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Treasury in the government of A. Skrzynski. He developed the economic and financial program
for stabilizing the Polish zloty, which caused such side effects as, i.a.: reduced employment,
lowered wages, and reduced exports of agricultural products, as well as significant increases
in taxes and price increases. However, the program allowed to achieve balanced budget.
The program’s implementation resulted in the withdrawal of the Polish Socialist Party from the
ruling coalition, which led to the fall of the government. In the years 1926-1933 he was a member
of the Council of the Camp of Great Poland, which was founded and led by Roman Dmowski.
Until 1939 he was an activist of economic organizations. From September 1939 he resided
abroad. After World War II, he was the chairman of the Executive Department of the Political
Council in London on behalf of the National Party. Jerzy Zdziechowski was characterized by
theoretical eradication and the ability to achieve macroeconomic goals within the framework
of economic policy, which he proved by managing financial issues in the period 1925-26 as
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Wstep

Jerzy Zdziechowski zyt w latach 1880-1975. Urodzit si¢ we wsi Rozd6t na Podolu
(6wczesny powiat batcki guberni podolskiej w zaborze rosyjskim), zas swoje bardzo
aktywne i dlugie zycie zakonczyt w Krakowie. Pochodzil z rodziny ziemianskie;j,
byt synem Czestawa Zdziechowskiego i Zofii Dorozynskiej. Zastynat jako polityk,
dziatacz gospodarczy oraz ekonomista. Zdziechowski przed I wojng §wiatowa
dziatal szczegolnie intensywnie w poludniowej Lubelszczyznie, gdzie organizo-
wat instytucjonalne powigzania gospodarcze z oddzielong kordonem zaborczym
Matopolska Wschodnig. Byt cztonkiem tajnej Ligi Narodowej, ktora koordynowata
polityke narodowa w trzech zaborach. Byl rowniez aktywnym realizatorem pol-
skiej polityki w czasie I wojny $§wiatowej na terenie Rosji. W 1917 r. zostat jednym
z organizatoréw Rady Politycznej Zjednoczenia Migedzypartyjnego. W tych latach
potozyt ogromne zastugi w formowaniu polskich jednostek wojskowych powsta-
jacych na gruzach rozpadajacej si¢ armii rosyjskiej (Zdziechowski 1917).

Po powrocie do kraju nalezat do czotowych przywodcow Zwigzku Ludowo-
-Narodowego, powstatego z potaczenia stronnictw narodowo-demokratycznych
dziatajacych w bytych trzech zaborach i stanowiacych krajowe oparcie dla polityki
Romana Dmowskiego. W latach 1922-1927 Zdziechowski byt postem na Sejm
z ramienia Zwigzku Ludowo-Narodowego. Od 1923 r. petnit funkcje generalnego
referenta budzetu i przewodniczacego Komisji Budzetowej Sejmu. W tym tez cha-
rakterze uczestniczyl w przygotowaniu reformy walutowej, a od poczatku 1924 r.
po powolaniu Wtadystawa Grabskiego na jej realizatora jako premiera i ministra
skarbu, organizowal w Sejmie ostong tej reformy.

1. Reforma walutowa w 1924 r.

Po wprowadzeniu ztotego jako polskiej waluty w kwietniu 1924 r. Zdziechowski
zwrocit uwage na nadwarto$ciowy poziom ztotego przyjety w stosunku do wyco-
fanej z obiegu marki polskiej oraz walut zagranicznych. Spowodowato to wtorny
kryzys, ktory pogtebil trudnosci powstale na skutek szoku stabilizacyjnego. Kryzys
ten wywotany nadwarto$ciowym poziomem polskiego pieniadza pociagnat za sobg
nastepujace konsekwencje: spadek produkcji 1 eksportu, silny wzrost importu,
odptyw zaréwno polskich rezerw zlota, jak i walut zagranicznych, a takze deficyt
budzetowy. Wszystko to wskazywato na fakt, iz polska waluta byta oderwana od
krajowych realiow gospodarczych. Pod tym wzgledem Zdziechowski solidaryzowat
si¢ z polityka prezesa Banku Polskiego S.A. — Stanistawem Karpinskim, ktory
ktadt nacisk na stwierdzenie, iz podstawowym obowigzkiem Banku Polskiego
jest obrona polskiej produkcji, a nie sztywnego kursu waluty. Przez caty ten okres
Zdziechowski wystepowat za przetamaniem kryzysu i stabilizacja gospodarcza
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na poziomie dajagcym podstawy do dalszego wzrostu z wykorzystaniem wiasnych
sil, przy niedopuszczaniu do oddania gospodarki polskiej, a w szczegolnosci pol-
skiej waluty i polskiego budzetu pod kuratele migdzynarodowg (Davis 1975).
W tym zakresie poglady Zdziechowskiego pokrywaty si¢ ze stanowiskiem premiera
i ministra skarbu Grabskiego bronigcego suwerennosci ekonomicznej Polski, pomimo
roznigcych ich pogladéw zwigzanych z wyborem realnych drog wyjscia z sytuacji
kryzysowej. Oceng 6wczesnej polityki finansowej zawarl Zdziechowski w pracy
pt. ,,Finanse Polski w latach 1924 i 1925 (Zdziechowski 1925)

