlnosci krajow, wywozgcych w pew-
nych porach roku ptody rolne i surowce organiczne
(bawetna, wetna), jest podstawg dla kredytowj*ch
stosunkow krétkoterminowych, majacych na celu
skompensowanie sezonowych wahan w obrotach
finansowych, wyniklych z wahan w obrotach to-
warowych.

Udzieta sie wiec kredytow kilkomiesiecznych
przed realizacjg zbioréw, sptacanych w okresie
realizacji zbioréw. Znaczna cze$¢ miedzynarodowych
kredytow kroétkoterminowych ma swe tradycje,
swe utrwalone tozyska i sg one trwatym sk adnikiem
Swiatowego ukladu gospodarczego. Z chwilg utrwa-
lenia sie tozyska dla danej formy kredytu m edzy-
narodowego, akakolwiek powazniejsza zmiana w cha-
rakterze i rozmiarach danego stosunku kredytowego
powoduje silne zaburzenia. Cofniecie sezonowego
kredytu krétkoterminowego, udzielanego przed zbio-
rami krajom, wywozacym plody rolne i surowce,
kredytu akceptowego, udzielanego krajom przy
finansowaniu ich obrotéw towarowych zagranicz-
nych, nawet zmiana w stosunku koncernowym za-
granicznym powodujg wstrzasy.

Ciagtos¢, wiasciwa uprawian u poszczegdlnych
form kroétkoterminowego kredytu miedzynarodowego,



czesto faktem, nie jest jednak normag politycz-
no gospodarcza.

W niemieck em wydawnictwie ankietowem pod
tytutem: ,,D3r Bankkredit” z r. 1930 obszernie
omoéwiono sprawe krotkoterminowych stosunkdw.
Juz przed wojng na rachunku biezgcym w domu
bankowym Mendelssohna byty ulokowane znaczne
sumy rzadu rosyjskiego, formalnie na terminy od
miesigca do trzech, w rzeczywistosci jednak na
dtugie okresy. Zagraniczne banki emisyjne utrzy-
mywaly w duzych domach bankowych niemiec-
kich znaczne sumy, ktére byty uzywane dla zakupu
na rachunek tych bankdw akceptow; akcepty, wy-
stawiane na filje londynskie duzych bankéw ber-
linskich, byty dyskontowane na londyrskim rynku
pienieznym. W bankach francuskich niemieckie
banki zastawialy portfele wekslowe. Jednoczesnie
Niemcy posiadaty zagranica wierzytelnosci; banki
niemieckie wypozyczaly na wszystkich wazniejszych
rynkach pienieznych znaczniejsze sumy, nie wyla-
czajgc nawet Londynu. Niemcy nie posiadajg da-
nych, dotyczacych ich przedwojennego krotkoter-
minowego obdiuzenia zagranicznego. Niewatpliwie
jegt ono obecnie wieksze niz przed wojng. Przy-
taczamy ponizej dane o krétkoterminowych sto-
sunkach Niemiec z zagranica:

W ierzytelnoéci Saldo Stosunek

n o+Q 7nhn- tEcznie bez tacznie bez wierzytein-

“on . z Ban- Banku =z Ban- Banku z wyt Ban

wigza- kiem Rze- kiem Rze- ku Rzeszy

nia Rzeszy szy Rzeszy szy do zobowigz

w miljardach marek

Koniec 1926 r. 35 27 18 0,8 1,7 51
Koniec 1927 r. 5,7 27 23 30 34 40
Potowa 1928 r. 6,0 2,9 23 31 3,7 38
Koniec 1928 r. 7,6 37 32 39 4,4 42
Potowa 1929 r. 7,2 38 33 34 3,9 45
Koniec 1929 r. 86 44 36 4.2 5,0 42
Potowa 1930 r. 92 47 3,7 45 55 40

Naleznosci w bankach zagranicznych stuzg
w pierwszym rzedzie dla zatatwiania interesow bie-
zacych, przedewszystkiem z bankami, udzielajagcemi
‘kredytu. Niemiecka komisja ankietowa liczyta sie
& niebezpieczenstwem wycofania krotkoterminowych
kredytéw zagranicznych. W czasie kryzysu w kwiet-



niu i maju 1929 r. Bank Rzeszy zmusit banki pry-
watne przy pomocy restrykcyj kredytowych do
odprzedazy Bankowi Rzeszy posiadanych dewiz.
Komisja ankietowa uwaza, ze trzymanie zagranicg
znacznych sum na rachunkach biezgcych jest wska-
zane jako wal ochronny, chroniacy Bank Rzeszy
od nadmiernego nacisku zapotrzebowania dewizo-
wego.

Ten stan rzeczy pozwata na wycig,gniecie dwéch
niezmiernie waznych wnioskéw. Przedewszystkiem
nalezy stwierdzi¢, ze na rachunkach biezacych za-
granica znaczne sumy byly utrzymywane przez
prywatne banki niemieckie i ze te sumy byty znacz-
niejsze od sum, utrzymywanych przez centralng
instjducje emisyjng. Nastepnie sumy, trzymane za-
granica, byly uwazane za gotéwke, czyli za najbar-
dziej ptynng rezerwe, umoztiwiajacg rozszerzenie roz-
miarow udzielanych przez banki niemieckie kre-
dytéw. Przez zaciggniecie w banku londynskim
okreslonego kredytu i pozostawienie na rachunku
biezacym w tym banku niemal potowy zaciagnietego
kredytu niestychanie zwieksza sie pltynna rezerwa
banku, zaciagajacego kredyt, i umoztiwia mu roz-
szerzenie dziatatnosci kredytowej; mamy tutaj do
czynienia ze zjawiskiem, ktore przez wietu ekono-
mistow jest uwazane za ,,inflacje” i traktowane jest
jako zabieg nieprawowity, stuzgcy do niewskazanego
rozszerzania dziatalnosci kredytowej.

W niezmiernie ciekawy sposdb ujmuje zagad-
nienia ekspansji kredytowej znany ekonom sta ame-
rykanski Burgess z Federal Reserve Board. ,,Pri-
mary expansion” nazywa on rozszerzenie tranzak-
~yj  prywatnych bankéw kredytowych, powstate
na skutek zwiekszenia ich zasobdéw kasowych.
Przez ,secondary expansion” rozumie on rozszer
rzenie dziatalnosci kredytowej instytucji emisyjnej
na podstawie powigkszonego zapasu ztota. Ekspansja
kredytowa pierwotna ma wiekszy zakres niz wtérna,
przyczem, wedtug Burgessa, wtorna bardzo czgsto
nie ma miejsca.

W Stanach Zjednoczonych odsetek pokrycia
»time deposits” jest daleko nizszy niz ,,demand
deposits”; przesuwanie kapitatow z rachunkéw jed-



nego typu na rachunek drugiego typu w bankach
prywatnych powoduje czasami w tej samej mierze
»inflacje” czy ,,deflacje”, co ruchy ziota.

Krétko moéwigc, mozliwosci ekspansji kredyto-
wej przez banki prywatne sg daleko wieksze niz
przez banki emisyjne.

Zaden kraj, korzystajagcy w szerszej mierze
przez dtuzsze okresy z krdtkoterminowych kredytow
zagranicznych, me jest w stanie sptaci¢ ich w krot-
Kim przeciggu czasu nawet przy najwigkszej ptyn-
nosci, Z powyzej przytoczonej tablicy widac, ze
niemieckie banki posiadaty zagranicg znaczng p%yn—
ng rezerwe, a jednak w r. 1931 zmuszone byty do
zawieszenia wyptat; réwniez i Londyn w pare mie-
siecy potem musiat uczyni¢ to samo przy pomocy
spadku funta, jakkolwiek wewnetrznego runu na
banki nie byto. Stosunki krétkoterminowe miedzy-
narodowe sg zupetnie podobne do sytuacji poszcze-
go6tnego banku prywatnego, ktéry nie jest w stanie
nigdy w;;Maci¢ wiecej niz pewien odsetek wkiadow;
wysokos$¢ tego odsetka podnosi sie, jezeli mu przyjda
z pomocg inne banki, a w szczegdlnodci instytucja
emisyjna, jezeh jednak wycofywanie wkiadéw na-
stepuje we wszystkich bankach danego kraju i zaden
bank nie moze przyj$¢ innym wskutek tego z po-
mocg, to i pomoc, okazana przez instytucje emi-

JGst niezmiernie ograniczona i wdéwczas musi
nastapi¢ zawieszenie Warptacalnosci. Tak samo po-
szczegolne gospodarstwo narodowe bez udzielenia
mu pomocy z zewnatrz moze wyptaci¢ tylko pewien
odsetek swych zobowiazan krdtkoterminowych. Row-
niez zaprzestanie dalszego udzielania mu kredytow,
do ktérych jest on przyzwyczajony, do ktérych przy-
stosowato sie jego zycie gospodarcze i ktore wyzto-
bity sobie state tozysko, musi sprowadzi¢ silne za-
burzenia.

Ni~tadko przed odptywem kredytéw krotkoter-
minowych bronig sie poszczeg6lne gospodarstwa na-
rodowe, ale i przed skutkam’ ich przypt3wu. Naj-
ciekawszym przyktadem takiej polityki bylo za-
chowanie sie amerykanskej instytucji emisyjnej
w okresie gwattownego przyptywu zlota, Federal
Reserye Banki nie wykorzystywaty przystugujgcego



im prawa powiekszania emisji banknotowej i depo-
zytowej, ale nawet utrudniaty bankom prywatnym
rozszerzanie udzielanych przez nie kredytow, ktére
sie mogto odbywaé i w pewnym stopniu odbywato
sie przy'pomocy przyptywu wkiadoéw europejskich
do amerykanskich bankéw prywatnych; odpowied-
nikiem tego przyptywu wkiaddéw do bankdw prywat-
nych byt przyptyw ziota do instytucji emisyjnej.
W okresie przyptywu ztota Fed. Res. Banki upra-
wialy open market policy, mianowicie sprzedawaty
na rynku walory amerykanskie, wyciggaly w ten
sposob z obiegu banknoty i wkiady i zmniejszaty
przez to rezerwy bankdw prywatnych, napeczniate
przez dopltyw peniedzy europejskich.

Dotychczas nie broniono sie przed przyptywem
niepotrzebnych i niepozadanych kredytow krotko-
terminowych. Czasami maty bank odmawiat przyj-
mowania nowych wktaddw, dla ktérych nie znajdowat
zastosowania. Uwaza sie natomiast za objaw zu-
petnie naturalny, ze banki prywatne amerykanskie
musiaty szukac¢ lokat dla niepotrzebnych wkiaddéw
z Europy. Wydaje nam sie znacznie bardz ej natu-
ralnem, gdyby ich wogdle nie przyjmowaty.

W obecnym okresie miedzynarodowy obrot
towarowy jest w znacznej mierze reglamentowany
przy pomocy cet oraz zakazéw przywozu i wywozu;
panstwa reglamentujg wymiane nawet takich dro-
biazgoéw jak kosci, szmaty i skéry surowe; tymczasem
ruch kapitatdw krotkoterminowych nie jest regla-
mentowany i czesto przypuszcza sie, ze Kkredyty
krotkoterminowe istotnie mozna w dowolnych roz-
miarach wycofywac; doswiadczenie niemieckie i bry-
tyjskie zilustrowaty fatszywos$¢ tego przypuszczenia.
Gdy doswiadczenie wykazato niemozliwos¢ jedno-
czesnego wycofania zagranicznych kredytow w wiek-
szych rozmiarach, Niemcy zawarly ze swymi wie-
rzycielami traktat finansowy, t. zw. ,Stillhalte-
abkommen”. Rozmowy premjera francuskiego z pre-
zydentem Stanéw Zjedn. na temat niewycofywania
przez Bank Francuski jego wierzytelnosci amery-
kanskich byty w gruncie rzeczy negocjacjami o trak-
tat finansowy.

Traktaty handlowe sg czesto koordynowane z



porozumieniami prywatno-gospodarczemi pomiedzy
przemystam krajéw umownych; tern bardziej z isto-
ty traktatu finansowego wynika, ze musi on by¢
skoordynowany z porozumieniami pomiedzy insty-
tucjami finansowemi krajéw negocjujgcych i winien
on objaé we wspolnem ujeciu prywatno-gospodar-
cze porozumienia pomiedzy bankami obydwdch
krajéw. Czesto negocjacje pomiedzy rzadami o trak-
tat handlowy sg Zrodiem inicjatywy do zawarcia
porozumienh prywatno-gospodarczych. Poniewaz rzad
kraju, zaciggajgcego krotkoterminowe kredyty za-
graniczne, jest zainteresowany w tern, aby nie na-
stgpito nagte wycofanie kredytéw zagranicznych,
winien wiec on zacheca¢ banki swego kraju do za-
warcia odpowiednich porozumien prywatno-gospo-
darczych i eAventualnie uzupetni¢ je przez rzadowy
traktat finansowy. Rzad i instytucja emisyjna
kraju, zaciggajgcego kredyty, sg niezmiernie zain-
teresowane w tern, aby zaciggane przez banki pry-
wathe kredyty bytly réznie traktowane w zaleznosci
od kraju, udzielajgcego tych kredytéw. Moze on
zaleca¢ i wptywacé na prywatne banki krajowe, aby
nie zaciggaty nadmiernych kredytéw /' krajach,
ktére moga je dowolnie wycofywaé. Jedng z najpo-
wazniejszych przyczyn obecnego kryzysu gospodar-
czego jest sprzecznos¢ pomiedzy drobiazgowg re-
glamentacjg obrotu towarowego a zupetng wolnoscia
przesunie¢ na rynkach kapitatow krétkoterminowj”ch.

Rowniez banki emisyjne poszczegdlnych krajow
posiadajg znaczne naleznosci zagranica; mamy tutaj
do czynienia z tern samem zjawiskiem, jakie zacho-
dzi we wzajemnych stosunkach pomiedzy bankami
prywatnemi réznych krajéw. Jezeli Aviec inst3rtucja
emisyjna danego kraju uwaza, ze musi mie¢ pltynne
rezerwy zagranica, to moze sie nawet sama za-
dtuzyé, albo daé inicjatywe bankom pryAvatnyn)
swego kraju do obdtuzenia sie zagranicg i od nich
naby¢ dewizy w cetu zdeponowania ich zagranica.

Z natury gospodarstwa SAviatowego wynika
konieczno$¢ posiadania przez poszczeg6lne gospo-
darstwa narodowe ptynnych rezerw zagranica; je-
zeli sie dazy do zmiany tego stanu rzeczy, to w takim
razie trzeba stangé na stanowisku, ze instytucje



kredytowe danego kraju poMdnny posiada¢ rezerwy
tylko w instytucji emisyjnej swego Kkraju, co
w gruncie rzeczy w konsekwencji musi doprowadzic¢
do rezygnacji z zaciggania zagranicznycli kredytow
krotkoterminowych. Taka polityka odbitaby sie naj-
fatalniej na szeregu krajow, ktdrych instytucje emi-
syjne cieszgsie tylko ograniczonem zaufaniem, a zau-
fanie do ich bankdw prywatnych opiera sie w znacz-
nej mierze na tern, ze maja one rezerwy zagranicg i ze
obustronne stosunki kredytowe odbywajg sie zgod-
nie z normami i zwyczajami, przyjetemi w systemie
miedzynarodowego kredytu krotkoterminowego.
Z potrzeby unormowania stosunkéw miedzy-
narodowych w dziate kredytu krétkoterminowego
i ujecia ich w forme traktatow finansowych wynika,
ze lokowanie przez instytucje emisyjne swych ka-
pitatow zagranica powinno by¢ poddane kontroli
instytucji emisyjnej kraju, w ktorym te sumy sg lo-
kowane, nie jest bowiem obojetnem dla kraju, w kté-
rym znaczne sumy sg lokowane przez obce banki
emisyjne, czy sa one zdeponowane w instytucji emi-
syjnej, czy w bankach prywatnych. Lokowanie ich
w bankach emisyjnych moze nie pociggng¢ za sobg
rozszerzenia tranzakcyj kredytowych, ulokowanie za$
w bankach prywatnych powieksza ilos¢ wkiadow
i udzielanych kredytéw; innemi stowy, instytucja
emisyjna kraju lokujacego moze prowadzi¢ w Kra-
ju, w ktorym te sumy lokuje, badz polityke
»inflacyjng”, badZz ,deflacyjng”. Dla unikniecie
tego byloby wskazane, aby instytucje emisyjne
lokowaty swe naleznosci zagraniczne w insty-
tucjach emisyjnych odnosnych krajow. Jak wia-
domo, instytucje emisyjne nie placg procentu
od rachunkow biezacych, a banki prywatne je ptaca.
Bank Anglelskl i Fed. Res. Banki droga jakby
»przemytnicza” ptacg procenty od rachunkoéw bie-
zacych zagranicznych instytucyj emisyjnych, pro-
ponujgc im nabycie akceptow. Postugiwanie sie tg
drogg uwidacznia, ze problem powyzszy nie jest
zupetnie jasno rozumiany. Bank emisyjny kraju,
w ktérym zagraniczne instytucje emisyjne lokujg
pienigdze, jest niezmiernie zainteresowany w tein,
aby kapitaty te podlegaty jego Scistej kontroli, co sie



daje najlepiej uskuteczni¢ przez ztozenie ich u siebie.
Nie krepujac sie, powinien on ptaci¢ od nich pro-
centy, niezaleznie od tego, czy je sam wypozyczy,
czy tez nie. Niezmiernie wskazanem bytoby wysu-
niecie i przestrzeganie normy, ze instytucje emisyjne
majg lokowa¢ tylko w instytucjach emisyjnych
i otrzymywaé procenty, obowigzujace na danym
rynku. Czy instytucja emisyjna, posiadajaca na
rachunkach biezacych wklady zagranicznych insty-
tucyj emisyjnych, zechce je wjTpozyczy¢ na wiasnym
rynku i umiesci¢ w akceptach, czy tez nie, to jest
jej sprawa, ktéra powinna rozstrzygna¢ w zalez-
nosci od tego, czy uwaza w danym momencie za
wskazang polityke restrykcyjng, czy tez liberalna.
Oczywiscie, rowniez instytucje emisyjne winny usta-
li¢ pomiedzy sobg sprawe termindw, w jakich te sumy
moga by¢ wycofywane. Umowy powyzszego typu
maja w gruncie rzeczy miejsce i obecnie, towarzyszy
im jednak szereg niedopowiedzen, a nawet zatatwia-
nie ich w trybie , przemytniczym”, gdy tymczasem
nalezyta jasnos$¢ przy traktowaniu tych zagadnieh
moze by¢ czynnikiem, wzmacniajgcym obliczalno$¢
na miedzynarodowych rynkach kapitatu krotkoter-
minowego.

W zwigzku z temi wyjasnieniami nasuwa sie
zagadnienie pozyteczno$ci waluty zlotej, czy tez
devAizowo-ziotej, nie potrzebujemy sie juz jednak
zastanawia¢ nad tern, czy banki emisj*jne powinny
mieé naleznosci zagramca, czy tez nie, gdyz ze struk-
tury gospodarstwa Swiatowego wynika, ze je mieé
moga, a czesto powinny. ldzie wiec tytko o to,
czy pokrycie obiegu banknotowego powinno by¢
kruszcowe, g™ tez kruszcowo-dewizowe, innemi
stow}*, czy odsetek pokrycia kruszcowego ma by¢
mniejszy lub wiekszy. Aby zrozumieé, ze odpowiedz
na to pytanie jest obojetna, nalezy zdac sobie spra-
we z roli ziota w gospodarstwie Swiatowem.

Bilans ptatniczy ksztaltuje sie w zaleznosci 0J
znanych czynnikéw i dopiero ich saldo jest wyréw-
nj-wane przy pomocy ztota. Do sktadnikéw bilansu
ptatniczego nalezy saldo bilansu handlowego, zmia-
ny  stanie obdluzenia krétko- i dtugoterminowego



i szereg innj~ch sktadnikdw, jak np. optata za ustugi,
ruch turystyczny i t. p.

W szeregu krajow rozmiary poszczeg6lnych
sktadniKOw bilansu ptatniczego sg regulowane przy
pomocy posunie¢ planowej polityki gospodarczej.
Spadek wywozu wywotuje caly szereg zarzadzen,
majacych na celu jego wzmozenie, jak np. premjo-
wanie jawne albo ukryte. Wzrost przywozu jest ha-
mowany przez podnoszenie taryf celnych i zakazy
przywozu. Wymowieniu Kkredytéw krétkotermino-
wych przeciwdziata sie przez zaciaganie nowych kre-
dytdw i czesto rzady popieraja przedsiebiorstwa
prywatne przy zaciaganiu przez nie kredytéw. W nie-
ktérych krajach ogranicza sie przy pomocy zarza-
dzen paszportowych wyjazdy zagranice przy biernym
stanie bilansu pfatniczego.

Regulowanie bilansu handlowego wynika ze
struktury nowoczesnych gospodarstw narodowych;
reglamentacja kredytow krotkoterminowych ,lezy
juz w powietrzu”; jej wyrazem sg porozumienia
pomiedzy bankami emisyjnemi, niemieckie Still-
halteabkommen i t. d.

Reglamentacja kredytow dtugoterminowych zna-
lazta wyraz w embargo, w koniecznosci uzyskiwania
aprobaty rzadéw na lokowanie waloréw krajowych
i zagranicznych wewnatrz kraju. Ciekawym wyrazem
regulowania miedzynarodowych stosunkéw w dziale
obdtuzenia dtugoterminowego sg metody zatatwia-
nia odszkodowan i dlugéw miedzysojuszniczych.
Przy ustalaniu ich wysokosci bralo sie pod uwage
strukture bilansu ptatniczego i zdolno$¢ ptatnicza
gospodarstw narodowych. Wprowadzono rézne ko-
rektywy, mogace zapewni¢ tym gospodarstwom pe-
wng elastyczno$¢. Stany Zjedn. za$ w zaleznosci
od tych czynnikéw ustality rézne procenty od roz-
nych dtuzn kéw. Przy rozwazaniach i rozliczeniach
tego rodzaju wyznaczano ruchowi ztota role zgota
podrzedna.

Doktryna o automatycznych skutkach ruchu
zlota jest podwazana z dwdch roznych stanowisk.

Wedtug jednej doktryny banki emisyjne w wy-
padku odptywu ztota winny zmniejszy¢ obieg bank-
notéw i depozyty w tych bankach na rachunkach



biezacych przy pomocy podrozenia kredytéw, a wiec
podniesienia stopy dyskontowej; w wypadku przy-
ptywu ziota banki emisyjne nie powinny czynic
przeszkod powiekszaniu sie obiegu banknotéw i de-
pozytéw w bankach emisyjnych na rachunkach bie-
zacych, a winnj* nawet obnizy¢ stope dyskontowa,
aby nie zrywac¢ kontaktu z wolnym rynkiem pie-
nieznym. Ze stosowania tej doktryny musza wynikna¢
gwattowne przejscia od drozyzny do taniosci pie-
nigdza, od luznosci do ciasnoty pienigdza, od cen
wysokich do niskich.

Poniewaz we wspdtczesnej polityce gospodarczej
przewaza tendencja stabilizacyjna, zmierzajaca do
utrzymania cen i kosztéw kredytu na mniej wiecej
statym poziomie, dlatego tez polityka, dyktowana
automatyzmem ruchow ztota, jest zarzucana. Szwedz-
ki ekonomista Cassel posuwa sie tak daleko, ze
zada od bankéw emisyjnych, aby dbaty o statos¢
cen; ekonomista angielski Keynes wstad za niekto-
rymi ekonomistami amerykanskimi jest rzecznikiem
zmiennej waluty wskaznikowej, ktérej zadaniem
powinna by¢ stabilizacja cen. Coraz czesciej stopa
dyskontowa instytucyj emisyjnych jest ustalana
pod katem widzenia stabilizacji zycia gospodarczego
danego krajuichronienia go przed skutkami drogiego
kredytu i restrj*kcyj kredytowych. W W. Brytanji
i Stanach Zjedn. polityka dyskontowa bankéw emi-
syjnych czesto byta prowadzona w wyraznem przeci-
wienstwie do zalecen doktryny automatyzmu ziota.
Bank Angielski pomimo odptywu ztota nie podnosit
stopy dyskontowej, nie redukowat obiegu bankno-
tow i nie doprowadzat do znizki cen. Instytucja
emisyjna amerykanska pomimo przyptyv/u ziota
nie rozszerzata emisji i uniemozliwiata zwyzke cen
amerykanskich. Czesto w wypadkach odptywu i przy-
ptywu ziota polityka gospodarcza i polityka bankdéw
emisyjnych stawiaty sobie za zadanie usuniecie przy-
czyn, wywotujacych ruchy ziota, i traktowaly je
jako przestroge. Polityka panstwowa dazy w wy-
padku odptywu ztota do redukcji przywozu, zwiek-
szenia wywozu, $ciggania turystow, krepowania wy-
jazdéw wiasnych obywateli zagranice i t. d. Banki
emisyjne starajg sie badz wpltynaé¢ na przyplyw



kapitatéw krotkoterminowych, badz go unieszkod-
liwiaja przez polityke sterylizacji ziota, stosujg
open market policy, polegajaca na wycofywaniu
z rynku pienieznego ptynnych kapitatdw przy po-
mocy sprzedazy watoréw, albo na doprowadzeniu
do r3mku pienieznego ptynnych kapitatow przy po-
mocy skupu watorow.

Tendencje stabilizacyjne nowoczesnych ~spo-
darstw narodowych skianiajg do wyrzeczenia sie
postugiwania sie aparatem automatycznym ruchéw
ztota w granicach zbyt rozciggtych.

Automatyzm ruchéw ztota jest krytykowany
nietytko z punktu widzenia jego pozjdecznosci, ale
rowniez jego skutecznosci. Zmiany stopy dy-
skontowej sg coraz czeSciej uwazane za miaro-
dajng wskazowke o stanie rynku pienieznego, a coraz
mniej za narzedzie, wplywajgce na rozmiary ope-
racyj kredytowych. Coraz czesciej w roznych kra-
jach stwierdza sie, ze podniesienie stopy dyskonto-
wej nie odstrasza od zaciagania kredytéw, a jeszcze
czesciej, ze obnizenie stopy dyskontowej nie zacheca
do zaciggania kredytow gospodarczych, innemi stowy,
przy stosowaniu polityki restrykcyjno-kredytowej
inicjatywa moze spoczywa¢ w rekach instytucji
emisyjnej, przy polityce za$ liberalizmu kredytowego
jest ona raczej skazana na biernos¢ i inicjatywa na-
lezy do zycia gospodarczego. W tym ostatnim wy-
padku inicjatywa do tego stopnia wymyka sie
z ragk banku emisyjnego, ze udzielane przezeh kre-
dyty sg uzywane wbrew jego checi na gre giet-
dowa, a nie na alimentowanie obrotéw gospodar-
czych. Przy polityce restrykcyjno-kredytowej kon-
statowano wielokrotnie, Ze nieznaczne podniesienia
stopy dyskontowej sa traktowane jako sygnat ostrze-
gawczy przed nadciggajgca ciasnotg pieniadza, ze
na tern polega skutecznos¢ podniesienia stopy, a ze
samo jej podniesienie bynajmniej nie odstrasza
od zaciggania kredytow.

Doktryna automatyzmu zlotowego powstata na
gruncie doswiadczen londynskich w wieku X1X, gdy
Londyn byt najwiekszym rynkiem pienieznym i naj-
wiekszym handlarzem miedzynarodowym $wiato-
wych surowcéw i ptodéw rolnych. Jak wiadomo.



ceny surowcow Swiatowych naleza do najczulszych
i najbardziej podatnych na zmiany stopy dyskon-
towej. Kupcowi brytyjskiemu mogto sie nie optacac
przetrzymywanie bawetny przy wysokiej stopie
dyskontowej i mogta mu sie optacac wczesniejsza
jej sprzedaz na kontynencie. Natychmiastowos$é
skutkow zmian stopy dyskontowej zalezata od ist-
nienia pewnej ilosci niezmiernie czutych rynkoéw to-
warowych w W. Brytanji. Z biegiem czasu czutosc
rynkow towarowych niestychanie ostabta, gdy kraje,
wywozace surowce, pszenice, kawe, zaczety tworzyc
poot’e, Farm Boardty, przetrzymywac surowce i re-
glamentowa¢ ich zbyt. Z drugiej strony zakres
operacyj kredytowych w trybie kredytu akcepto-
wego s.e rozszerzyt; coraz wigksza ilos¢ towardw,
nietylko surowcéw, ale i wyroboéw gotowych, daleko
mniej czutych na zmiany stopy dyskontowej, jest
finansowana przez kredyt akceptowy. Nic dziwnego,
ze w tych warunkach coraz czesciej stwierdza sie
ogromne zmniejszenie skutecznosci stopy dyskon-
towej jako narzedzia, przy pomocy ktérego wptywa
sie na ceny towarowe i rozmiary zacigganych Kkre-
dytéw. Mniej czutym na stope dyskontowg jest
handel aparatéw radjowych niz bawetny.

Wplyw réznic w stopie dyskontowej na
przesunigcia kapitatow miedzynarodowych Kkrotko-
terminowych réwniez sie zmniejsza.

Ro6znica w stopie dyskontowej kitku instytucyj
emisyjnych wywotuje ruch kapitatéw krotkotermi-
nowych, a wiec i ztota, tytko wowczas, jezeli stopien
pewnosci lokaty na odnosnych rynkach pienieznych
jest jednakowy. Stopa dyskontowa wywolywala
przed wojng przesuniecia kapitatow pomiedzy Lon-
dynem, Berlinem a Nerr-Yorkiem; nawet Paryz nie
byt catkowicie w tej orbicie, gdyz we Francji pa-
nowat bimetalizm i Bank Francuski miat prawo
wyptaca¢ za banknoty srebro. Z rozpowszechnieniem
sie watuty ztotej, w szeregu krajow o réznym stopniu
pewnosci lokaty na ich rynku pienieznym rdznice
w stopie dyskontowej nie odgrywaja juz tej roli.
Kraje batkanskie mogag dowolnie podnosi¢ stope
dyskontowa, a kapitaty do nich i tak nie przypityna.
Na wysokos¢ stopy dyskontowej wrazliwe sg teraz



tylko New-York i Paryz, przed paru miesigcami byt
jeszcze Londjm.

Instytucja emisyjna amerykanska w stosunkach
z obstugiwanemi przez nig bankami prywatnemi
wchodzi na droge uwzgledniania charakteru ich
dziatalnosdci i udziela albo odmawia kredytéow w za-
leznosci od celu, na ktory je przeznacza bank pry-
watny. Na miejsce wysokiej stopy dyskontowej,
majacej zniecheci¢ do zaciggniecia kredytu, albo
niskiej stopy dyskontowej, majacej zacheci¢ do
zaciggniecia kredytu, instytucja emisyjna amery-
kanska kieruje sie oceng celu, na ktéry kredyt jest
zaciggany. W tych wypadkach maleje znaczenie
poziomu stopy dyskontowej. Wreszcie od czasu
do czasu instytucje emisyjne stosujg kontyngento-
wanie kredytdw, co jest wyrazem zmniejszenia sie
znaczenia stopy dyskontowej.

Krétko moéwiac, na stan rynku pienieznego
oprocz ruchéw ziota i zmian stopy dyskontowej
coraz wiekszy wptyw uzyskujg inne czynniki, jak
open market policy, deponowanie pieniedzy skar-
bowych badz w instytucji emisyjnej (deflacja), badz
w bankach prywatnych inflacja) i t. d. Wystepujag
nowe normy polityki gospodarczej, do ktérych na-
lezy wigczy¢ i traktaty finansowe.

Z tego, oczywiscie, nie wolno wycigga¢ wniosku,
ze ztoto zostato zdetronizowane, tak samo jak czek
nie zdetronizowal banknotu. Istota czeku polega
na tern, ze w warunkach normalnych mozna zan
otrzymac banknoty, istota banknotu za$, ze w nor-
malnych warunkach mozna zan otrzyma¢ wedtug
rowni ztoto i watuty obce. Tak samo *ak nie wolno
z zawieszenia wyptat przez banki niemieckie w po-
fowie r. 1931 wycigga¢ wniosku, ze banknot zostat
zdetronizowany, tak samo z zawieszenia wyptat
w ziocie przez instytucje emisyjne nie wolno wy-
cigga¢ wniosku, ze zioto zostalo zdetronizowane.
Ztoto jest w gruncie rzeczy bilonem miedzynarodo-
wym, przez co chcemy powdedzie¢, ze jest moneta,
stuzacg do drobnych rozptat miedzynarodowych, na
ktérej wspierajg sie banknoty i czeki.