W listopadzie 1925 r., kiedy Wiadystaw Grabski podat si¢ do dymisji, powstat
nowy rzad Aleksandra Skrzynskiego. Ministrem skarbu zostal w nim Zdziechowski
i od razu podjat realizacje gloszonych poprzednio pogladow, opierajac swa polityke
na koncepcji tzw. parytetu gospodarczego zlotego, zamiast utrzymywania sztyw-
nego kursu ztotego. Wyrazem tej polityki bylo odnalezienie kursu racjonalnego
w wysokosci ok. 9 zt/dolara. Szybka decyzja dewaluacyjna i stabilizacyjna na
nowym poziomie parytetu byta niezbedna, aby przecia¢ ,,wysysanie” potencjatu
z gospodarki na rzecz zagranicy i aparatu administracji panstwowej. Trwata ona od
ok. dwoch lat na skutek wadliwie ustalonego importu, spadku nie tylko eksportu,
lecz takze catego wolumenu produkcji, utracie jej konkurencyjno$ci i obnizenia
lub dla znacznej czgsci — wprost utracie dochodowosci przez przedsigbiorstwa,
wzroscie bezrobocia oraz spadku wptywoéw budzetowych przy nadmiernym ob-
cigzeniu podatkowym (Strasburger 1939). Sytuacja ta grozita wybuchem nowej
fali inflacyjnej badz ruing gospodarcza wywotang przez niszczacg deflacje, wy-
stepujaca wszedzie tam, gdzie trzeba bylo ograniczy¢ wszystko, a nie bylo z czego.
Zdziechowski poszukiwat oparcia dla kursu waluty w ozywieniu gospodarczym
i koniunkturze gospodarczej (Zdziechowski 1955, 18-19).

2. Osiagnie¢cia naukowe

Zdziechowski cechowat si¢ erudycja teoretyczng i zdolnoscia osiaggania celow
makroekonomicznych w ramach polityki gospodarczej, co udowodnit, kierujac
zagadnieniami finansowymi w latach 1925-1926 oraz uprawiajac tworcza krytyke
tej polityki w okresie 1926-39. Do gtéwnych jego publikacji nalezg prace:

= Finanse Polski w latach 1924 i 1925” (wyd. 1925)

= ,Mit ztotej waluty” (wyd. 1937)

= ,,Wizja gospodarcza totalnego pogotowia” (wyd. 1954)

= ,,Skarb i pienigdz 1919-1939” (wyd. 1955)
W ksigzce pt. ,,Mit ztotej waluty” przeprowadzit analiz¢ polityki pieni¢znej Polski
w latach 1919-1937 i jej skutkow ekonomicznych na tle poréwnawczym dwczesnej
gospodarki $wiatowej ze szczegdlnym uwzglednieniem mechanizméw rzadzacych
pienigdzem i kredytem $wiatowym. Przedstawil sprzeczno$ci migedzy walutami
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narodowymi, rynkami kredytowymi i koniunkturg gospodarcza poszczegdlnych
krajow a uswieconymi wowczas doktrynami monetarnymi i kryjgcymi si¢ za nimi
interesami mig¢dzynarodowej oligarchii finansowej. Przeprowadzil rowniez ana-
lize podejmowanych nowych strategii gospodarczych zrywajacych z dogmatami
i otwierajacych mozliwosci wychodzenia z kryzysu w potaczeniu z rozwojem
gospodarczym. Jak stwierdzit jej autor, ksigzka byta przeznaczona dla tych, kto-
rzy znajac trudnosci gospodarcze i1 finansowe pigtrzace si¢ przed Polska, dobrze
rozumieli te zagadnienia oraz rozumiejac, wierzyli, ze potrafig je przezwycigzy¢
oraz szukali drog dla osiggnigcia rownowagi migdzy potrzebami Skarbu a wyma-
ganiami zycia gospodarczego.

W kolejnej ksigzee ,,Skarb 1 pienigdz 1918-1939” przedstawit przestanki swoich
koncepcji i decyzji po objeciu Ministerstwa Skarbu w grudniu 1925 r. Jak pisat
,»hie interweniowatbym dla obrony jakiego$ kursu teoretycznego. Przeciez wysu-
natem wtedy koncepcje odnalezienia gospodarczego parytetu pieniadza polskiego.
Stata si¢ ona nast¢pnie koncepcja zarowno dla funta szterlinga, gdy zachwiat si¢
w 1931 r., i dla dolara, gdy zatamat si¢ w 1933 r.” (Zdziechowski 1955). Zdzie-
chowski swymi dzialaniami podchodzit do polityki finansowej jako do dzwi-
gni rozwoju gospodarczego, ktory stanowit rzeczywisty cel polityki pienigzne;.
Stabilizacja cen na poziomie zwanym przez niego ,,parytetem gospodarczym” nie
zostata jednak osiagnigta w drodze ustawowej dewaluacji wraz ze wszystkimi jej
niedogodnosciami, a zwlaszcza z koniecznoscig posiadania znacznych rezerw ztota
i dewiz, aby broni¢ nowego kursu. Takich rezerw Bank Polski S.A. nie miat po
,chudych latach” okresu 1924-1925. Parytet gospodarczy ztotego Zdziechowski
odnajdowal stopniowo w wyniku zastosowania szeregu sprzezonych kierunkow
dziatan majacych odtworzy¢ rentownos¢ produkeji, a gospodarke zabezpieczy¢ przed
falg inflacyjna, ktéra mogtaby zniweczy¢ pozytywne osiggnigcia poczatkowego
impulsu inflacyjnego. Podkresli¢ nalezy elastyczno$¢ i dynamike dzialania Zdzie-
chowskiego jako ministra reagujacego btyskawicznie w warunkach zmuszajacych
do korzystania z drogi parlamentarne;.

W efekcie synchronizacji wszystkich elementoéw ztoty odnalazt w praktyce
propagowany przez Zdziechowskiego ,,parytet gospodarczy”, tj. poziom warunkujacy
dodatni bilans handlowy i dajacy wzrost obrotéw oraz dochodowosci producentom.
Mechanizm zastosowany przez Zdziechowskiego dla osiagnigcia tego celu obejmo-
wal: impuls inflacyjny poprzez ograniczenie interwencji na rynku walutowym przez
Bank Polski S.A. do niewielkich rozmiaréw oraz czynniki deflacyjno-operacyjne,
a takze dziatania antyspekulacyjno-administracyjne (Zdziechowski 1926b, 6-15).