Przy ocenie stosowanych przez instytucje emi-
syjne zabiegéw, majacych na celu utrzymanie ryn-



kéw pienieznych badz w stanie ptynnosci, badz
ciasnoty, spotykamy sie z dwoma nastawieniami
ekonomicznemi— inflacyjnem i deflacyjnem. Zwo-
lennicy inflacji sadzg, ze obdtuzonym i niezupetnie
wjrptacalnym przedsiebiorstwom nalezy udzieli¢ kre-
dytu i umozliwi¢ im przetrwanie okresu depresji.
Zamrozenie kredytu przypisuja oni og6lnym fatal-
nym okolicznosciom, za ktore poszczegélne przed-
siebiorstwa nie ponoszg odpowiedzialnosci; kiada
nacisk na nadmierne obcigzenie kosztow wiasnych
przez optate procentéw; zalecajg oni powszechne
podniesienie cen, co ma zmniejszy¢ ciezar gatun-
kowy procentow od dilugéow w kosztach wiasnych.

Inaczej deflacjonisci. Uwazaja oni, ze przecia-
zenie procentami jest skutkiem fatszywej polityki
inflacyjnej, zbyt liberalnego udzielania kredytow,
nieostroznych i lekkomyslnych inwestycyj, finanso-
wanych czesto przez kredyty Kkrétkoterminowe;
zalecaja oni w gruncie rzeczy doprowadzenie do
bankructwa przedsiebiorstw, przecigzonych dtugami,
i wznowienia ich dziatalnosci z usanowanym bilansem.

Dwa te poglady usitujg w rézny sposob rozwig-
za¢ jedno i to samo zagadnienie. Inflacjonisci przy
pomocy podniesienia cen chca zmniejszy¢ udziat
wierzyciela i rentjera w dochodzie narodowym,
gdyz zdolnos¢ nabywcza otrzymywanych przez nich
procentéw musi sie zmniejszy¢. Deflacjonisci przy
pomocy bankructw daza do zmniejszenia naleznosci
wierzyciela w drodze ukiadéw z wiascicielami nie-
wyptacalnych przedsiebiorstw. n

Inflacjonistbw martwi zbyt mate wydobycie
ztota, deflacjonistdw — ekspansja kredytowa, nie-
dostatecznie zabezpieczona ziotem.

Przy omawianiu skutkéw infltacji w raporcie
Macmiilana spotykamy sie z ciekgwem wynurzeniem.
»Nie ulega watpliwosci, ze do istotnych atrybutow
panstwa suwerennego nalezy prawo zmiany kursu
Jego waluty dla racji panstwowej i z tego powodu nic
nie stoi na przeszkodzie do powziecia przez rzad
i parlament brytyjski takiej decyzji. To samo mozna
powiedz e¢ o zarzadzeniu, na mocy ktérego wszystkie
dtugi i zobowigzania, nie wylgczajagc diugéw pan-
stwa, bylyby zmniejszone o pewien odsetek. Takie



zarzadzenie w gruncie rzeczy miatoby ten skutek
jak inflacja”.

Poglad inflacjonistyczny jest wyrazem inte-
resdbw przedsiebiorcy, deflacjonistyczny raczej ren-
tjera. Inflacjonisci sg przewaznie zwolennikami
manipulowanej waluty i reglamentowanego gospo-
darstwa, deflacjonisci — rzecznikami liberalizmu eko-
nomicznego i bezwzglednego stosowania probierza
konkurencji i optacalnosci do przedsiebiorstw w celu
usanoWania ich bilansu; nie przestrasza ich obawa
przejscia catych gatezi wytworczosci z rak jednych
do innych, nawet z krajowych do obcych. Zwolen-
nikami inflacji w innych krajach sa Anglicy, de-
flacjonistami Francuzi. Powyzej przedstawione sta-
nowiska nie sa pogladami teoretycznemi, konsekwent-
nie przemyslanemi, lecz programami. Niekoniecznie
zwolennik gospodarstwa reglamentowanego musi
by¢ zwolennikiem inflacji, jakkolwiek ulega on
pokusie inflacji.

Nie mozna traktowaé zagadnienh monetarnych
w oderwaniu od tresci gospodarczej, ktorych sg
one tylko wyktadnikiem. Mozna by¢ zwotennikiem
liberalizmu kredytowego, a wiec, jak to sie mowi,
inflacji w stosunku do jednych wytworczosci i kra-
jow, a zwolennikiem restrykcjonizmu kredyto-
wego w stosunku do innych wytwdrczosci i krajow,
a wiec, jak to sie moéwi, deflacji, krétko moéwiac
mozna uznawaé¢ pozyteczno$¢ powiekszenia Kre-
dytéw dla pewnych dziatow wytwdrczosci, szkod-
liwos¢ dla innych. W pewnych wypadkach mozna
uzna¢ pozytecznos¢ albo szkodliwosé zwiekszenia
albo zmniejszenia kredytéw dla zycia gospodarczego.
U podstawy tych albo innych posunie¢ winna
leze¢ konsekwentna i powigzana ocena réznolitej
rzeczywistosci gospodarczej. Nie mozna tylko, jak
jak to sie dzieje w Polsce, uprawia¢ polityki re-
strykcyjnej czy tez deflacyjnej przez instytucje
emisyjna, a udziela¢ poreki panstwowej przedsie-
biorstwom prywatnym, znajdujagcym sie w trud-
nosciach ptatniczych, gdyz ten zabieg jest w grun-
cie rzeczy zabiegiem inflacyjnym, sprowadzajgcym
sie do odmrazania zamrozonych kredytéw.

Ekonomja polityczna jest nauka humanistycz-



ng, polityka gospodarcza ma do czynienia z ocenami
i normami. Na ekonomji politycznej zacigzyto
w sposob ujemny powodzenie nauk matematyczno-
przyrodniczych w koncu XVIII i w XIX wieku,
wskutek czego powstata tendencja do stosowania
metod ilosciowych przy poszukiwaniu nieztomnych
praw ekonomicznych. Wplyw tego okresu mate-
matyczno-przyrodniczego odbit sie i na polityce
gospodarczej, ulegajacej urokowi metod iloscio-
wych. Wystepuje to przy traktowaniu zagadnien
kredytowych, ujmowanych przewaznie zbyt jedno-
stronnie w plaszczyznie itosciowej, bez nalezytego
uwzglednienia rdéznolitosci gospodarczej.

Amerykanska instytucja emisyjna w stosun-
kach z niektéremi bankami zwraca uwage na sposéb
uzycia kredytow, ale przewaznie ma ona wpltyw
tylko na rozmiary kredytéw, a nie na sposéb ich
uzycia. Kontrola rynku pienieznego winna uwzgled-
ni¢c w wiekszej mierze niz dotychczas odmienny
charakter poszczegblnych dziatow zycia gospo-
darczego.

W obecnej sytuacji gospodarczej uderza me-
tyle nieréwnomierny rozktad ztota w gospodarstwie
Swiatowem, ite bezptanowos$¢ i ptynno$¢ w ruchu
kapitatow krotkoterminowych. Wzajemny stosunek
kredytu krotko- i diugoterminowego ulega gwat-
townym przesunieciom, co znalazto wyraz w zale-
cen ach raportu Macmillan’a. Raport ten podsuwa
Bankowi Angielskiemu zadanie wptywania na kurs
waloréw dtugoterminowych, ubolewa on nad tern,
ze indywidualny Kkapitalista boi sie umieszczaé
swe pienigdze diugoterminowe w pewnych krajach,
gdy w interesie wierzycieli dotychczasowych i przy-
sztych jako catosci lezy alimentowanie kredytem
dtugoterminowym poszczeg6lnych krajow na wa-
runkach dogodnych. Jest to apel do normowania
narodowego i miedzynarodowego ruchéw kapitatu
dtugo- i krotkoterminowego.

Bolesna skarga wyziera z ram powyzszego ra-
portu z powodu braku nalezytego normowania
lokowania waloréw brytyjskich na rynku londyn-
skim. W r. 1928 umieszczono na rynku londyriskim
akcyj i obligacyj na 117 miljonéw L. W maju 1931 r.



ich warto$¢ gietdowa wynosita 66 miljonéw &,
w rzeczywistosci jednak spadek wynosit wiecej
niz 50 miljonéw &, gdyz wiele akcyj emitowano
z agiem. Jeszcze bardziej uderzajacem jest, ze 70
z wymienionych 284 przedsiebiorstw sie zlikwido-
wato, a innych 36 nie posiada gieldowego kursu.
W tych dwoch grupach ulokowano okoto 20 miljo-
néw t. Biedny inwestor nie jest przez nikogo na-
lezycie kierowany, nikt mu nie udziela wskazéwek,
krotko mowiac, lokowanie kapitatbw w walorach
brytyjskich nie jest nalezycie unormowane. Te same
skargi stycha¢ bylo we IYancji po aferze Oustrica.

Gra gieldowa w N.-Yorku, zasilana przez ka-
pitaty europejskie, jak wykazaly doswiadczenia
ostatnich paru tat, byla jedng z przyczjm pézniej-
szej depresji gospodarczej. Okazalo sie, ze niewyzy-
skane przez zycie gospodarcze mozliwosci kredy-
towe instytucji emisyjnej zostaly wyzyskane dia
gry gietdowej. tatwos¢ gry gieldowej sprzyjata
emisji watoréw, emisje — nadmiernym inwestycjom
gospodarczym, czesto zle pomys$lanym i dokony-
wanym wskutek tatwosci emisji akcyj i obligacyj.
Po krachu gietdowym zdolno$¢ nabywcza szero-
kich mas zmalata i zdolnos¢ wytwdrcza inwestycyj
gospodarczych nie mogta by¢ catkowicie wyzyskana.
Stad wzrost kosztéw wytwdrczosci przy zmniej-
szonej zdolnosci nabywczej mas. Czyz w tych wa-
runkach nie narzuca sie¢ wprost pomyst, aby roz-
miary uzyskiwanych kredytéw na zastaw waloréw
byty normowane ? Np. w czasie goragczki spekulacyj-
nej moznaby wydac rozporzadzenie, ze pod zastaw
akcyj nie mozna uzyska¢ wiecej niz np. 10—20%
ich warto$ci; w czasach, gdy pubt cznos$¢ unika lokat
w walorach, gdy kurs jest niski, mozna pozwoli¢
na udzielanie kredytéw on calFowych w wysokosci
dowolnej. Czy rdéwniez nie nalezato ograniczy¢ do-
ptywu kapitatéw europejskich ?

Uwaga badaczy Kkryzysu gospodarczego jest
jednostronnie skierowana na funkcjonowanie wa-
luty zlotej, ktéra jest tylko jedng z wielu norm
polityki gospodarczej. Krotka nawet analiza prze-
zywanego Kkryzysu wykazuje potrzebe szeregu in-
nych norm polityczno-gospodarczych, ktérym na-



lezy podda¢ uprawianie kredytu krotko- i dtugo-
terminowego w czasie i przestrzeni. Do nich nalezg
traktaty finansowe, odmowa przyjmowania nie-
potrzebnych wktadéw, normowanie gry gietdowej,
open market policy i t. p. Usitowanie sprowadzenia
szeregu tych roznych norm do jednej normy
walutowo-ztotej doprowadza do konstrukcyj sztucz-
nych i jatow™ch.



Obnizanie cen.

Skutki zle pomyslanych inwestycyj gospodar-
czych daja sie z tatwoscig stwierdzi¢ na stanie przed-
siebiorstw, ktére takie inwestycje przeprowadzity;
natomiast skutki btednych gospodarczo inwestycyj
dia catosci gospodarki narodowej naogdt sg niedo-
ceniane. Czasem bywa wrecz Wrpowiadany poglad,
ze nawet Zle pomyslane inwestycje majg dodatni
wpltyw na gospodarstwo narodowe, gdyz przy ich wy-
konywaniu wzrasta zatrudnienie i ozywia sie obrot
gospodarczy. Ponizej wyjasniamy, ze poglad ten jest
fatszywy.

Jezeli zostanie blednie, nadmiernie, oceniona
jakas potrzeba, np. potrzeba nowych doméw mie-
szkalnych albo motoréw na gaz, podejmowane sa
nowe instalacje, zmierzajagce do zaspokojenia tej
potrzeby — powstajg wiec np. nowe biura budowlane
lub nowe fabryki motoréow. W chwili skonstatowania
bezuzytecznosci takich nowych instalacyj naste-
puje spadek zatrudnienia w przedsiebiorstwach,
ktore zajmujg sie dostarczaniem tych instalacyj.
Spadek zatrudnienia w tej grupie przedsiebiorstw
powoduje zmniejszenie sity nabywczej warstwy pra-
cowniczej, co zkolei wywotuje zmniejszenie sie wy-
tworczosci i zatrudnienia w innych grupach gospo-
darczych. Jesli kilka gatezi przemystu jednoczesnie
dokonato Zle pomys$lanych inwestycyj, wolwczas
.zjawisko to wystepuje w odpowiednio wiekszej skali.



Na gospodarstwie narodowem odbija sie ujemnie
nieréwnomiernos¢ w zaspakajaniu réznych potrzeb,
gdyz wtedy wiadnie powstajg perturbacje w stanie
wytworczosci i zatrudnienia, o ktérych wspomnielis-
my powyzej.

Pewien przemystowiec angielski uktadat swoj
program fabrykacyjny wedtug zasad wrecz odwrot-
nych niz te, ktéremi kierowaty sie inne przedsie-
biorstwa jego branzy w danym czasie. Starat sie
on produkowaé nie artykuty modne, na ktore sie
wszyscy rzucali, ale artykuty mniej modne, ktérych
wytwarzanie inni przedsiebiorcy zarzucali, a na ktdre
jednak utrzymywat sie popyt, dostateczny dia za-
trudnienia przedsiebiorstwa tego ekscentrycznego
Anglika. Przemystowiec ten instalowat swe przed-
siebiorstwo nie wtedy, gdy inni czynili to pod wply-
wem owczego pedu, ale wowczas, gdy inni zaprzesta-
wali instalowania, dzieki czemu mégt przeprowadzac
swoje instalacje rozwazniej i taniej. Rola kompen-
sacyjna dziatalnosci tego przedsiebiorcy byta spo-
fecznie pozyteczna, a dla niego samego zyskowna.

Istnieje bardzo Scista wspotzalezno$¢ miedzy
poszczeg6lnemi grupami gospodarczemi w tonie
danego gospodarstwa narodowego i z tego wzgledu
pozadanem i waznem jest, aby wytwdrczos$¢ tych
grup byta mozliwie réwnomierna i réwnomierny ich
stan zatrudnienia.

W poszczeg6lnych gospodarstwach narodowych
rozny jest charakter spozycia, rozne sa potrzeby
i rozna jest kolejnosé ich zaspakajania. Przy okreslo-
nym stanie wydajnosci instalacyj i pracy moze by¢
zaspokojona okreslona suma potrzeb; jezeli wiec
pod wpltywem mody, albo pod wptywem nacisku
polityki gospodarczej i socjalnej jaka$ poszczeg6lng
potrzebe zaspakaja sie w szerszych rozmiarach, to
z konieczno$ci maleje mozno$¢ zaspokojenia innych
potrzeb; jezeli dalej pod wptywem mody instalacyj-
nej zbyt pospiesznie instalujg sie np. garbarnie
i wskutek niecatkowitego wyzyskania urzadzen wpa-
daja wtrudnosci ptatnicze, to zamiast spodziewanego
zysku zjawia sie strata; bralc Srodkéw obrotowych
odbija sie nietylko na nich bezposrednio, ale i na in-
nych gateziach wytworczosci, ktdrym banki zmuszone



sg udziela¢ mniej kredytu, gdyz go wiecej udzielity
garbarniom; jezeli wprowadza sie zbyt szybko i w zbyt
znacznym zakresie $wiadczenia socjalne, to odpo
wiednio maleje mozno$¢ zaspokojenia i sfinansowa-
nia innych potrzeb. W okresie powojennym dwa te
zjawiska wystgpity jednocze$nie i jest sprawag nie-
rozstrzygnieta, czy ujemne skutki falszywie po-
myslanych instalacyj nie sg wigksze niz ciezar nad-
miernie rozbudowanych Swiadczen socjalnych; gdy
wprowadzano i rozszerzano ubezpieczenia socjalne,
przypuszczano niemal powszechnie, ze udoskonalony
i znacznie taniej pracujacy aparat wytwdrczy znie-
sie bez trudnosci ciezar zwigkszonych Swiadczen
socjalnych; zawdd, jaki nastgpit na skutek dokona-
nia zle pomyslanych inwestycyj, polega na tern,
ze koszty wjdworczosci na zmodernizowanym apa-
racie wytwdrczym nietylko sie nie zmniejszyly,
ale wprost zwiekszyly. Jezeli poréwnaé koszty
wiasne wytworczosci na niezmodernizowanym, po-
wiedzmy, staromodnym aparacie wytwdrczym z ko-
sztami wytwdrczosci na zmodernizowanych insta-
lacjach, to sie okaze, ze te ostatnie koszty sg nizsze
tylko woweczas, gdy zdolnos¢ wytwdrcza zmoderni-
zowanych instalacyj jest catkowicie wyzyskana;
w W&padku za$ niezupetnego wyzyskania ich zdol-
nosci wytwdrczej sg one wyzsze niz koszty wytwor-
czosci na niezmodernizowanych instalacjach, gdyz
sg one obcigzone wyzszemi kosztami amortyzacji
nowych urzadzen, tern wyzszemi, im mniejsze od
przewidywanych sg rozmiary produkcji; wowczas
koszty zaspokojenia tych potrzeb, dla ktérych po-
wstaty nowe instalacje, zwiekszaja sie, a tern samem
zmniejsza sie moznos¢ zaspokojenia innych potrzeb
w skali dotychczasowej. Czesto w takich wypadkach
mowi sie o pogwalceniu naturalnych praw gospodar-
czych, gdy w rzeczywistosci ma sie tylko do czynienia
z powaznym bledem w ocenie przysziosci; jezeli
naprzyktad przemyst hutniczo-zelazny wprow*adza
nowe kosztowne instalacje, ktorych nie udaje sie
mu catkowicie zatrudnic, to gwozdzie i zelazo handlo-
we kosztujg drozej niz przedtem, a w zadnym razie
nie taniej; zawodnem okazuje sie przypuszczenie,
ze chiop kupi wiecej gwozdzi albo ze taniej za nie



zaptaci i ze wskutek tego bedzie mdgt kupi¢ wiecej
obuwia.

Przy glebszem zastanowieniu sie nad powyzej
wytozonem zjawiskiem dochodzimy do wniosku,
ze przy ocenie kolejnosci i znaczenia réznych potrzeb
wcigz sie popetnia pomyiki; bynajmniej nie budowa
nowoczesnych instalacyj byla najwazniejszg i naj-
pilniejsza potrzebg; post factum okazuje sie, ze
wazniejszg i pilniejszg potrzebg bylo usprawnienie
np. $redniego i drobnego przemystu przetworczego.
Ubezpieczenia socjalne nie byty najwazniejszg i naj-
pilniejszg potrzebg warstwy najemniczej, przeciw-
nie, daleko pilniejsza i bardziej konieczng po-
trzebg byla moznosé kupienia wiekszej ilosci obu-
wia i odziezy.

Utozenie tej czy innej kolejnosci potrzeb jest
wynikiem uktadu sit spotecznych i politycznych;
rozne warstwy spoteczne maja rézne pogtady na po-
zadanag kolejno$¢ zaspakajania potrzeb.

Gdy wskutek nietrafnie pomys$lanych i nad-
miernie powiekszonych instalacyj koszty wiashe
nie obnizajg sie, a nawet sie podnosza, co ma miejsce
przy niezupetnem wyzyskaniu zdolnosci wytwor-
czej warsztatow, gdy jednocze$nie wskutek zmniej-
szonego stanu zatrudnienia kurczy sie sita nabywcza,
to z takiej sytuacji mozliwe sa dwa wyjscia: mozna
stara¢ sie przez podniesienie cen przy zmniejszo-
nym zbycie uzyskaé¢ wplywy, wystarczajace dla
pokrycia kosztéw wiasnych, mozna réwniez usi-
towaé przez znacznie zwiekszony zbyt po znacznie
obnizonych cenach uzyska¢ ten sam efekt. Obydwie
te metody sg stosowane w zyciu; metode obnizki
cen stosuja naog6t samorzutnie i niemal na wyscigi
niezorganizowani producenci ptodéw rolnych i su-
rowcéw, a obnizenie dochodéw, wywotane znizka cen,
starajg sie powetowaC przez dalsze powigkszenie
zbytu, czem wywotujg jeszcze wiekszy spadek cen.
Na gruncie dotychczasowych doswiadczen nie widac,
aby dochody producentow rolnych i surowcowych
powigkszaty sie w ten sposéb. Wyjscia z tej sytuacji
oczekuje sie naogét od samorzutnej autoterapji,
a nie od planowej redukcji wytworczosci i przy-
stosowania jej rozmiarow do zmniejszonego zbytu.



Stad pochodzg np. zmiany w stanie nierogacizny,
uzaleznione od konjunktury.

Druga metoda jest stosowana naog6t przez
zorganizowane gatezie przemystu; obnizka cen wy-
tworéw przemystowych jest mniejsza od obnizki
cen surowcow; w niektérych wypadkach ceny wy-
tworéw nie sg nawet obnizone; przy zmniejszonych
cenach surowca sprowadza sie to do tego, ze zwiek-
sza sie rozpiecie pomiedzy ceng surowca i ceng wy-
tworu przemystowego; innemi stowy mozemy po-
wiedzie¢, ze cena ,,przetwarzania surowca” na pro-
dukt gotowy ulega podwyzce. | dlatego w krotkosci
bedziemy mowili o podniesieniu cen nawet w tych
wypadkach, gdy cena wytworu gotowego sie nie
podniosta, ale wzrosta cena przetworzenia surowca
na produkt gotowy.

Dla zalagodzenia Kkryzysu, jaki przezywajg
producenci wytworéw rolnych i surowcéw, polityka
gospodarcza ma w swoim repertuarze niewiele $rod-
kéw zaradczych; zabiegi organizacyjne, majgce na
celu przystosowanie wytworczosci do zmniejszonego
zbytu, nie udajg sie, gromadzenie zapasow przez
instytucje rzadowe albo spétdzielcze zawodzi choc-
by dlatego, ze efekt psychologiczny istnienia zapaséw
w jednych silnych rekach dziata depresyjnie na han-
del i zniecheca go do robienia zapaséw na wiasng
reke, tak ze zapasy rzadowe, albo wielkich organi-
zacyj spoétdzielczych doprowadzajg tylko do prze-
suniecia zapasow z rgk handlu do nich; handel w oba-
nie przed presjg na ceny ze strony skoncentrowanych
zapaséw zaprzestaje wykonywania swej zasadni-
czej funkcji, polegajacej na koordynowaniu sezo-
nowej wytworczosci z réwnomiernym catorocznym
zbytem albo réwnomiernej w catym roku wytwor-
czosci z sezonowym zbytem (co ma miejsce np.
w produkcji belek i blach budowlanych, ale ten wy-
padek nas tutaj nie obchodzi). Czasami jest stoso-
wane obnizanie procentéw od dtugéw, albo udzie-
lanie ulgowych kredytéw, przy pomocy ktérych
sptacane sg zbytwysokie procenty od diugdw. Udzie-
lanie ulgowych kredytow niewyptacalnym warszta-
tom rolnym mozna uwaza¢ za zabieg inflacyjny;
zapobiega ono bankructwu warsztatow rolnych



i odsuwa sanacje ich bilansow. Wprawdzie warsztaty
rolne i surowcowe w przewazajgcej wiekszosci nie
prowadzg buchalterji, nie posiadajg poprawnie spo-
rzadzonych bilanséw, ale interesuje nas tutaj tylko
faktyczna strona zagadnienia, a nie formalna. Ban-
kructwo olbrzymiej ilosci warsztatéw rolnych bytoby
tak znacznym wstrzgsem gospodarczym, ze niema
w tern nic dziwnego, ze w tej dziedzinie polityka gos-
spodarcza po wyczerpaniu wszelkich préb zaradzenia
ztemu oczekuje raczej zmitowania boskiego. Nam
sie wydaje konieczng badz redukcja procentéw od
dtugéw, badZ substytucja istniejacych diugdw przez
ulgowe pozyczki.

Innym jest proces ksztaltowania sie cen w zor-
ganizowanych galeziach przemystu. Pewni ekono-
misci w krajach, w ktérych poziom cen wytworow
przemystowych jest wyzszy niz w innych, wysuwajg
postutat podniesienia cen w tych innych krajach,
aby utatwi¢ sobie konkurencje. Kraje przemystowe
wysuwaja réwniez postulat podniesienia cen ptodéw
rolnych i surowcéw zaréwno w kraju jak zagranica;
spodziewajg sie przez to wzrostu sity nabywczej
odbiorcéw swych wyrobdw. Jest to program inflacji
na eksport; poniewaz jednak zyjemy w okresie
utrudnien przywozowych, to nawet W. Brytanji
nie udaje sie zaszczepi¢ innym krajom projektow
inflacji cen. Z natury rzeczy daleko praktyczniejszy
jest plan obnizki cen u siebie; kazdy kraj moze sto-
sowa¢ go samodzielnie, nie ogladajac sie na inne;
zwieksza on rdéwniez zdolnos¢ wywozowa Kraju,
stosujacego zabieg obnizki cen.

Obnizke cen uzyska¢ mozna nastepujacemi
sposobami:

1. przez obnizenie ptac roboczych,

2. przez redukcje procentéw od zobowigzan,
albo przez redukcje zobowigzan,

3. przez zmniejszenie sie lub zrzeczenie sie zysku
albo przez doptate do przedsiebiorstwa przez pewien
okres czasu,

4. przez catkowite wyzyskanie jednych instalacyj
i zaniechanie pracy na innych.

Rozwazmy te ewentualnosci.

ad 1— Efekt obnizenia ptac i jednoczesnego



obnizenia cen zalezny jest od wzajemnego stosunku
tych obnizek. Jezeli dana galgz przemystu pracuje
na wywoz, to efekt obnizenia ptac zwieksza zbyt na
rynkach zagranicznych. Powiekszenie zbytu na rynku
wewnetrznym — a $cislej méwigc powiekszenie spo-
zycia warstwy najemnej — moze mie¢ miejsce tylko
wowczas, jezeli obnizenie cen jest wieksze niz obnize-
nie zarobkow.

Na gruncie tego zagadnienia wystepuje konflikt
interesdw pomiedzy przedsiebiorcami i najemnikami;
zagadnienie powyzsze tgczy sie Sciste z zagadnieniem
optacatnosci wytworczosci.

ad 2—Obnizenie procentéw od zobowigzan,
albo redukcja zobowigzan uzyskaé sie daje przez
ogloszenie niewarptacalnosci przedsiebiorstw, przez
uklad z wierzycielami, majacy na celu usanowanie
bilanséw przedsiebiorstw, przez przejscie przedsie-
biorstw do rgk wierzycieli. Jest to program deflacyj-
ny.

Y Odwrotnym zabiegiem jest prolongowanie Kkre-
dytéw, udzielanie ulgowych kredytéw, gwarancji
panstwowej od dtugéw, powolne odmrazanie zamro-
zonych zobowigzan i t. p.

Zagadnienie redukcji dtugéw atbo procentéw ma
w przemyste inny charakter niz w rolnictwie. Wierzy-
cielami rolnictwa sg przewaznie wiasciciele listow
zastawnych, em towanych badz przez instytucje
publiczne, badz przez instytucje prywatne, trakto-
wane jednak przez opinje spoteczng i wiascicieti
listéw zastawnych jako instytucje publiczno-prawne.
Listy zastawne i obligacje tych instytucyj przez diu-
gie okresy byly i sg jeszcze obecnie uwazane za zu-
petnie pewne; wolno w nich bylo tokowaé czesto
sumy matoletnich; wiasciciele ich uwazali je za pewny
sposob lokaty i przy ich zakupie nie rzadzili sie mo-
tywami duzego zysku, lecz duzej pewnosci. Inaczej
sie ma sprawa z wihascicielami akcyj i obligacyj prze-
mystowych; przedsiebiorstwa przemystowe byty zaw-
Sze uwazane za mniej pewne niz niezniszczalna ziemia;
kazdy wiasciciel waloru przemystowego rozumie, ze
warto$¢ przedsiebiorstwa zalezy mniej od ,,realnej”
wartosci instalacyj, a wiecej od pomysinego zbytu
i produkcji. Ludzie sg w pewnym sensie przyzwyczaje-



ni do tracenia pieniedzy, ulokowanych w przemysle;
niewyptacalnos¢ nawet wigkszej ilosci przedsiebiorstw
nie doprowiidza jeszcze do wniosku, ze przemyst
jako catosé jest niewyptacalny; objektem nieufnosci
i zlorzeczen stajg sie tytko pewne przedsiebiorstwa,
ktore badz likwiduja sie i ulegajg wzglednie szybko
wytarciu z pamieci ludzkiej, badz przedsiebiorstwa,
ktore sie sanujg, przeksztatcajg i odzyskujg dobrag
opinje. W tych wypadkach wiec nieufnos¢ koncen-
truje sie na poszczegdlnych objektach, a nie na calej
grupie gospodarczej; mniej grozna jest wiec ze wzgle-
du na przyszie nastawienie inwestorow niewyptacal-
no$¢ znacznej nawet ilosci przedsiebiorstw przemysto-
wych niz rotnictwa.

ad 3— Na rezygnacje z zysku przedsigbiorca
sie nie zgadza. Motywem dziatatnosci przedsiebiorcy
jest zysk; bywa on czesto zmuszonym do pracy bez
zysku, gdyz zaniechanie wytworczosci na pewien
okres czasu jest zabiegiem jeszcze kosztowniejszym
niz praca ze stratg. Przedsiebiorca zmuszony jest
do uiszczenia procentéw od zobowigzan, jesti nie chce
zbankrutowaé; deficytowa wytwdrczo$¢ pozwala mu
na pokrycie przynajmniej czesci procentow od zobo-
wigzan, a przy zupetnem zaniechaniu wytworczosci
musi optaca¢ cate procenty z wdasnej substancji
majatkowej.

Wychodzgac z zatozenia, ze polityka gospodarcza
panstwa winna mu stworzy¢ okre$lone warunki
optacalnosci, wytworca z chwila, gdy stwierdzi, iz
dotychczasowe warunki optacalnosci sie pogorszy*y
wysuwa Zgdanie poprawienia warunkow optacalnosci,
wysuwa swe prawa do pewnego zysku.

Co to jest zysk przedsiebiorstwa ? Jaki charakter
na gruncie wystepujacych obecnie tendencyj do
usztywnienia jednych elementéw 2zycia gospodar-
czego a uelastycznienia innych posiada zysk ?

Zysk byt uwazany za fakt namacainy, ktory
natychmiast daje sie stwierdzié¢; uwazano, ze gospo-
darzenie odbywa sie dla osiggniecia zysku. W ciggu
dtugich okreséw czasu, w ktorych nie bylo jeszcze
metod dokiadnej kalkulacji gospodarczej, przez zysk
rozumiano przewaznie przewyzke wptywow przedsie-
biorstwa nad jego wydatkami; w szczegdétnosci w okre-



sie stabo rozwinietego kredytu sadzit tak wiasciciel
nieobdtuzonego warsztatu pracy.