Zatozone przez Zdziechowskiego: operacja dewaluacyjna oraz zrownowaze-
nie budzetu panstwa daty pozytywne efekty, jednak wprowadzone oszczednos$ci
w wydatkach panstwowych budzity réwniez kontrowersje, w wyniku ktérych
z inspiracji marszatka Pitsudskiego 20 kwietnia 1926 r. PPS wystapita z koalicyj-
nego rzadu. Doprowadzito to do jego dymisji po ok. dwoch tygodniach (5 maja)
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pomimo utrzymania jeszcze wigkszosci w Sejmie (ok. 50 gtoséw), aby stworzy¢
mocniejszy uktad polityczny niezbedny dla pokonania istniejacych trudnosci.
Do nowego rzadu utworzonego przez Wicentego Witosa w dniu 10 maja wszedt
réwniez Zdziechowski w celu kontynuowania prowadzonej polityki gospodarcze;.
Zamierzal on m.in. w celu umocnienia migdzynarodowej pozycji ztotego spotkaé
si¢ z przychylnym Polsce gubernatorem Federal Reserve Bank w Nowym Jorku
Benjaminem Strongiem 15 maja w Paryzu, a nastepnie korzystajac z jego poparcia,
oméwi¢ w Londynie z Montagu Normanem (gubernatorem Banku Anglii) pro-
jekt pomocy pozyczkowej dla Polski na podstawie osiagnigtych wynikéw gospo-
darczych, bez elementow dyskryminujacych polska gospodarke. Podsumowujac
dyskusje w sprawie Sciggniecia kapitalu zagranicznego do Polski, Zdziechowski
wystepujac ostatni raz publicznie jako minister skarbu, o$wiadczyt 30 kwietnia
w Senacie, ze ,,uzyskanie rownowagi budzetowej i obnizka kosztow produkcji
nie wystarcza dla $ciggniecia do Polski kapitatu obcego. Potrzebne jest zaufanie
wewnetrzne, a tego nie da si¢ osiaggnac bez spetnienia warunkow politycznych”
(Zdziechowski 1937, 192).

3. Zamach majowy

W wyniku obalenia sitg rzadu Witosa Zdziechowski utracit mozliwo$¢ kierowania
polityka gospodarcza. Niezaleznie od wymuszonej dymisji padt ofiarg najscia
w prywatnym mieszkaniu przez bojowke oficerska, ktora go dotkliwie pobita.
Zycie gospodarcze wyprowadzone przez Zdziechowskiego na droge rozwoju
utrzymato dynamike¢ az do kryzysu w 1929 r. Destabilizacja zwigzana z prze-
wrotem nie zdotata zniszczy¢ realnego dorobku. Gospodarka polska (relacje cen
1 kosztow krajowych w stosunku do cen importowych) udowodnita, ze stala si¢
konkurencyjna przy ,,parytecie gospodarczym”, do ktorego dazyt Zdziechowski.
Uruchomiata jednoczesnie detezauryzacj¢ rezerw walutowych z chwilg, gdy mingta
psychoza destabilizacyjna wywotywana przygotowywaniem zamachu majowego.
Ostatecznie zwyciezyla idea ,,parytetu gospodarczego” Zdziechowskiego, nawet
po jego odejsciu od steru spraw gospodarczych Polski po zamachu majowym.
Utrzymala si¢ konkurencyjnos¢ polskiej produkcji, a tym samym zatrudnienia,
zaréwno na rynkach zagranicznych, jak i na rynku wewngtrznym az do 1931 r,,
kiedy to dewaluacja funta i dostosowawcze ruchy innych walut zmniejszyty ja,
a od momentu dewaluacji dolara o 41% ostatecznie zlikwidowaty premig ,,pod-
wartosciowego” kursu ztotego. Nastapito to jednak po o$miu latach od obalenia
Zdziechowskiego wraz z catym rzadem Witosa w maju 1926 r. Biezace efekty
polityki Zdziechowskiego w latach 1926-1929 zdyskontowaty wladze sanacyjne.
Produkcja przemystowa wzrosta o ok. 44%, zatrudnienie o ok. 35%, eksport
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o ok. 25%, a dochody budzetu panstwa zwigkszyly sie o ok. 42%. Poglady gospo-
darcze Zdziechowskiego wynikaty wprost z ideologii narodowej i byty czgscia jej
monolitu, natomiast poglady przedstawicieli sanacji, ktorzy objeli stery polityki
gospodarczej Polski, stanowily czesto potaczenie sprzecznosci. Zamach majowy nie
tylko wyeliminowal Zdziechowskiego z kierowania polska polityka gospodarcza,
lecz takze zaciazy? fatalnie nad dalszym jej przebiegiem.