Coraz bardziej rozpowszechniajgce sie obecnie
ankiety o kosztach wiasnych, a tern samem i 0 wyso-
kosci zysku w poszczegélnych gateziach przemystu,
wykazujg wyraznie, ze zysk i koszty wihasne sg po-
jeciem gospodarczem niezmiernie skomplikowanem,
dopuszczajacem szereg wyktadni. Wezmy chociazby
takg wazng pozycje w kosztach wiasnych jak
amortyzacje. Ptzy okreSlaniu wysokosci rat amorty-
zacyjnych nalezy zda¢ sobie sprawe, jak dtugo
amortyzowane urzadzenie moze funkcjonowac i po
jakim czasie nastgpi konieczno$¢ zastgpienia jego
przez inne urzadzenie. Takie przewidywania okazujg
sie czesto nietrafne. W niektdrych przedsiebiorstwach
znajdujg sie przedpotopowe urzadzenia z przed lat
siedemdziesieciu, jakkolwiek zamortyzowano je
w przeciggu pierwszych lat dwudziestu i okazuje sie,
ze ich praca jest optacalng. Rowniez czeste sg wypadki,
ze dane urzadzenie nalezy zastgpi¢ przed uptywem
okresu amortyzacyjnego przez inne urzadzenie, i to
bynajmniej me wskutek szybszego jego zniszczenia,
ate dlatego, ze stato sie ono przestarzatem technicznie.
Whynalazki techniczne sg czynnikiem, powodujgcym
btedy przy obliczaniu okreséw amortyzacyjnych
z powodu niedajacego sie przewidzie¢ tempa postepu
technicznego. Na gruncie réznego w poszczegoélnych
krajach ustosunkowania sie do postepu technicznego
wystepujg powazne roznice przy ocenie dbugosci
okresow amortyzacyjnych. W Stanach Zjednoczo-
nych sktonno$¢ przemystu do natymiastowego stoso-
wania ulepszonych metod technicznych i nowowy-
nalezionych urzadzen jest tak wielka, ze przy oblicza-
niu kosztéw wiasnych przewiduje sie niezmiernie
krotkie okresy amortyzacyjne i wskutek tego odpi-
suje sie wysokie raty amortyzacj™jne. We Francji
natomiast przemyst liczy™ sie naog6t z dluzszemi
okresami amortyzacyjnemi. Nie ulega kwestji, ze
polityka przyspieszonych inwestycyj amerykanskich
w przemysle i rolnictwie okazala sie nietrafng i ze
koszty wlasne wytworczosci amerykanskiej zostaty
nadmiernie obcigzone wysokiemi ratami amortyza-
cyjnemi.



Zacigganie pozyczek obligacyjnych albo hipo-
tecznych na diuzsze okresy czasu zalezy od wyboru
momentu zaciggania pozyczki. Przeglad kursow giet-
dowych obligacyj i listow zastawnych, ich oprocento-
wania i dochodowosci wykazuje znaczne zmiany
w poszczegolnych latach i wskutek tego obcig-
zenie procentami poszczegdlnych przedsiebiorstw
zalezy od momentu, w ktérym pozyczki byly za-
ciggniete.

Wreszcie ocena przysziej konjunktury jest czyn-
nikiem, wptywajacym na wysokos¢ kosztow wiasnych.
Im przedsiebiorstwo wyptaca wieksze dsrwidendy,
tern mniejsze gromadzi rezerwy i naodwrot. W zalez-
nosci od tego, czy sie przewiduje dobra, czy zig
konjunkture, gromadzi sie mniejsze albo wieksze
rezerwy, stuzgce na pokrycie strat, wynikajgcych
z wiekszej kosztownosci mniejszego zbytu i ptynacego
stad obcigzenia kosztow wiasnych. Okazuje sie czesto,
zewyptacajace pokazne dywidendy przedsiebiorstwa,
ktorych akcje notowane sg wysoko, po uptywie pew-
nego okresu czasu odczuwajg brak srodkéw obroto-
wych; naodwrdt za$ przedsiebiorstwa, wyptacajace
mate dywidendy i gromadzace duze rezerwy, po pew-
nym przeciggu czasu majg nadmiar niezatrudnionych
w przedsiebiorstwie kapitatow i nagle zaczynajg
wyptacac¢ olbrzymie dywidendy. Trafno$¢ decyzji co
do wysokosci wyptacanych dewidend i gromadzenia
rezerw daje sie sprawdzi¢ dopiero po pewnym okresie
czasu.

Nieostrozna polityka wyptacania wysokich dy-
widend moze spowodowaé brak srodkéw obrotowych
i zmusi¢ przedsiebiorstwo do zaciggniecia pozyczki;
czesto okazuje sie, ze spowodowane falszywg oceng
konjunktury niedostateezne gromadzenie rezerw i wy-
ptacanie wysokich dywidend doprowadza do tego, ze
przedsiebiorstwo pozycza pienigdze w wysokosci,
zblizonej do sumy nieostroznie wyptaconych dywi-
dend w ciggu Kilku lat. Gdyby zamiast wyptacania
nadmiernych dywidend przedsiebiorstwo zachowato
wyptacone w postaci dywidend pienigdze i ulokowato
je na rachunku biezagcym wbanku, to miatoby od nich
dwa albo trzy procent; t3rmczasem zmuszone do po-
zyczenia tych sum musi ptaci¢ 4, 5 albo 6 procent,



co stanowi od 6 do 8 procent rdéznicy od sumy nie-
przezornie wyptaconych dywidend.

Ztego widac, ze kwestja kosztow wiasnych i zys-
ku jest zagadnieniem trafnej oceny i trafnego przewi-
dywania przysztosci i ze wskutek tego dochodowos¢
i zyski poszczeg6lnych przedsiebiorstw dajasie stwier-
dzi¢ tylko po uptywie dluzszych okresow czasu.
Zyski jednego roku moga by¢ wynikiem fatszywej
oceny sytuacji i straty lat nastepnych moga dopro-
wadzi¢ do wniosku, ze zyski danego roku byty nie-
prawowite i fikcyjne; naodwrét, straty jednego roku
albo dwoch lat mogg by¢ pokryte przez dochody lat
ubiegtych albo nastepnych. Z faktu, ze wplywy ze
sprzedazy nie pokrywaja kosztéw w ciggu roku lub
nawet 2— 3 lat, nie wolno wyciaga¢ wniosku, ze
wytworczos¢ jest nieoptacalna.

Ze statystyki amerykanskiej wida¢, ze im
wieksze sg zyski przedsiebiorstw akcyjnych w danym
roku, tern wiecej rozmieszczano nowych akcyj
i obligacyj na rynku kapitato ym amerykanskim;
nowe emisje akcyj i obligacyj obejmuja réwniez
akcje istniejgcych przedsiebiorstw, powiekszajacych
swoj kapitat akcyjny. Im wiekszg jest dywidenda
poprzednio wyptacana, tern latwiej jest danemu
przedsiebiorstwu rozmiesci¢ nowe akcje i obligacje
po dogodnym kursie; a wiec im mniej dane przedsie-
biorstwo gromadzi rezerw przez wyptacanie znacz-
nych dywidend, tern fatwiej pozyskuje nowy kapitat
w trybie sprzedazy akcyj i obligacyj. Gdy po uptywie
pewnego okresu czasu okazuje sie, ze wyptacone wy-
sokie dywidendy byty oparte na nietrafnem przewi-
dywaniu potrzebnych rezerw i rat amortyzacyjnych,
jezeli okazuje sig, ze przezorniejszem i rozwazniejszem
bytoby gromadzenie rezerw i wyptacanie mniejszych
dywidend, to wtakim razie mozna méwic¢ 1) o inflacji
zyskow i 2) pOzniejszej inflacyjnej emisji akcyj
i obligacyj;Zyski wyptacono niestusznie i lekkomysl-
nie; pozniejsza depresja poucza, ze nalezalo je zatrzy-
mac w przedsiebiorstwie w postaci rezerw na pokry-
cie strat przysztych lat chudych— charakter nowego
kapitatu, powstatego z nieopatrznie wyptaconych zy-
skow, jest inflacyjny. Okazuje sig, ze zrodzony zostat
nie z rzeczywistosci gospodarczej, lecz ze jest tworem



zludnym i zawodnym. Nie z krwi i ciata gospodarczego
powstat; upiornej zjawie zawdziecza swe istnienie.
Gdyby opatrzniej, ostrozniej, mniej wyptacano dy-
widend, tern mniej byloby wolnego kapitatu na zakup
nowych akcyj i obligacyj, a wiec i na budowe nowych
instalacyj. Mozemy wiec stusznie méwié¢ o funkcjo-
nalnym zwigzku pomiedzy 1) inflacjg zyskéw, 2) in-
flacja emisji nowych waloréw i 3) inflacjg nowych
instalacyj.

Powyzszy zwigzek funkcjonalny posiada réwniez
zaznaczong przez nas kolejnos¢. Gdy opada fala zys-
kéw inflacyjnych, moze sie jeszcze podnosi¢ fala
emisyj inflacyjnych; widzieliSmy to w Stanach Zjed-
doczonych przed paru laty, gdy kurs waloréw byt
znacznie wyzszy, nizby to wynikato z ich dochodo-
wosci (im wyzszy jest kurs waloru przy danej dywi-
dendzie, tern mniejsza jest jego dochodowos€). Po
opadnieciu za$ fali emisyj inflacyjnych trwa jeszcze
przez pewien czas proces zamawiania i ustawiania
nowych instalacyj.

Gdy przychodzi okres depresji, publicznos¢
nabiera awersji do nabywania waloréw; nastepuje
anemja rynku kapitatowego i pletora rjmku pieniez-
nego.

Zagadnienie wzajemnego stosunku pomiedzy
wyptaconemi dywidendami i nagromadzonemi we-
wnatrz przedsiebiorstw rezerwami znane jest pod
nazwg samofinansowania (,,Selbstfinanzierug”) prze-
mystu; idzie o to, czy przemyst zdobywa Srodki dia
rozszerzenia swych zakladéw przy pomocy wew-
netrznego gromadzenia rezerw, czy tez przy pomocy
pozyskiwania kapitatdw z zewnatrz. Natezy teraz roz-
patrze¢ sprawe, jak sie ma czysty dochod przedsie-
biorstwa (niezateznie od tego czy wystepuje w postaci
dywidend, czy tez wewnetrznie gromadzonych rezerw)
do zdolnosci nabywczej gospodarstwa narodowego.
Przed 10 laty w ksigzce pod tytutem ,,Potityka gospo-
darcza Anglji” (1921) w nastepujacy mniej wiecej
sposdb ujatem to zagadnienie:

,,Polityka upanstwawiania, zarzadu panstwowe-
go, podatku od nadmiernych zyskéw wychodzi
z zalozenia, ze jest niesprawiedliwosciag, aby w pew-



nych warunkach przedsiebiorcy prywatni uzyskiwali
znaczne zyski”.

»Ze stanowiska gospodarczego zyski przedsie-
biorcow sg przejawem glebszego procesu gospodar-
czego, ktéry polega na gromadzeniu oszczednosci
1 rezerw, inwestowanych nastepnie w instalowanie
nowych warsztatbw pracy. Przewaznie tylko tak
zwani kapitaliSci majg w swych budzetach prywat-
nych przewyzke dochoddw nad wydatkami i przezna-
czajg ja na tworzenie nowych przedsiebiorstw albo
na rozszerzenie starych. Mozliwosci zwiekszenia ich
prywatnej konsumcji sg zwykle czesScig przyrostu
ich dochodéw. Kapitalisci sg tym organem gospodar-
Ctym, ktéry wykonywa instalacje nowych warszta-
téw pracy. Czasami, a nawet czesto, ten organ roz-
rasta sie nadmiernie i doprowadza do zaburzen, czyli
kryzysow w zyciu gospodarczem. Warsztaty pracy
stuza do zgspakajania przy pomocy wytwdrczosci
potrzeb konsumcji. Jezeli nowe inwestycje, powstate
z zyskéw kapitalistéw, pochodza z obcinania plac
robotniczych, jezeli nowe warsztaty powstajg w tem-
pie szybszem niz zdolnos¢ konsumcyjna spoteczenstwa,
nastepuje Kkryzys. Spofeczenstwo nie jest w stanie
spozy¢ wytworow nowych warsztatéw pracy. Kapita-
lisci nie mogag znalezé korzystnych inwestycyj dla
swoich zyskoéw, gdyz spoteczenstwo, cierpigce na nie-
dokonsumcje, jest za ubogie, aby wytwory zwigkszo-
nej wytwaorczosci spozyc”.

»Moze zachodzi¢ jednak i zjawisko odwrotne.
Nadmierne podatki, wysokie ptace robotnicze spro-
wadzajg zyski kapitalistow i przedsiebiorcow do gra-
nic, przy ktérych zanika przewyzka, uzywana na no-
we inwestycje. Ten proces zachodzi wiasnie w Anglji
(1920, 1921) i jego wjrazem jest zanik inwestycyj
zagranicznych, trudnosci rozmieszczenia waloréw na
rynku angielskim z jednej strony, z drugiej za$ stro-
ny zwiekszone ptace robotnicze i bedaca ich wyktadni-
kiem zwigkszona konsumcja kawy, czekolady, wddek,
wina, tytoniu i tanszych jedwabi”.

»Zagadnienie to polega na koniecznosci wiasci-
wego uzgodnienia przyrostu wytwdrczosci i przyrostu
spozycia. Polityka gospodarcza zagadnieniem tern
nie zajmowata sie z powodzeniem i probierza dla



rozpoznania dysproporcji nie posiada. Mozna tylko
stwierdzi¢, ze odchylenia od jakiej$ idealnej, a nie
dajacej sie okreslié rownowagi w gospodarstwie ka-
pitalistycznem wcigz zachodza w jedng albo w dru-
ga strone. W ciggu ostatnich kilkudziesieciu lat przed
wojng w Anglji kapitalizacja odbywala sie szybciej
niz przyrost zdotnosci konsumcyjnej ludnosci. I, uj-
mujac to zjawisko powierzchownie, moznaby powie-
dzie¢, ze kapitalista angielski inwestowat kapitaty
zagranicg dlatego, ze w Anglji inwestycje, przy wol-
niej wzrastajacej konsumcji, zyskow nie dawaty”.

»Angielski kapitalista ograniczat dochody i kon-
sumcje robotnika, a zyski inwestowat zagranica.
Obecnie zachodzi zjawisko odwrotne”,

,»Ze stanowiska polityczno-gospodarczego trzeba
uzna¢ konieczno$¢ czynienia nowych inwestycyj.
Przedsiebiorstwa prywatne muszg gromadzi¢ re-
Zerwy naswe rozszerzenie, muszg by¢ ludzie, groma-
dzacy oszczednosci. Przedsiebiorstwo prywatne czes¢
zyskow odklada na rezerwy, cze$¢ wydaje w postaci
dywidend. Wydaje sie nam zupetnie wskazane, zeby
zar6éwno w rezerwach, jak i dywidendach partycypo-
wali robotnicy. Zwiekszenie zarobkéw robotniczych
nie powinno sie odbywaé¢ w drodze uszczuplania re-
zerw przedsiebiorstwa, to tez rezerwy powinny miec
wyktadnik w nowych akcjach i cze$¢ tych akcyj
mogtaby by¢é wydawana robotnikom. Trudnosci
realizacji takiego pomystu sa ogromne, bo i przedsie-
biorcy i robotnicy sa jemu przeciwni, jesteSmy jed-
nak zdania, ze okres przed niemi lezacy bedzie musiat
stuszno$¢ jego uznac. Ze stanowiska produkcji obojet-
nem jest, kto dokonywa inwestycji, ze stanowiska
socjalnego réwnomierniejszy rozktad oszczednosci,
inwestowanych w nowe warsztaty, jest tylko wska-
zany”.