Zdziechowski jakkolwiek byt czotowym reprezentantem Zwigzku Ludowo-
Narodowego w rzadzie Skrzynskiego wraz ze Stanistawem Grabskim (oficjalnie
,»tylko” ministrem wyznan i o§wiecenia publicznego), koncentrowat si¢ z powodze-
niem na kierowaniu polityka gospodarcza. Po zamachu majowym popart utworzenie
z inicjatywy Dmowskiego Obozu Wielkiej Polski, jako cztonek jej kierownictwa
(Wielkiej Rady) i jako autor jej programu gospodarczego. Wyrazem tego byto
wydanie w 1927 r. w ramach wskazan programowych OWP pracy pt. ,,Polityka
finansowa”. Po powotaniu w 1928 r. w miejsce Zwigzku Ludowo-Narodowego
partii w postaci Stronnictwa Narodowego dla dzialalnosci parlamentarnej i sa-
morzadowej obok wychowawczo-strategicznej formacji Obozu Wielkiej Polski
Zdziechowski wszedt rowniez do Stronnictwa Narodowego (SN), gdzie reprezen-
towat 1 artykutowal jego biezace stanowisko o polityke w sprawach gospodarczych
(Wellisz 1939, 12-45). Opierajac si¢ na swoich praktycznych do§wiadczeniach oraz
znajomosci problematyki gospodarczo-finansowej rowniez w skali $wiatowej, po-
dejmowat wysitki w celu zaréwno biezacego naswietlania polityki ekonomicznej
obozu sanacyjnego, jak i formutowania pozytywnego programu ekonomicznego.
Byly one wyrazem interesow narodowych Polski w warunkach rzeczywistego
stanu gospodarki odpowiednio do czasu, w ktorym dane zjawiska wystepowatly lub
zdominowaty sytuacje¢ gospodarcza. W uktadzie chronologicznym dziatalnosc ta
zostata scharakteryzowana przez samego Zdziechowskiego w pracy napisanej juz
po Il wojnie $wiatowej jako synteza pt. ,,Skarb i pienigdz 1918-1939 r.”. Jej redakcja
zostata rozpoczeta od nawigzania do spraw, ktore Zdziechowski przygotowywat,
a ktorych realizacjg przerwat zamach majowy, a wigc problemu obcigzenia zycia
gospodarczego przez wydatki administracji (sprawa programu oszczgdnos$ciowego
przygotowanego przez rzad Skrzynskiego pod kierownictwem Zdziechowskiego)
oraz trwatej stabilizacji ztotego na rynkach miedzynarodowych przy utrzymaniu
parytetu gospodarczego wewnatrz kraju powigzanego z utrzymaniem niezaleznosci
polskiej polityki finansowe;.

Parytet gospodarczy ztotego, ktorego koncepcje Zdziechowski zdotat zrealizo-
wac¢ do chwili obalenia rzadu Witosa, zapewnit konkurencyjnos¢ gospodarki polskiej,
ograniczyt import, zwigkszyt eksport i produkcje, ograniczyt bezrobocie, a takze
zapewnil naptyw dewiz i zlota oraz odbudowat rezerwy Banku Polskiego S.A.
stanowigce podstawe emisji pienigdza (Sachs 1963). Znalazto to odbicie w polityce
gospodarczej w latach 1927-1929. Réwniez we wzroscie dochodow panstwa, co
rzady sanacyjne przeksztalcity (niestety) we wzrost wydatkéw administracyjnych.
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»Lata thuste” nie zostaty bowiem wykorzystane do zreformowania systemu po-
datkowego. Byt to pierwszy blad rzadow sanacyjnych wytknigty przez Zdzie-
chowskiego. W swojej pracy ,,Skarb i pienigdz 1919-1939” podsumowat powstala
sytuacje nastepujaco: ,,poltora miliarda ztotych wydatkow, z ktorych znaczna czesé
winna byta zosta¢ w zyciu gospodarczym, jako podstawa dla kapitalizacji, zostanie
u progu kryzysu wypompowanych przez wadliwy system podatkowy”. System byt
»ponad wydajny, czyli arcyfiskalny”. Dynamika obcigzen i wydatkéw publicznych
wyprzedzata dynamike gospodarcza (Zdziechowski 1955, 27). Niezaleznie od da-
zenia do stabilizacji zlotego na poziomie kursu odpowiadajacego tzw. parytetowi
gospodarczemu sformutowanego przez Zdziechowskiego, jako gtownej linii jego
polityki na stanowisku ministra skarbu, obok réwnolegtego i wspomagajacego
dazenia do zmniejszenia obcigzenia fiskalnego zycia gospodarczego, podjat on
réwniez problem oparcia nowego kursu zlotego na wspotpracy migdzynarodowe;j
zgodnej z interesami narodowymi Polski (Landau 1979, 147-159).

Po odmowie odwrotu od ustalonego ,,parytetu gospodarczego” poprzez depre-
cjacje kursu ztotego w stosunku do oderwanego od realiow gospodarczych kursu
z 1924 r., na co naciskaty migdzynarodowe kota finansowe, w ktorych imieniu
wystapil prof. Kemmerer na poczatku 1926 r., Zdziechowski przy udziale amba-
sadora Polski w Waszyngtonie Jana Ciechanowskiego przygotowat wspotprace
z gubernatorem Federal Reserve Bank w Nowym Jorku Benjaminem Strongiem
rozbijajaca dotychczasowq solidarnos¢ kot finansowych Waszyngtonu, Londynu
i Berlina. Staraty si¢ one narzuci¢ Polsce miedzynarodowa kuratelg (Carr 1961).
Uzgodnione spotkanie w Paryzu na dzien 15 maja 1926 r., a nastepnie wspolna
konferencja z gubernatorem Banku Angli Montagu Normanem nie doszty jednak
do skutku wobec obalenia rzadu w dniach 12-13 maja tego roku. Sprawe t¢ pod-
jat juz ob6z sanacyjny w 1927 r. na bazie zupelnie innej sytuacji gospodarczej
i finansowej, a zwlaszcza w warunkach znacznego wzrostu rezerw kruszcowych
i dewizowych Banku Polskiego S.A. oraz nadwyzki budzetowej osiagnigtej dzie-
ki parytetowi gospodarczemu ztotego przygotowanemu przez Zdziechowskiego.
Osiagnigte rezultaty spowodowatly nawet wycofanie si¢ prof. Kemmerera z zadania
powrotu do parytetu ztotego z 1924 r. (5,18 zt/dol.) i uznania za prawidtowy kurs
przyblizony do osiggnigtego faktycznie w latach 1926-1927 na poziomie 8,91 zi/dol.
Bylo to jednak i tak pewne deflacyjne cofnigcie si¢ z korzystnego kursu podwar-
tosciowego 9,20 zt/ dol. z sierpnia 1926 r. (0 2-3%), co jednak wobec ozywionej
koniunktury w latach 1927-1928 nie przyniosto wigkszych ubocznych skutkow.
W realizacji tych wytycznych, jak pisze Zdziechowski w swej pracy ,,Skarb i pie-
nigdz 1918-39” ,,rzad o$wiadcza, ze zgodnie z rozporzadzeniem z dnia 26 paz-
dziernika 1926 r. zrzekt si¢ prawa emisji biletow bankowych i Ze nie begdzie ich
wigcej emitowat. Bank Polski bedzie jedyna instytucjg emisyjna”. W ten sposob,
jak odnotowal Zdziechowski, ,,panstwo zostato odsunigte od funkcji regulowania
obiegu i kredytu”. Plan stabilizacyjny wprowadzit Polsk¢ ponownie do systemu
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waluty ztotej, zapewniajac nieograniczong wymienialno$¢ na ztoto lub dewizy
wedtug ustawowego parytetu. Przytoczone przez Karpinskiego przeznaczenie
rownowarto$ci otrzymanych dewiz przez Bank Polski S.A. w ramach pozyczki
przedstawiato si¢ nastgpujaco: 1) 255 min zt na uzdrowienie obiegu pieni¢znego;
2) 75 mln zI na powickszenie kapitalow wlasnych Banku; 3) 75 mln zt na utworzenie
rezerwy skarbowej ulokowanej na rachunku skarbu w Banku; 4) tylko ok. 140 min zt
na cele rozwoju ekonomicznego administrowane przez Bank i przeznaczone na kre-
dyty dla przedsigbiorstw panstwowych oraz kredyty rolnicze.

Wspomniane elementy planu i pozyczki stabilizacyjnej byty dla Zdziechow-
skiego dostatecznymi argumentami, aby negatywnie ocenic je z punku widzenia
rozwoju gospodarczego. W szczegolnosci negatywnie ocenit on powrdt do syste-
mu waluty zlotej, tracgcego coraz bardziej sens ekonomiczny wobec éwczesnych
wyzwan i problemoéw w gospodarce swiatowej (Landau 1939). Po wystapieniu
z niego w 1931 r. bloku szterlingowego oraz Japonii i krajow skandynawskich,
z ktoérymi Polska byta dos¢ $ci$le powigzana handlem zagranicznym, zagrozito
to biezacym interesom finansowo-gospodarczym Polski. Po dewaluacji dolara stat
si¢ on zrodlem powaznych strat:

= zmniejszenie wplywu panstwa na obieg pienigdza i kredytu w gospodarce;

= sterylizacja wickszosci aktywow pochodzacych z pozyczek;

* wplyw na zmniejszenie wielko$ci emisji, a wigc obiegu pieni¢znego przy
danych zasobach kruszcowo-dewizowych o 33,3%, co przy zbyt niskim obiegu
bylo poglebieniem strukturalnej niewydolnosci polskiej gospodarki funkcjonujace;j
przy zmniejszonym ,,krwiobiegu” pieni¢znym,;

= postawienie na ,,stato$¢” kursu dewizowego wbrew doswiadczeniom z lat
1924-1926, co w sytuacji kryzysu §wiatowego stalo si¢ przyczyna zjawiska zwanego
»deflacja polska” (1930-1936). Spowodowata ona nie tylko powazng dekapitalizacje
polskiej gospodarki i stagnacje koniunkturalng, lecz takze doprowadzita ,,po 1929 1.
do podkonsumpcji spozywczej, materiatowej i technicznej, ograniczajacej wszelkie
dziedziny zycia” (Zdziechowski 1955, 32);

* ustanowienie i wprowadzenie stanowiska zagranicznego dla ,,doradcy” Banku
Polskiego S.A., ktory jednoczes$nie wszedt do Rady Banku, jako kurateli z ramienia
zagranicznych wierzycieli.

4. Plan stabilizacyjny

Zdziechowski zajal negatywne stanowisko wobec tzw. operacji stabilizacyjne;.
Stanowita ona integralng calo$¢: 1) deklaracji rzadowej przytoczonej wyzej;
2) merytorycznych warunkow polityki pieni¢znej narzucanych przez sfery biorgce
udziat w operacjach bankéw centralnych; 3) pozyczki wraz z warunkami zaréwno
komercyjnymi (koszt pozyczki), jak i polityki pieni¢znej w stosunku do pozyskanych
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srodkow (narzucone kierunki wykorzystania pozyskanych srodkow w drodze po-
zyczki stabilizacyjnej). Odnaleziony po spadku kursu ztotego w I1I kwartale 1925 .
parytet gospodarczy, a jego poszukiwanie trwato do kwietnia 1926 r., ,,pozwolit
w pelni wykorzysta¢ §wiatowe ozywienie gospodarcze i wzig¢ korzystny udziat
w wymianie mi¢dzynarodowej, ktora w latach 1928 i 1929 dochodzi najwyzszych
rozmiarow”. Pisat o tym Zdziechowski tak:

= ,mijajg trzy lata — 1927, 1928 1 1929. Budzety daja nadwyzki. Wywoz z Pol-
ski osigga w 1929 roku rekordowa sume zblizajacg si¢ do 3 miliardow ztotych™;

= w kilka miesigcy po sygnale alarmowym krachu na Wall Street, gdy otwie-
raja si¢ na rosciez przez spadek cen wrota kryzysu, sytuacja Polski jest Swietna™;

= ,ostatniego dnia 1929 roku Bank Polski ma w skarbcu ztota i dewiz na
1148,7 milionoéw. Zapas kasowy skarbu w Banku Polskim wynosit tegoz dnia
374,3 milionow ztotych. Inne rezerwy skarbu musiaty wtedy stanowi¢ okoto 300 mi-
lionow ztotych”;

= jest czym si¢ broni¢ — ale na krotkg mete. Dochod spoteczny Polski
w 1929 roku osiaga wtedy swe maksimum w sumie 26 miliardow ztotych po
odliczeniu wartos$ci ustug administracji publicznej z wiaczeniem kosztu ustug
w zakresie szkolnictwa, a bez tych odliczen 28,3 mld zt”” (Zdziechowski 1937, 141);