Doswiadczenia ostatnich lat dziesieciu dostarcza-
ja ciekawego materjatu ilustracyjnego. W Stanach
Zjednoczonych w czasie ostatniej hausse’y gietdowej
przedsiebiorstwa przemystowe emitowaty swe walory,
a publicznos$¢ je chetnie nabywala nie majac na to
dosy¢ wolnych pieniedzy i b~gc zmuszong wskutek
tego zastawiac te walory w bankach. Banki chetnie
udzielaty kredytu, gdyz przedsiebiorstwa przemysto-



we nie inwestowaly natychmiast kapitatéw, uzyska-
nych z emisji swych watoréw, tecz lokowaty je w ban-
kach; w ten sposob uzyskane z emisji waloréw przez
przemyst kapitaty byly dostarczane publicznosci
poprzez banki na zastaw zakupionych przez nig wa-
lorow. | tak dalej w kotko krecity sie kapitaty od
przemystu do bankoéw, od bankéw do publicznosci
i od publicznosci do przemystu. Gdy wreszcie nastapit
spadek kurséw, grajaca na gietdzie publicznos¢ nie
byta w stanie sptaci¢ zaciggnietych w bankach a juz
niedostatecznie zabezpieczonych dlugéw, musiata
sprzedac zastawione walory po nizszej cenie, a nabyw-
cg okazalty sie koncerny przemystowe, ktore udziela-
nych poprzednio via banki pieniedzy na zastaw wa-
loréw uzyty we wiasciwej chwili na ich skup; krotko
mowiac, przemyst odkupit po niskiej cenie walory,
wyemitowane po cenie wysokiej. Zwiekszyt w ten spo-
sob swe rezerwy, zainkasowat agio od pubticznosci,
a zdolno$¢ nabywcza publicznosci, grajacej na giet-
dzie, ulegta zmniejszeniu o to odstgpione agio. Z po-
wiekszonych w ten sposdb rezerw czes$¢ przeznaczono
na inwestycje, cze$¢ utrzymano w postaci ptynnych
rezerw. Wzmogta sie zdotnos¢ wytwaércza przemystu,
ale jednocze$nie zmniejszyta sie sita nabywcza
szerokiej warstwy publicznosci, grajacej na gietdzie.

Koszty wihasne wytwdrczosci na rozszerzonym
aparacie wytworczym wskutek niewyzyskania jego
zdolnosci wytwérczej wzrosty, wytworczos¢ stata
sie deficytowa, zaczeto zjada¢ rezerwy i okazato sie,
ze zbyt pospieszne tempo gromadzenia rezerw do-
prowadzito do koniecznosci skonsumowania powaznej
ich czesci. Na tjrm jaskrawym przykiadzie widzimy,
ze i gromadzeniu rezerw natezy postawi¢ granice;
musi by¢ zachowany pewien stosunek réwnowagi
pomiedzy gromadzeniem przez przedsiebiorstwa do-
chodéw i rezerw a wzrostem sity nabywczej odbior-
cow. Przemystw rezuttacie jest zalezny od spozywcy,
bedacego dla przemystu w dziedzinie zbytu instancjg
ostateczng i decydujaca. Restytucja zdolnosci nabyw-
czej warstwy najemnej jest dla przemystu rzecza
pierwszorzednej wagi. Powstaje pytanie, czy w szere-
gu wypadkéw nie databy sie zastosowa¢ metoda,
uprawiana czesto przez nowo-powstajgce przedsie-



biorstwa, ktore w poczatkowym okresie swej dziatal-
nosci pracujg przez pare lat ze strata, aby wprowa-
dzi¢ sie na rynek.

Koszty wlasne obejmujg rate amortyzacyjna
od nowowybudowanych instalacyj nawet wdwczas,
gdy nowe instalacje zostaty postawione z rezerw
przedsiebiorstwa, czyli z uprzednio nagromadzonych
zyskow. Mozna stang¢ na stanowisku, ze jest rzeczg
obojetna, z jakich zrodet finansowych zostaty wybudo-
wane nowe instalacje, a wiec czy powstaty one
z kapitatu, pozyskanego przez emisje obligacyj wsrod
szerokiej masy publicznosci, czy z pozyczek banko-
wych, czy tez wreszcie z nagromadzonych wewnetrz-
nie rezerw przedsiebiorstwa; w takim razie stusznie
sie uwaza, ze w kazdym roku cena sprzedazna powinna
pokry¢ catkowite koszty wilasne, a wiec i zawartg
w nich rate amortyzacyjna.

Taki poglad odrzuca cene rynkowa, a wysuwa
na jej miejsce postulat ceny stusznej, godziwej;
uprawnia to do analizy ceny stusznej i z innego
stano”*ska. Przy analizie kryzysu jest jednak rzeczag
niezmiernie wazna zda¢ sobie sprawe z rodzaju i cha-
rakteru zasob6w finansowych, zuzytych na budowe
nowych instalacyj. Do$¢ powiedzie¢, ze analityey
kryzysow gospodarczych gtdowng ich przyczyne
upatruja w pogwatceniu normy, wedtug ktorej ilosc
Srodkdéw, zuzytych na budowe instalacyj, powinna
by¢ réwng dosci rzeczywistych oszczednosci.

Jezeli przedsiebiorstwo baczy na to, aby posia-
da¢ rezerwy, pozwalajace we wiasciwym momencie
zastgpi€ zniszczone instalacje przez nowe, to taki tryb
postepowania, jest prawowity i konieczny; gdyby
byto inaczej, malataby substancja majatkowa przed-
siebiorstwa.

Jezeli przedsiebiorstwo gromadzi rezerwy w roz-
miarach, doprowadzajacych do powiekszenia jego
substancji majatkowej bez doptywu kapitatu z zew-
natrz, to taki proces jest réwniez normalny i prawo-
wity*. W rezultacie caty rozwoj przemystu w ubiegtem
stuleciu byt oparty wiasnie na takim procesie we-
wnetrznego bogacenia si¢ przedsiebiorstw. Nie jest
jednak rzecza obojetng, w jakiem tempie odbywa
sie wewnetrzna akumulacja kapitatu i powiekszanie



wartosci instalacyj. Gdy wskutek znacznego groma-
dzenia rezerw maleje sita nabywcza spozywcow,
gdy wiec proces gromadzenia rezerw byt zbyt
szybki i najwidoczniej wymaga narodowo-gospo-
darczej korektywy, to w takim wypadku nalezy
zakwestjonowa¢ stuszno$¢ wigczania do  kosz-
tébw wiasnych raty amortyzacyjnej w rozmia-
rach, dyktowanych motywami technicznemi. Wszak
przedsiebiorstwo nadmiernie sie rozrosto i proces
powrotu do zmniejszonych rozmiar6w przedsie-
biorstwa, odpowiadajacych zmniejszonej sile nabyw-
czej, moze sie odbywa¢ w ten sposéb, ze powsta-
fe z zyskdw instalacje nie bedg nalezycie amortyzo-
wane i w ten sposéb powoli sie bedg likwidowac,
gdyz brak bedzie kapitatow na zakup nowych maszyn.
Gdy konjunktura na to pozwoli i gdy sie okaze, ze
te instalacje jednak sg potrzebne, to w takim razie
mozna w okresie dobrej konjunktury powigkszyé
rate amortyzacyjng i nadrobié powstate zalegtosci
amortyzacyjne. W okresie ztej konjunktury i stwier-
dzonego przerostu instalacyj powinien by¢ zmniej-
szony udziat raty amortyzacyjnej w kosztach wias-
nych. Czesto brak zyskow w okresie depresji oznacza
wiasciwie tylko niemoznos$¢é wyrobienia raty amorty-
zacyjnej, gdyby zas$ stanaé na stanowisku, ze w okre-
sie depresji rata amortyzacyjna moze nie byé wyro-
biona, to czesto okazatoby sie, ze wytwérczos¢ jest
zyskowna.

W Swiette tych uwag twierdzenie, ze cena
powinna pokry¢ koszty wilasne produkcji, staje sie
spornem i skomplikowanem, idzie albowiem o to,
jak oblicza¢ koszty wiasne. Powazne motywy prze-
mawiajg za tern, ze w okresie depresji i przerostu urza-
dzen instalacyjnych wysokos¢ raty amortyzacyjnej
w kosztach wiasnych powinna by¢ znacznie zreduko-
wana. Inftacja zyskow i inflacja rezerw doprowadzita
do inflacji instalacyj i inflacyjnej raty amortyzacyj-
nej. Proces adaptacji nie moze poming¢ zagadnienia
redukcji inflacyjnej raty amortyzacyjnej. Kalku-
lacja, oparta na redukcji inflacyjnej raty amortyza-
cyjnej, daje zgota inne wyniki niz wéwczas, gdy w kosz-
tach wilasnych utrzymuje sie rate amortyzacyjng
w jej rozmiarach inflacyjnych. Przy kalkulacji, opar-



tej na inflacyjnej racie amortyzacyjnej, przedsie-
biorstwo daje straty, przy kalkulacji za$, opartej na
znacznej redukcji inflacyjnej raty amortyzacyjnej,
przedsiebiorstwo moze dawac zyski.

Niewatpliwie gospodarstwo $wiatowe znajduje
sie w momencie zwrotnym; w X1X stuleciu ekspansja
przemystu odbywata sie wtrybie pozyskiwania nowych
spozywcOw na terenie kolonij i terytorjow panstw,
wcigganych w orbite gospodarstwa $wiatowego.
Byfa to metoda ekstensywnego pomnazania odbior-
cow; dta wcigz wzrastajacej ilosci konsumentow, spo-
zywajgcych przewaznie tandete, przemyst krajow
uprzemystowionych rozszerzyt swoj aparat wytwor-
czy. Obecnie proces wciggania do $wiatowego gospo-
darstwa nowych obszaréw i nowych rzesz ludzkich
dobiega konca, ustajg mozliwosci ekstensywnego
pozyskiwania odbiorcow o niewielkiej indywidualnej,
zdolnosci spozywczej i powstaje peanie, czy nie
znajdujemy sie w przededniu koniecznosci intensyfi-
kowania sity nabywczej weciggnietych juz w orbite
gospodarstwa kapitalistycznego odbiorcow.

O przetomie, dokonywujacym sie w strukturze
gospodarstwa $wiatowego, $wiadczy zmiana w ocenie
poziomu cen surowcOw przez kraje uprzemystowione.
W ubiegtem stuleciu przemyst uwazat niskie ceny su-
rowcéw pozaeuropejskich za zjawisko dodatnie,
akumulacja kapitatu odbywata sie w trybie zdobywa-
nia surowcéw kolonjatnych po niskich cenach i do-
starczania odbiorcom kolonjalnym wytworéw prze-
mystowych o tichej jakosci po wysokich cenach.
W tej chwiti proces ten odbywa sie na wielkag skale
w Z S. S. R., gdzie akumulacja panstwowego kapita-
tu przemystowego odbywa sie w trybie przymusowego
zakupu bawelny, weiny, produktéw rolnych po ce-
nach niskich i zaopatrywaniu czesto niedostatecznem
dostawcdw surowcow i ptodéw rolnych w towary
tandetne po cenie wysokiej. W literaturze ekonomicz-
nej zachodnio-europejskiej i amerykanskiej, w enun-
cjacjach sfer przemystowych i handlowych wyste-
puje nowy punkt widzenia; spadek cen surowcow ko-
tonjatnych i ptodéw rolnych staje sie wielka troska
krajow uprzemystowionych, gdyz wazniejszem jest
dla nich powigkszenie zbytu wytworéw przemysto-



wych niz mozno$¢ zakupu surowcow po niskich ce-
nach. Przemyst wiecej zyskuje na wzroscie cen surow-
edw, powodujacych wzrost sity nabywczej wytworcow
surowcow, niz na zakupie surowcow po niskiej cenie,
powodujacym spadek sity nabj™wczej wytworcow
SUrowcow.

Powstaje wiec pytanie, czy z tego samego
punktu widzenia nie nalezatoby wejrze¢ na poziom
ptac roboczych i czy nie natezaloby ich zintensyfi-
kowac, t. zn. podnies¢. Odstraszajgco dziatajg w tym
wypadku doswiadczenia W. Brytanji; wysokim pta-
com roboczym i kosztownej wytwdrczosci przypisuje
sie powszechnie katastrofe gospodarstwa angielskie-
go. Taka ocena przyczyn katastrofy angielskiej
wymaga krytycznej rewizji.

Z rozwojem przemystu instalacje przemystowe
stajg sie coraz kosztowniejsze i wskutek tego nalezyte
wyzyskanie ich zdolnosci wytwodrczej jest coraz waz-
niejsze. Im instalacja jest tanisza i bardziej zamortyzo-
wana, tern wiecej maleje w kosztach wiasnych udziat
kosztow statych (amortyzacja), a wzrasta udziat kosz-
tow biezacych (robocizna) i naodwroét, im kosztow-
niejsze i nowoczesniejsze sg instalacje, tern bardziej
wzrasta udziat kosztéw statych, a maleje udziat kosz-
tow biezacych. W tych warunkach nowoczesnie
urzadzone przedsiebiorstwo, ktére nie moze wyzys-
ka¢ catkowitej zdotnosci wytworczej dia zbytu na
rynku wewnetrznym, uprawia dumping, t. zn. sprze-
daje pewna ilos¢ wytwordéw na rynkach zagranicz-
nych po cenie nizszej, pokrywajacej koszty biezace
i zaledwie tylko niewielkg cze$¢ kosztéw statych.
Z chwilg, gdy wtrybie sprzedazy dumpingowej udaje
sie przedsiebiorstwu uzyskaé cene wyzsza od kosztow
biezacych, to taka sprzedaz staje sie zyskowna, gdyz
w przeciwnym wypadku catkowite koszty state musia-
tyby byc¢ przerzucone na sprzedaz krajowg. Na ochra-
nianych celnie rynkach krajowy przemyst skartelizo-
wany posiadat zabezpieczony zbyt w okreslonej wy-
sokosci; przy sprzedazy na rynku krajowym ustana-
wiat ceny, pozwatajgce mu pokry¢ catkowite koszty
state przedsiebiorstwa, wywozit za$ po cenach, pokry-
wajacych koszty biezace i dajagcych ponadto niewielka'
nadwyzke, stanowdacg juz zysk.



Inaczej sie rzecz miata na nieochronionym cel-
nie rynku angielskim. Przemyst angielski sprzedawat
swe wytwory nie po cenach dwojakich, jak to czynit
przemyst gospodarstw narodowych, ochronionych
taryfami celnemi, lecz po cenie jednolitej, zaréwno
na rynku wewnetrznym jak zewnetrznym. Na rynku
krajowym angielskim spotykat sie z konkurencjg
przemystu zagranicznego, uprawiajgcego dumping.
Przemyst angielski nie miat zabezpieczonego zbytu na
swym rynku wewnetrznym, n‘e mogt uprawiaé sprze-
dazy na rynku angielskim po cenach wyzszych, a na
zagranicznych rynkach po cenach nizszych. Oprdcz
tego sprzedaz na rynkach zagranicznych w niektérych
gateziach przemystu angielskiego, jak np. w przemysle
weglowym, widkienniczym, odgrywata stosunkowo
daleko wiekszg role niz w przemystach innych
krajow. Kto wie, czy wprowadzenie ochrony celnej
w W. Brytanji nie zmieni zasadniczo dotychczaso-
wych metod kalkulacji przemystu angielskiego i czy
nie znajdzie on cennego punktu oparcia w znacznej
zdolnosci nabywczej rynku angielskiego. Wysokie
ptace robotnicze, ktére dotychczas byty dla W. Bry
tanji zawada zaréwno przy wywozie jak przy zbycie
wewnetrznym, moga stworzy¢ rozlegly rynek we-
wnetrzny dla przemystu angielskiego i utatwi¢ mu
dziatalno$¢ wywozowag wedtug metod dumpingowych,
uprawianych przez przemyst innych krajow.

Konkurencja na rynkach $wiatowych, wzajemne
przesciganie sie przy obnizaniu cen eksportowych jest
czynnikiem, przemawiajacym za obnizeniem plac
zarobkowych, z drugiej jednak strony obnizenie ptac
zmniejsza zdotnos$¢ nabywcza warstwy najemnej kra-
jowej. ldzie wiec o wynalezienie optimum; podwyz-
szenie ptac zwieksza zbyt krajowej warstwy najemnej,
a zmniejsza szanse eksportowe i zbyt wsrdd krajowej
warstwy rolniczej, obnizenie ptac zmniejsza zdolnos¢
nabywczg krajowej warstwy najemnej, a zwieksza
mozliwosci wywozowe i zbytu wséréd krajowych
rolnikéw. W Niemczech w tej chwili powiekszenie
wywozu odgrywa role pierwszorzedng i dlatego
uwaga czynnikéw rzadowych jest zwrécona na
obnizanie ptac.