= na krotka metg, bo w roku 1933 r. jesli chodzi o dochéd spoteczny, spadamy
na 55% jego wysokosci, do cyfry 15,5 miliardow”.
Wobec takiej dynamiki niekorzystnych czynnikoéw nie mogly wystarczy¢ nawet
znacznie wieksze rezerwy. Etap kryzysu, ktory Zdziechowski zawarl w latach
1930-1932, a w ktérym doszlismy do ,,dna” kryzysu, kosztowat Polske wedlug jego
obliczen ok. miliard ztotych wydatkowanych w tym czasie z rezerw i dochodow
nadzwyczajnych skarbu i ok. miliard w ztocie i dewizach, ktoére w tym czasie wy-
ptynety z Banku Polskiego S.A. Szacujac wielkosci strat poniesionych w zwigzku
z kryzysem, Zdziechowski operowat urzedowymi wielkosciami deficytu budze-
towego, podczas gdy od chwili zatamania si¢ finanso6w panstwa i narastajgcego
deficytu, ktorego nie mozna byto pokry¢ podjetymi oszczednosciami, wielkosé
niedoboru budzetowego stata si¢ czotowa sprawa prestizu rzadu i1 byta poddawana
manipulacjom, a podawane do wiadomosci publicznej wielkosci deficytu ustalata
Rada Ministrow.
Zdziechowski zawarl wyniki swych doswiadczen politycznych oraz obserwacji
i analiz z dziedziny ustroju spotecznego oraz polityki ekonomicznej w réznych
przekrojach na tle 6wczesnej polskiej rzeczywistosci, a mimo to czg¢sto o wartosci
ponadczasowej i w petni aktualnej rowniez dzisiaj. Jego wskazania i oceny zostaty
réwniez potwierdzone wynikami obecnych badan oraz skonstruowanymi na ich
bazie wskaznikami ekonomicznymi, jak rowniez skonfrontowane z pogladami
najpowazniejszych badaczy éwczesnej problematyki gospodarczej (Latham 1981).
Miedzy wielkoscig obiegu pieni¢znego w najszerszym znaczeniu tego stowa i wy-
sokos$cia dochodu spotecznego jest i musi by¢ zachowana wspoélzaleznosé. Polska
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nigdy nie miata obiegu pieni¢znego odpowiadajacego potrzebom obstugi produkcji
1 wymiany przy niskiej stopie procentowej i niezb¢dnej konkurencyjnosci — dowo-
dzit Zdziechowski. Okreslit t¢ sytuacje w sposob nastepujacy: ,,po prostu obieg
pieniezny w Polsce zalezat od tego, czy udato sie, czy nie udato si¢ pozyczy¢ walute
lub zloto”. Dzisiaj w naszym kraju dochodzi jeszcze sprzedaz ponizej wartosci
majatku narodowego lub zadtuzenie skarbu panstwa przy mozliwie wysokiej stopie
procentowej (Kalecki 1958, 571-602). Dlatego nie mogt nigdy powsta¢ w Polsce
rynek kapitatowy i dlatego pracowalismy zawsze obcigzeni haraczem najwyzszych
kosztow kredytu.

Badajac powody zbyt niskiego dochodu spotecznego w Polsce i zbierajgc do-
wody ztego jego podziatu, Zdziechowski podkreslat i zwracal uwage na cztery
zasadnicze przyczyny: 1) rola gospodarcza podmiotéw zagranicznych; 2) stopien
opanowania przemystu przez kapitat zagraniczny; 3) stopien rozwoju kartelizacji;
4) niskie oprocentowanie majatku narodowego znajdujacego si¢ pod zarzadem
panstwa.

Nalezy podkresli¢, ze destrukcyjne przyczyny wynikajace z punktu a) b) i ¢)
byly w swej mechanice i fizjologii dosy¢ zbiezne i sprowadzaty si¢ zdaniem Zdzie-
chowskiego do:

* nadmiernej absorbcji (w sytuacji uprzywilejowania kapitatlowego) dla obstugi
swoich intereséw sztucznie ograniczonego obiegu pieni¢znego w Polsce, co od-
bijato si¢ (i odbija obecnie) na dyskryminacji w dostgpie do pienigdza polskiej
inicjatywy gospodarczej; 2) nadmiernego kosztu kredytu w Polsce (kilkakrotnie
2-5 razy drozszego niz zagranicg) i tatwego dostepu do taniego kredytu zagra-
nicznego, co obezwladnialo w istocie wolng konkurencj¢ i powodowalo wtorne
(pochodne) zmiany w strukturze wlasnosci (wywlaszczenie wlasnosci polskiej)
na skutek decydujacego wptywu na bieg zycia gospodarczego przez zagraniczny
kredyt krotkoterminowy, niemajacy ,,riposty” w postaci takiego kredytu krajowego,
co z kolei byto skutkiem ograniczonego sztucznie obiegu i paralizowania emisji
przez system ,,gold standard” oraz zwigzane z tym odsuniecie panstwa ,,od wptywu
na obieg i kredyt”, co wyolbrzymiato ,,rolg obcego kapitatu i kredytu”;

= kartelizacji, ktora poprzez uzaleznienie cen w podstawowych branzach od
porozumien mi¢dzynarodowych prowadzita do uprzywilejowania grup skartelizo-
wanych kosztem galezi i branz nieskartelizowanych oraz do dodatkowego transferu
akumulacji w kierunku firm powigzanych z obcym kapitatem.