Oczywiscie, nalezy uwzgledni¢ ponadto zmniej-



szenie wzglednie wzrost kosztow wiasnych na jedno-
stke towaru, przy zwiekszonym wzglednie zmniejszo-
nym zbycie catkowitym.

ad 4— W zorganizowanych gateziach przemystu
spadek cen jest mniejszy niz w innych galeziach
wytworczosci; umowy kartelowe ustanawigjg ceny
i wyznaczajg swym udziatowcom kwoty sprzedazne,
oczywiscie znacznie mniejsze w okresie depresji od
ich zdolnosci wytworczej. Gdyby zamknieto pewna
ilos¢ zaktadéw i skoncentrowa,no wytworczo$¢ w
mniejszej ilosci zaktadow, ktorych zdolnos¢ wytwar-
cza bytaby w ten sposéb wyzyskana, to obnizytyby
sie koszty wytworczosci i ceny. Nalezy wiec sobie
zdad sprawe, czemu najsilniejsze przedsiebiorstwa nie
zrywaja umow kartelowcach i nie decydujg sie na usu-
niecie konkurentéw, co umozliwitoby im w nastepst-
wie wieksza, a wiec tanszg wytworczosé.

Przy zawieraniu umowy syndykatowej oblicza
sie przypuszczalny wynik ewentualnej walki konku-
rencyjnej i przydzielane kwoty okreslane sg na pod-
stawie przypuszczalnego wyniku walki konkurencyj-
nej. Koszty walki konkurencyjnej sg znaczne, a za-
ciektos¢ walki zwieksza fakt, ze wytworczos¢ deficy-
towa jest mniej kosztownag niz zaniechanie wyty/or-
czosci. Przy najostrzejszej walce konkurencyjnej
istnieje  mozno$¢ wyrobienia przjmajmniej czesci
procentéw od cigzacych na przedsiebiorstwie dtugéw;
przy zaniechaniu w;tywdérczosci trzeba z rezerw pok-
ry¢ catkowite procenty od diugéw. Koszty watki
konkurencyjnej mogg wiec by¢ znacznie wieksze niz
pdzniejsze zyski z produkcji wigkszej i tanszej,
osiggane przez catkowite wyzyskanie zdotno$ci wy-
tworczej zaktadow, ktore wyszlty zwyciesko z walki
konkurencyjnej.

Jezeli wiec silniejsze przedsiebiorstwa rezygnujg
z walki konkurencyjnej, decydujg sie na nieAvyzyska-
nie zdolnosci wytwaorczej swych instalacyj,akceptujg
konieczno$¢ kosztowniejszej wytwaérczosci (wyzszych
kosztow wihasnych), to wgruncie rzeczy uiszczaja tyl-
ko optate, zabezpieczajgca je przed stratami walki
konkurencyjnej.

Przedsiebiorstwa, zwyciezone w walce kon-
kurencyjnej, musiatyby przewaznie ulec likwidacji.



a stanowi¢ one mogg cenng rezerwe wytworcza;
gdyby ich bylo brak w chwili ozywienia przemysto-
wego, to ponownie wystapityby zjawiska, ktore po-
przedzity obecne przesilenie gospodarcze. Mozna
powdedzie¢, ze cena kartelowa jest obcigzona optata
na utrzymanie rezerwy wytworczej. Ostatecznie
i niektére Swiadczenia socjalne mozna traktowac
jako opfate, uiszczong na utrzymanie rezerwowej
zdolnosci do pracy robotnika. Na gruncie roznych
ocen, dotyczacych wartosci poszczegolnych rezerw*,
toczj™ sie walka socjalna.

Dobrowolne syndykaty zawdzieczajg swoje ist-
nienie powyzej wytozonemu poréwnaniu ewentualnej
wysokosci strat, ponoszonych wczasie walki konkuren-
cyjnej, i ew*entualnych zyskéw, ptyngcych z powiek-
szonej i tanszej wytworczosci w przedsiebiorstwach,
ktére wyszty zwyciesko z walki. Zawarcie albo utrzy-
manie umowy syndykatowej $wiadczy o tern, ze wed-
tug zdania kontrahentéw koszty walki bytyby wiek-
sze niz pozniejsze zyski pewnych przedsiebiorstw.

Przez zawarcie syndykatu konkurencja ze stanu
dynamicznego przechodzi w stan potencjalny, jest
ona w ukryciu i czyha.

Gdy jednak wiadza panstwowa narzuca syndy-
kat przymusowy, sytuacja przedstawia sie zgota
inaczej; czynniki rzadow*e ustalajg kwoty rozne od
tych, ktére bylyby Avynikiem uktadu sit pomiedzy
przedsiebiorstwami po zakonczeniu watki konkuren
cyjnej; nie pozwala to na zrealizowanie tanszej
i wiekszej produkcji w zredukowanej ilosci przedsie-
biorstw*, a przyczynia, si¢ do utrzymania kosztow*-
niejszej wytworczosci w wiekszej iloSci przedsie-
biorstw.

Zanalizowalismy gtéwne metody, przy pomocy
ktorych mozna obniza¢ ceny. Wybdr wsrdd tych
metod zalezy od warunkéw poszczegdlnych gospo-
darstw narodowych. Ostatnie rozporzadzenie pre-
zydenta Rzeszy Niemieckiej, obnizajgce oprocento-
wanie dilugéw naw*et wobec instytucyj prywatnych,
wskazuje, ze Niemcy w swoich warunkach wybraty
jedng z metod przez nas omawianych.



Sztywne i elastyczne elementy gospodarz
stwa miedzynarodowego.

Poniewaz obecny kryzys gospodarczy ma wielo-
rakie objawy, jego analiza narzuca konieczno$¢
rozplagtania skomplikowanych pokrzyzowanh. Z tych
powoddéw wydaje mi sie, ze wybor krajow potudnio-
wo-amerykanskich jako przedmiotu badania kry-
zysu jest wskazany, gdyz ich struktura jest prostsza:
sg to kraje, zyjace z wywozu niewielu artykutdw, jak
np. wetny, skér, kawy, saletry; z tego wywozu opta-
cajag one procenty od pozyczek zagranicznych, za-
ciggnietych na zainstalowanie warsztatow pracy
i zakupuja zagraniczne wytwory przemystowe. Wsku-
tek spadku cen tych niewielu artykutéw wywozu
zmalata zdolno$¢ nabywcza tych krajow i wkrotce
znalazly sie one w trudnosciachptatniczych: poniewaz
posiadany przez nie zapas ztota po krotkim czasie
juzby nie wystarczyt nawet na optacenie rocznych
odsetek od pozyczek, zmuszone byty zawiesi¢ wymie-
nialnos¢ swych walut na ztoto tub dewizy i optate
procentow od pozyczek zagranicznych. Przesuniecia
ztota z kraju do kraju mogag wyréwnywaé tytko
niewielkie normalne deficyty bilansu platniczego
w danym momencie, ale nie sg w stanie kompenso-
wacé powazniejszych deficytéw, wywotanych znacz-
nym spadkiem cen eksportowych. Angielski raport
Macmillana zaleca, aby kraje bogate udzielaty pozy-
czek krajom ubogim; tecz jakze kapitalista moze



pozycza¢ pienigdze krajoni’, nie ptacagcym procentéw
od zaciggnietych pozyczek, krajom, ktorych wy-
twdrczos¢ jest nierentowna.

Analiza lokat zagranicznych W. Brytanji w ciggu
dtuzszego okresu przedwojennego wskazuje, ze wiek-
szg cze$¢ procentow, uzyskiwanych od lokatzagranicz-
nych, W. Brytanja ponownie lokowala zagranica.
Wiemy rowniez, ze kraje zadluzone. Znajdujgce
sie w fazie systematycznego instalowania sig, stalo
zaciggaly nowe pozyczki, a wiec w gruncie rzeczy
procenty od uprzednio zaciggnietych pozyczek za-
granicznych optacaty nowemi pozyczkami, zacia-
gnietemi na nowe instalacje. Staje sie wiec dla nas
zrozumiatem, ze gdy obecnie lokaty zagraniczne kra-
jow wierzycielskich, jak np. Stanéw Zjednoczonych,
Francji i W. Brytanji, ustaty, to jednocze$nie mozna
obserwowaé dwa zjawiska; z jednej strony nierentow-
nos¢ wytwdrczosci w krajach potudniowo-amerykan-
skich naskutek spadku cen, niemozno$¢ optaty pro-
centow od zaciagnietych pozyczek zagranicznych,
brak przyptywu nowych kapitatéw, a z drugiej
strony — w Kkrajach wierzycielskich — nagromadze-
nie sie tych uprzednio pobranych procentéw w posta-
ci kapitatow krétkoterminowych, nie decydujacych
sie na dtugoterminowa lokate, proznujacych i wate-
sajacych sie od kraju do kraju, kapitatéw, sktadanych
w bankach kredytu krotkoterminowego na niesty-
chanie niski procent. Wreszcie te krotkoterminowe
kapitaty, unikajgce dlugoterminowej lokaty, loko-
wane w najlepszych bankach krajow wierzycielskich,
coraz czesciej ulegajg zniszczeniu, albo zamrozeniu
wskutek wypozyczenia ich przez banki, w kt6r3*ch
byly ukolowane, na diuzsze terminy, w rezuttacie
tym przedsiebiorstAvom, ktére sg zatezne od zbytu
na rynkach potudniowo-amerykanskich, atbowiem
kapitat musi by¢ zatrudniony w warsztacie produk-
cyjnym, jezeli za$ ucieka Cd potrzebujacego go war-
sztatu pracy, to po pewnym przeciggu czasu okazuje
sie, ze bank amerykanski czy francuski, w ktérym
poszukiwat ucieczki, tez okazuje sie ziem miejscem
lokaty. Ostatecznie dwa miljardy dolaréw kapitatow
zagranicznych, ulokowane w bankach londynskich,
ulegty zniszczeniu w jednej piatej swej wartosci.



zyjemy w okresie proklamowania moratorjoéw
dla dlugéw panstwowych,jak np.miedzysojuszniczych,
odszkodowaniowych, wreszcie w okresie, w ktérym
konstruuje sie skomplikowane wskaZniki zdolnosci
ptatniczej gospodarstw narodowych, jak np. w planie
Dawes’a. Powstaje pytanie, czy ze stanowiska gos-
podarczego nie nalezy uzalezni¢ obowigzku ptacenia
procentdw od zdolnosci ptatniczej poszczegélnych
panstw i poszczegdlnych dziatdw gospodarstwa naro-
dowego w danej chwili, czy, krétko méwiac, nie na-
lezy sztywnych, statych procentéw od obligacyj
i listbw zastawnych uelastyczni¢. Czyz nie jest bar-
dziej wskazanem ze stanowiska gospodarczego zre-
dukowa¢ w okresach ziej konjunktury pobierane
procenty od krajéow zadtuzonych niz je pobierac,
a potem zastanawia¢ sie nad wyszukiwaniem spo-
sobu lokaty bezczynnych kapitatéw krétkotermino-
wych, powstatych z pobranych procentéw od kra-
jow, ktore potem musiaty zawiesi¢ optate procentow
i wymienialno$¢ walut.

Dotykamy tutaj zagadnienia, ktore polega
na tern, jakie sktadniki zycia gospodarczego w danym
okresie powinny by¢ sztywne, a jakie elastyczne.

W obfitej literaturze, poswieconej analizie obec-
nego kryzysu gospodarczego, duzo uwagi poswieca
sie zagadnieniu gospodarstwa wolnego i zwigzanego.
W szeregu krajow poszczeg6lne galezie przemystu
sg zwigzane umowami kartelowemi, ktore wyzna-
czajg ceny sprzedazne, réwniez w szeregu galezi
gospodarstwa narodowego istnieja umowy zbiorowe,
wjTznaczajgce poziom ptac roboczych na diuzsze
atbo krotsze okresy. Wskutek tego dwa niezmiernie
wazne skfadniki procesu wytworczego i wymiennego,
mianowicie ceny towardw i ptace robotnicze, ulega-
ja usztywnieniu, zwigzaniu i przestajg by¢ przed-
miotem wolnej gry ekonomicznej, wynikiem sto-
sunku podazy do popytrr, to przeksztatcenie, ktore-
mu ulega gospodarstwo narodowe, nazywane jest
jego zwigzaniem i gospodarstwo zwigzane przeciw-
stawia sie dawnemu gospodarstwu wolnemu.

Szereg ekonomistdw wystepuje z postulatem
powrotu do gospodarstwa wolnego i uwolnienia
gospodarstwa z usztywniajacych go wiezéw umo-



nych cen i umownych ptac, a wiec rozwigzania wig-
zadet. Przeciwnicj* tego postulatu wskazujg na war-
tos$¢ wigzadet jako czynnika stabilizacyjnego, wszcze-
gélnosci na wysokie ptace robocze jako na cz3mnik,
zwiekszajacy pojemnos$¢ rynku.

Rozpowszechnienie sie w ostatnich czasach
wigzania cen i ptac jest faktem tak uderzajgcym i bi-
jacym w oczy, ze na podstawie tego nowego faktu
stworzono okre$lenie gospodarstwa zwigzanego. Nie
zwrdcono uwagi na to, ze inne czynniki procesu wy-
twérczego i  wymiennego ulegly rozwigzaniu,
t. zn. ze przestaty by¢ szt3*wnemi elementami gospo-
darstwa narodowego, a staty sie elastycznemi.

W drugiej potowie X1X wieku panowata stato$¢
taryf celnych i kolejowych, sprawiajgca obecnie
na nas wrazenie czego$ niezwykitego. Traktaty han-
dlowe zawierano na okresy 10-cio letnie, zmiana
stawki celnej byla ewenementem, decydujgcym
o warunkach danej gatezi gospodarstwa narodowego,
praktycznie biorac, nietedwie na wieczno$¢. Zakazy
przywozu i wywozu, wywierajace taki sam efekt
gospodarczy jak stawki cetne, byly niezmiernie
nieliczne i, oczywiscie, rowniez trwale. Obecnie
w pismach gospodarczych rubryka zmian stawek
celnych, zakazéw przywozu i uywozu staje sie
rubryka statg, niemal codziennie zapetniang. Taryfy
kolejowe ulegajg daleko czestsz3*m zmianom
niz to miato miejsce dawniej. Przed wojna rozpoczeta
sie reforma ,,przestarzatych” systeméw podatkowych,
a JO0 wojnie systemy podatkowe poszczegdlnych
panstw ulegaja niezmiernie czestym zmianom.
Przed wojng przecietnie otrzaskany ze sprawami
gospodarczemi cztowiek wiedzial, ctj we Francji,
Wihoszech, Austrji i t. p. istnieje dany monopol, czy
tez akcyza, czy jest podatek dochodowy, czy go niema,
Aviedziak mniej wiecej, jakie znaczenie w systemie
podatkowym danego Kkraju posiada poszczegolne
Zr6dto dochodowe. Obecnie nawet dobr3*ekonomista
moze sie tatwo omyli¢ w odniesieniu do systemu
podatkowego swego wiasnego kraju.

Nalezy wiec stwierdzi¢, ze avokresie poprzednim
skfadnikami trwatemi gospodarstwa narodowego by-
ty taryfy celne, kolejOAve i system podatkows3*



czynnikami za$ sprezystemi, elastj*cznemi byta cena
i ptaca robocza. Niekrepowana przez zmiany stawek
celnych i zakazébw przywozu i wywozu wymiank
towardw nadawata cenie charakter elastyczny.
Znaczna wolnos$¢ przesuwania sie robotnikéw z je-
dnego kraju do drugiego i mniejsze rozpowszech-
nienie uméw zbiorowych nadawato rowniez placy
robotniczej charakter elastyczny. Wreszcie wzgledna
niezmienno$¢ systemow podatkowych byla czyn-
nikiem trvvatym.

Woystepujgce obecnie usztywnienie cen i plac
pociagneto za soba jako konsekwencje nieuchronna—
konieczno$¢ uelastycznienia innych sktadnikéw zycia
gospodarczego, a wiec taryf cetlnych, kolejowych
I wreszcie calego szeregu ulg i zwolnien podatkowych.
Gospodarzenie jest procesem elastycznym, wymaga-
jacym przystosowania sie do zmiennych warunkow,
i usztywnianie jednych skiadnikéw pocigga za sobg
konieczno$¢ uelastyczniania innych.