Zdziechowski pisal, ze ,,albo wolna gra intereséw gospodarczych, albo interwen-
cja czynnikdow zainteresowanych gwalcaca te wolng gre. Od tego do interwencji
panstwa, przeciwdzialajacej wolnej grze intereséw gospodarczych, byt juz tylko
krok. A interwencja panstwa miala za sobg t¢ wyzszo$¢, iz celem jej mogto by¢
tylko dobro publiczne”. Kartelizacja, jak podkreslat Zdziechowski, wplywata nie
tylko na wtorny podziat dochodu spotecznego poprzez relacje cen przedstawione
wyzej, lecz takze i w coraz wigkszym zakresie na wielko$¢ wypracowanego do-
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chodu pierwotnego poprzez regulowanie kwot produkcyjnych oraz oddziatywata
przez to na zmiany struktury wlasnosci. Wzrost udziatu kapitatu zagranicznego
w Polsce byt tego najlepszym dowodem (Zdziechowski 1927). Poglebiajacemu sie
przechodzeniu majatku narodowego oraz akumulacji w gesti¢ obcego kapitatu przy
jednoczesnym wzroscie oddziatywania obcych osrodkow dyspozycji gospodarczej
Zdziechowski przeciwstawit postulat: ,,soki z przedsiecbiorstw polskich niezaleznie
kto jest ich wlascicielem, musza zosta¢ w Polsce i pracowa¢ dla pomnazania dobro-
bytu tych, ktorzy kraj zywig i bronig, a brakujace ztoto zastapi¢ muszg zdwojonym
wysitkiem pracy (Zdziechowski 1937, 169).

5. Krytyka polityki pieni¢znej w Polsce po 1935 r.

Podstawowym biezgcym hamulcem rozwoju polskiej gospodarki byta polityka
pieni¢zna w catym jej przekroju, od wielkosci obiegu i kurséw w stosunku do
obcych walut poczawszy, a na kosztach kryzysu skonczywszy. Tak oceniat ja
Zdziechowski, kolejno podchodzac do zagadnienia polityki pieni¢znej, gdzie po-
lityka taniego i obfitego pienigdza miata i ma podstawowe znaczenie dla rozwoju
wewngtrznej koniunktury. Zdziechowski podkreslat z jednej strony prohibicyjny
wplyw wysokich kosztow kredytow, a z drugiej — jej dyskryminacyjny charakter
w stosunku do polskiej dziatalno$ci gospodarczej na tle innych panstw czy wprost
— przedsigbiorstw zagranicznych, z ktorymi musimy konkurowac¢ (Zdziechowski
1937, 172-173). Jesli do tego dodamy — dawne, ktére podkreslat Zdziechowski
1 obecne, nadmierne i wyzsze niz zagranicg obcigzenie fiskalne — to otrzyma-
my catosciowy obraz braku konkurencyjnosci polskiej gospodarki. Podkreslat
on, iz dopdki nie obali si¢ anomalii wysokich kosztow kredytow, nie ruszy si¢
z miejsca, gdyz jest to proces wymagajacy kilkuletnich planowych wysitkow zwia-
zanych z odbudowa rynku kapitatlowego i z unormowaniem roli panstwa w jego
wykorzystaniu (Landau 1939). Zdziechowski podsumowywat to tak: ,,produkcja
i spozycie decyduja o wysokosci zatrudnienia, koszt kredytu niewspotmiernie
obcigza jedno i drugie. Wysoka stopa procentowa jest bezposrednim wrogiem
zatrudnienia” (Zdziechowski 1937, 173). Kolejnym wrogiem byla wedtug Zdzie-
chowskiego niewydolnos¢ gospodarcza panstwa, spowodowana m.in. nadmiernym
fiskalizmem, a prowadzaca do stalych rosnacych deficytéw oraz do tzw. walki
z deficytem budzetowym, co uruchamiato mechanike tzw. blednego kota (Teichova
1982, 79-93). Pokrycie deficytow opieralo si¢ na absorbowaniu przez panstwo sta-
bych zasobow kapitalizacji wewnetrznej bez liczenia si¢ ze skutkami tej polityki
dla zycia gospodarczego. Zdziechowski podsumowat t¢ polityke (ktora trwata do
1939 r.) nastepujaco: ,,w kraju o powszechnie znanym braku kapitatéw i bardzo
stabej kapitalizacji przeprowadzilismy eksperyment najwickszego relatywnie wy-
drenowania rynku przez panstwo”.
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Aby poprawi¢ mobilno$¢ gospodarki Zdziechowski wystapit do marszatka
Rydza- Smiatego 10 lipca 1939 r., oferujac mu petne pokrycie ujetych w programach
potrzeb sit zbrojnych, o ile zostanie przyjety proponowany przez niego program
(Zdziechowski 1954, 51-61). Nastapilo to oczywiscie za p6zno, jednak Zdzie-
chowski wiedziat, jakie byty przyczyny zap6znienia. Trudne byty do przyjecia dla
przecigtnego Polaka, zard6wno owczesnego, jak 1 wspodlczesnego, wychowanego
na mitach i uwielbieniu autorytetow, ktore przyniosty wiecej szkod niz realnych
korzysci panstwu polskiemu, a w gruncie rzeczy — tylko straty i to niepowetowane.

Tajemnica opo6znien i trudnosci, o ktorych wspominal, byta jasna: blokada
dziatalnosci przez najwyzszy autorytet w panstwie w latach 1926-1935 oraz nisz-
czaca polityka deflacyjna rzadzacego obozu sanacyjnego w latach 1930-1938, kiedy
to wspotwladze objeto wojsko pod nowym kierownictwem i wymusito zmiane
polityki w obliczu gigantycznych zbrojen podjetych po 1934 r. przez hitlerowskie
Niemcy. Wzmocnilo ono (wojsko), chociaz bardzo umiarkowanie, swoje naciski
na 6wczesne kierownictwo polityczne Polski.