Dlatego twierdzenie, ze obecnie wchodzimy
w okres gospodarstwa zwigzanego, jest jednostronne,
albowiem jednocze$nie z usztywnieniem jednych
skladnikow inne stajg sie elastyczne. Gospo-
darstwo jest teraz inaczej zwigzane niz byto w okresie
poprzedzajacym i mozna powiedzieé, ze znamieniem
poszczeg6lnych okreséw historycznych jest sztyw-
nos¢ i elastycznos$¢ nie tych samych sktadnikéw zycia
gospodarczego.

Nalezy z powyzej wytozonego stanowiska roz-
patrze¢ sprawe ruchu kapitatéw i ich oprocentowa-
nia. tozyska ruchu kapitatow w X1X wieku formo-
waly sie powoti i znamionowaty je state kierunki
z jednych krajéw do innych. Po wojnie ruch kapita-
tow zatracit stalo$¢ kierunkdéw, stat sie kaprysSnym
i odbywat sie czesto pod wplywem motywdw speku-
lacyjnych. | znowu ta wieksza elastyczno$¢ ruchu
kapitatébw krétkoterminowych pociggneta za sobg
niestychanie ciekaAvy fenomen, mianowicie stabili-
zacyjna polityke bankéw emisyjnych; o ile przed
wojng przy statych i utrwalonych Herunkach ruchu
kapitatéw polityka bankéw emisyjnych byta nasta-
wiona w ten sposob, ze niezmiernie czule reagowaty
one na najmniejsze zmiany w ruchu kapitatéw przy



pomocy zmiany stopy dyskontowej,to obecnie ban-
ki emisyjne nie moga sobie pozwoli¢ na tak elastycz-
ne reagowanie na przesuniecia, zachodzace na ryn-
kach pienieznych, gdyz przesuniecia te sg zbyt duze
i gwaltowne. Polityka bankdéw emisyjnj*ch raczej
stara sie kompensowac i neutralizowac przesuniecia
z jednych rynkoéw pienieznych na inne. Zjawia sie
postulat stabilizacji cen przy pomocy polityki
bankéw emisyjnych, teza o regulujgcym wplywie
odptywu zlota jest lekcewazona i w rzeczywistosci
coraz czesciej odptyw ztota z jednego kraju do dru-
giego jest kompensowany przy pomocy zaciggania
przez banki emisyjne pozyczek zagranicznych w in-
nych krajach; a wiec mozna powiedzie¢, ze ruch
kapitatdbw na rynkach pienieznych uelastycznit sie,
a stopa dyskontowa sie usztywnita, polityka ban-
kéw emisyjnych przestata by¢ bierng i automatyczna,
a stata sie aktywng. Zamiast czulej, elastycznej reakcji
bankdéw emisyjnych przy pomocy zmiany stopy dys-
kontowej wystepuje obecnie polityka, dazaca do
wzglednie statej stopy dyskontowej i nastawiona na
neutralizowanie zbyt elastycznych, nietedwie kaprys-
nych przesunie¢ kapitatéw na rynkach pienieznych.

Czy w tych warunkach zycie nie postawi pytania,
czy stopa procentowa od pozyczek dlugotermino-
wych, a wiec procenty od obligacyj, listow zastaw-
nych i t.p., powinny by¢ sztyrvne ? Czy przy usztyw-
nianiu ptac, cen i t. p. da sie utrzymac staty sztywny
procent od dtugoterminowych zobowigzan ? Ustrgj
kapitalistyczny zna forme kredytu dtugotermino-
wego o elastycznym procencie: jest niem uprzywilejo-
wana akcja z kumulowang dywidenda. Istota tj*ch
akcyj polega na tern, ze taka akcja ma pier-
wszenstwo do dywidend™"" przed akcjami zwykiemi
istatut towarzystwa przewiduje sposéb rozdziatu czy-
stego dochodu pomiedzy akcjami uprzywilejowanemi
i zwyktemi. W wypadku, gdy dochéd danego roku
nie wystarcza na minimaing dywidende dla akcyj
uprzywilejowanych, to z czystego dochodu lat na-
stepnych wyptaca sie nasamprzdd zaleglg niewyptaco-
ng dywidende od akcjJ uprzywilejowanych, nastep-
nie dywidende danego roku od akcyj uprzywilejo-
wanych, a potem dopiero dywidende od akcyj



ZAvyldych. Akcja uprzywilejowana jest wiec w grun-
cie rzeczy obligacja, od ktérej kupon jest wyptacany
tylko wowczas, jezeli dochéd danego roku na to
pozwala, w przeciwnym zas wypadku optate kuponéw
odktada sie od tat nastepnych. ldzie wiec o to, czy
w wypadku utrzymania polityki sztywnych cen
kartelowych i sztywnych ptac robotnikéw da sie
utrzymac t3rp obligacji i czy nie bedzie on musiat
ustgpi¢ miejsca kumulowanej akcji uprzywilejowa-
nej; czy procent od zobowigzan dtugoterminowych
zachowa swojg sztywnos¢, czy tez bedzie sie musiat
uelastycznic¢ ?

Na gruncie oceny kosztow wihasnych i ich struk-
tury odbywa sie konflikt pomiedzy réznemi stano-
wiskami, inaczej oceniajgcemi pozyteczno$¢ i szkod-
liwos¢ sztywnosci albo elastycznosci poszczegdl-
nych pozycyj, a wiec plac robotniczych, obcia-
zenia podatkowego i procentéw od dlugéw.
Sa ekonomisci, ktorzy uwazajg sztywno$¢ plac ro-
boczycli za szkodliwa, inni za pozyteczng. Ta sama
roznica v/ystepuje przy ocenie sztywnosci i elastycz-
nosci cen. Ulgi podatkowe, udzielane przemystowi
w okresie przesilenia, sg skutkiem usztywnienia ptac
i cen, pociagajacego za sobg koniecznos¢ uelastycznie-
nia swiadczen podatkowych i swiadczeh socjalnych.
Prolongata dtugdw, polegajaca czesto na dopisywaniu
do sumy dlugu nieoptaconych procentév/ — jest
w gruncie rzeczy uelastycznieniem procentu od za-
ciggnietych zobowigzan.

Czy w okresie kryzysu zbytu, polegajgcego na
niewspdétmiernosci zdolnosci nabywczej ludnosci rol-
niczej i ludnosci najemnej miejskiej z jednej strony,
a wysokich kosztow produkcji, spowodowanych
usztywnieniem plac i sztywnoscig procentu od zo-
bowigzan dlugoterminowj”~ch — z drugiej strony,
rzeczywistos¢ nie wysunie zagadnienia uelastycznie-
nia proeentOY/ od zobowigzan dtugoterminowych,
czyli konwersji obligacyj na akcje uprzj™wilejowane
z kumulowang dywidendg ? W gruncie rzeczy niema
tutaj konfliktu pomiedzy interesem warstwy robotni-
czej, interesem przemystu i interesem posiadaczy
obligacyj, gdyz vrszystkie strony moga tylko zyskac
na kompromisowcm rozAvigzaniu. Rzecznicy uela-



stycznienia procentu od zobowigzah diugotermino-
wych bedg wskazywali na dodatnie strony
niezmniejszania zdotnosci  nabywczej  warstwy
robotniczej, przeciwnicy bedg podkreslali do-
niostos¢ spoleczng statej renty i Swietosé kon-
traktu. Panstwo zaczyna juz *o tych spraw
ingerowaé¢, np. przy popieraniu ruchu budo-
wlanego panstwo bierze na siebie optate czesci
procentu od pozyczek, zaciagnietych na budowe
nowych domOAv; w Prusach Wschodnich panstwo
zredukowato procenty od pozyczek hipotecznych na
wsi. W innych panstwach rzady poreczajg wierzycie-
lom prywatnych przedsiebiorstw optate procentow
przez przedsiebiorstwa zadtuzone, a wiec zobowigzujg
sie do zaptaty procentu w wypadku, jezeli w danym
roku przedsiebiorstw*o prywatne nie bedzie ich w sta-
nie zaptacic; dla przedsiebiorstwa z poreczonym dtu-
giem procenty od dtugu stajg sie pozycja elastyczna.
W okresie, w ktérym funt angielski spadt,
w ktdrym Kkraje skandynawskie zawieszajg wymie-
nialno$¢ walut na ztoto, w ktérym sie rozstrzasa
zagadnienie réwnomiernej dystrybucji ztota i po-
nownego wprowadzenia w ruch mechanizmu pozy-
czania krajom ubogim i zadtuzonym, uginajgcym
sie pod brzemieniem ptaconych procentow i wskutek
tego bankrutujgcym, trzeba postawi¢ zagadnienie
uelastycznienia procentu od obligacji, czyli przeksztat-
cenia jej na akcje z kumulowang dywidenda. Takie
postawienie sprawy jest rewolucyjnem ze stanowiska
prawnego, ale prawo jest zmienne i zmuszone jest
wcigz do wyszukiwania norm, odpowiadajgc\*ch
zmienionemu ukfadowi gospodarczemu. Raport an-
gielski Macmillana posuwa sie tak daleko, ze przyznaje
panstwu prawo redukcji dilugéw o pewien odsetek,
nie wylgczajgc dilugow panstwowych. Nie idziemy
tak daleko, sadzimy jednak, ze przy rozwazaniu
koniecznosci  uelastycznienia réznych sktadnikow
zycia gospodarczego hnie mozna pozostawié poza
nawiasem rozwazan sprawj* procentéw od obligacyj,
listow zastawnych i dtugéw hipotecznych.
Whprowadzenie w zycie akcji uprzywilejowanej
z kumulowang dywidenda do przysztych tranzakcyj
pozyczkowych nie budzi zadliych watpliwosci, acz-



kotlwiok wymaga wprowadzenia odpowiednich po-
stanowien do umoéw pozyczkowych, zabezpieczajg-
cych wihascicieli akcyj uprzywilejowanych przed nad-
uzyciami. Oczywiscie, ze nawet sama nazwa akcji
uprzywilejowanej powinna by¢ zmieniona i zastgpio-
na przez termin ,obligacja ze zmiennym kumulo-
wanym procentem”, gdyz dziwnieby brzmiato dla
naszych uszow ,,akcja panstwowa uprzywilejowana
z kumulowang dywidendg”.

Daleko trudniejsze jest zastgpienie istniejacych
obligacyj obligacjami ze zmiennym kumulowanym
procentem. Skoro jednak nawet panstwa potudnio-
wo-amerykanskie zawieszajg Warptate procentéw od
obligacyj panstwowych wskutek spadku cen towa-
row wywozonych, to nalezatoby sie zastanowi¢ nad
wynalezieniem zabiegu, ktéryby ten moment uprze-
dzit i stworzyt inng forme, pozyteczniejsza ze sta-
nowiska gospodarczego.

Niezmiernie powazne watpliwosci wywotuje po-
wyzszy projekt zmiany zobowigzan dtuzniczych z te-
go powodu, ze moze on utatwié egzystencje przedsie-
biorstwom, paristwom czy instytucjom, dia ktorych
najnaturalniejszem wyjsciem z ich potozenia bytoby
bankructwo. Tutaj nalezy zaznaczy¢, ze przy rozwa-
zaniu zjawisk gospodarczych ze stanowiska pozytecz-
nosci bankructwa niesprawnych przedsiebiorstw,
stanowiska, bedgcego jednym z kamieni wegielnych
klasycznej ekonomji politycznej, naogot popetnia sie
niezmiernie wazne przeoczenie. Inny charakter po-
siada bankructwo niesprawnego przedsiebiorstwa
w wypadku, jezeli inne tego samego tj*pu przed-
siebiorstwa umieja sie uporac z trudnemi warunkami
gospodarczemi, niz niewyptacalnos¢ calej odnosnej
gatezi gospodarstwa narodowego. W pierwszym wy-
padku v/ystepuje pozyteczno$¢ bankructwa przedsie-
biorstwa niesprawnego woéwczas, gdy inne analogiczne
przedsiebiorstwa funkcjonujg sprawnie; mamy tutaj
do czynienia z eliminacjg stabszych jednostek. Jezeli
jednak cata gataz gospodarstwa narodowego znajduje
sie w warunkach nierentownosci i niewyptacalnosci,
to wycigga sie zupetnie stuszny wniosek, ze polityka
panstwowa nie stwarza nalezytych warunkéw ren-
townosci dla danej gatezi gospodarstwa narodowego.



Woéwczas panstwo ingeruje przy pomocy ulg albo
prolongat podatkowych, premij panstwowych, ulgo-
wych kredytdw panstwowych, zmiany stawek cel-
nych, nigdy za$ prawie nie staje na stanowisku, ze
dana galaz gospodarstwa narodowego jako nie-
rentowna i niesprawna powinna sie zlikwidowac. Jeze-
li wiec wystepuje w danym okresie zjawisko nieren-
townosci wytworczosci kawy, saletry, wetny, pszenicy
i t. p., to bynajmniej stad nie wynika, ze powyzsze
dziaty gospodarki jako nierentowne nalezy zlikwi-
dowac. Przeciwnie, ze stanowiska gospodarczego
moze by¢ niezmiernie wskazane zawarcie ukfadu po-
miedzy krajem dtuzniczym o nierentownej wytwor-
czosci, spowodowanej spadkiem cen -towaréw wy-
wozonych, a rzadami krajow wierzycielskich, kto-
rych obywatele posiadajg obligacje kraju dtuzniczego,
uktadu, majacego na celu odsuniecie ptatnosci pro-
centow na pewnych warunkach na pewien okres
czasu. W ten sposéb moznaby uprzedzi¢ bankructwo
tych panstw z jego ujemnemi skutkami, osiggneto-
by sie zaalimentowanie tych krajow w potrzebne
kapitaty, uniknetoby sie niepotrzebnego nagroma-
dzenia bezczynnych kapitatéw krétkoterminowych
w krajach wierzycielskich.

Dotychczas obowigzywata w polityce gospodar-
czej norma, nakazujaca polityce gospodarczej pan-
stwowej obowigzek stwarzania warunkéw rentownos-
ci i optacalnosci dla poszczeg6lnych gatezi gospodar-
stwa narodowego. Warunki tej optacalnosci stwarza-
no przy pomocy rozlicznych zarzadzeh z dziedziny
celnej, kolejowej, podatkow*ej, kredj*towej i t. p.
Z rozwojem gospodarstwa SAviatowego zaczyna sie
wynurzac dotychczas niejasno sformutowana norma,
nakazujgca tworzenie warunkéw optacalnosci dla
poszczegdlnych gatezi gospodarstAva narodowego nie-
tylko u siebie wewnatrz, ale i w innych krajach.
Wskazania, wynikajace z tej normy, sg naog6t gene-
ralne i ogélnikowe: zaleca sie réwnomierniejsza dy-
strybucje zlota, ktéra ma doprowadzi¢ do general-
nego podniesienia cen w krajach, w ktérych ceny
spadly; zaleca sie generalne alimentowanie tych
krajow w kapitaty i t. p. Konkretnem i nieogélni-
kowem zaleceniem, ptynacem z tej normy, jest od-



suniecie ptatnosci procentéw od diugoterminowych
zobowigzann w okresie ziej konjunktury do o
mentu potepszenia konjunktury.

Na dowodd, ze =zagadnienie to jest dojrzate
do wyciggniecia zen praktycznych konsekwencyj,
mozna przytoczy¢, ze na jesieni 1929 r. Interna-
tional Bankers Association wysuneta projekt zor-
ganizowania szeregu tow/arzystw, ktoreby umozli-
wity posiadaczom listéw zastawnych zamiane tych
listdbw na akcje uprzywilejowane z kumulowang dy-
widenda. Celem tej operacji miato by¢ przejecie
przez nowoutworzone towarzystwa administracji
posiadtosci rolnych, ktdre jeszcze wykazywaty jakas
rentownos¢, az do czasu wyraznej poprawy sytua-
cji rolnictwa, poprawy, ktéraby wydatnie po-
wiekszyta zdolno$¢ nabywcza rolnikéw, a przez to
samo i ich zdolno$¢ sptacania zobowigzan.

Przedyskutowanie tego zagadnienia w odpo-
wiedniem gremjnm miedzynarodowem wrecz sie
narzuca.