Zdziechowski uwazat, ze majatek narodowy znajdujacy si¢ pod zarzadem pan-
stwa ze wzgledu na niskie oprocentowanie byt jedng z czterech przyczyn ubdstwa
i zacofania ekonomicznego Polski (obok omoéwionych poprzednio): 1) supremacji
podmiotéw obcych w handlu i kredycie, wspomaganych w skali migdzynarodowej,
2) stopnia opanowania przemystu przez kapitat zagraniczny, potaczonego z uprzy-
wilejowang absorpcja taniego kredytu zagranicznego oraz 3) stopnia kartelizacji,
bedacej przedtuzeniem przewagi kapitatu obcego nad kapitatem krajowym). Re-
alizacja 4-letniego planu inwestycyjnego w latach 1936-1940 oraz w nastepnych
okresach (do ktérych nie doszto ze wzgledu na wybuch wojny w 1939 r.), ze wzgledu
na przewage inwestycji panstwowych, oznaczala kolejny znaczacy etap na drodze
wzrostu, przejecie przez panstwo bezposredniej dziatalnosci gospodarczej, a wiec
rozwoju etatyzmu. Bezpodstawne byto straszenie, ze podniesienie obiegu wywola
inflacje, gdyz byty i sg srodki, aby zapobiega¢ automatyzmowi ruchu cen (Zdzie-
chowski 1937, 224).

O braku kapitalizacji wewnetrznej, a nawet mozna byto mowi¢ o dekapitalizacji,
jak poprzednio udowodnit Zdziechowski, zdecydowaly polityka pieniezna (kursowa
i nikty obieg), powodujgc brak koniunktury, oraz drenaz efektow przedsigbiorstw
przez nadmierny fiskalizm, jak rowniez koncentracje wolnego kapitatu wewnetrz-
nego w reku panstwa na rzecz tatania niedoborow budzetowych lub wspomaganie
panstwowej przedsiebiorczosci, w tym takze poprzez operacje ,,otwartego rynku”
realizowane przez panstwowe instytucje finansowe i ubezpieczeniowe. Opinia
Zdziechowskiego pod hastem ,,strachy na lachy” oznaczata 1 sprowadzata si¢ do
zakazu blokowania zwigkszenia obiegu pienigdza. R6znica miedzy Zdziechowskim
oraz innymi specjalistami z zakresu polityki pieni¢znej a Kwiatkowskim polega
na tym, ze ten ostatni ze wzgledu na swoja ignorancje bat si¢ podjac¢ taka decyzje
(Gryziewicz 1951). W przeciwienstwie do Kwiatkowskiego Zdziechowski cechowat
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si¢ erudycja teoretyczng i zdolnoscig organizowania osiggania celow makroeko-
nomicznych, co udowodnit, kierujac polityka finansowg w latach 1925-1926, oraz
uprawiajgc tworcza krytyke tej polityki realizowanej w okresie 1926-1939.

Podstawowe przestanki niezbedne do sformutowania syntetycznego programu
finansowo-gospodarczego ujmowat Zdziechowski wszechstronnie:

= kluczowe parametry ekonomiczno-finansowe;

= charakterystyczne wskazniki spoteczne, reprezentatywne dla sytuacji kraju
oraz polozenia materialnego ludnosci;

* parametry techniczne, pogorszone w wyniku deflacji;

= wiodacy problem niewykorzystania czynnika ludzkiego w gospodarce polskie;.
Jeszcze 10 lipca 1939 r., a wiec niecate dwa miesigce przed wybuchem II wojny
swiatowej 1 druzgocacej wrzesniowej kleski zupetnie nieprzygotowanej do tego
konfliktu Polski, Zdziechowski wreczyl marszatkowi Rydzowi-Smiglemu ostat-
ni memorial dotyczacy zmniejszenia niewydolnosci gospodarki przez odejscie
od polityki sztywnego parytetu ztotego, powickszenie obiegu do granic potrzeb
gospodarki i odpowiedzialne potraktowanie przez rzagdowe wtadze gospodarcze
potrzeb zbrojeniowych kraju (Zdziechowski 1954, 51-61).

Po przegranej wojnie obronnej Zdziechowski nie majac innej mozliwos$ci
wplywania na sprawy ekonomicznego kierowania panstwem, zdecydowat si¢ na
emigracje. Nie zaprzestal jednak aktywnej dziatalnosci politycznej w Stronnic-
twie Narodowym, a z jego ramienia w pozostajacych za granicg organach pan-
stwa polskiego. Do konca zycia interesowat si¢ tez sprawami polskiej gospodarki.
Po odsunigciu w kraju od wladzy trzonu tzw. stalinowcoéw w pazdzierniku 1956 r. po
pewnym czasie odwiedzit Polske, zajmujac rowniez stanowisko wobec aktualnych
wowcezas problemow ekonomicznych Polski. Dopuszczono go rowniez do udzie-
lenia wywiadu, w ktorym m.in. ocenit podporzadkowanie pienigdza dynamice
1 rozwojowi gospodarczemu.

Podsumowanie

Jerzy Zdziechowski zastynat jako poset na Sejm z ramienia Zwigzku Ludowo-
-Narodowego w latach 1922-1927, minister skarbu w 1925-1926, generalny referent
budzetu i przewodniczacy Komisji budzetowej w 1923-1924, wspotorganizator
reformy pienieznej w 1924 r., tworca teorii gospodarczego parytetu pieniadza i jej
realizator w praktyce, konstruktor mechanizmu ekonomicznego, ktéry od 1925 do
1930 r. zapewnit Polsce koniunkture i poprawg potozenia materialnego narodu.
Po przewrocie majowym w 1926 r. dziatal w opozycji: w Obozie Wielkiej Polski
1 Stronnictwie Narodowym. Przez wiele lat byt rzecznikiem SN w zakresie progra-
mowym i polityczno-ekonomicznym. Od wrzesnia 1939 r. do $mierci przebywat
na emigracji, czynny wokot spraw polskich. Powrocit do Polski Ludowej w latach
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60., gdzie do konca zycia mieszkat w Krakowie. Zmart w 1975 r. w wieku 95 lat.
Pozostawit poza bogatg literatura ekonomiczng pamietniki przechowywane m.in.
w Bibliotece Jagiellonskiej w Krakowie.
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