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Poland’s macroeconomic financial policy (in monetary and fiscal terms) in the last years before the out-
break of World War Il was based on a combination of traditional deflationary elements typical of the
gold standard and undertakings enabling and generating economic expansion, the so-called ‘stimu-
lating the economy.’ The aim of this policy was to finance a rapid industrialization of Poland and thus
improve its defense capabilities to enable it to face the threat of aggression from Poland’s totalitari-
an neighbors. This policy turned out to be effective and allowed to mobilize significant resources for
armament purposes, while the expansion of the military production potential promoted rapid econom-
ic growth. However, it could in no way equal the results of German economy due to the disproportions
in economic potential of both countries as well as the war economy the Third Reich introduced already
in time of peace. The Polish economy entered the mode of war economy only in 1939. However, a com-
parison with the French economy, much more expanded than Polish but not as strong as German, in-
dicates that militarization in Poland had occurred earlier and to a proportionally greater extent than
it had in France.
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Wstep

ematyka zbrojen Polski przed wybuchem drugiej wojny swiatowej budzita zaintere-

sowanie praktycznie od chwili zakonczenia kampanii wrzesniowej, poczatkowo woj-

skowych analitykow wywodzacych sie gtéwnie z kregow uczestnikow tych wydarzen,
a p6zniej historykoéw wojskowoscil. Trauma i upokorzenie zwiazane z btyskawiczng kleska
oraz tragiczny los Polski w czasie wojny i po jej zakonczeniu wptywaly i weiaz wptywaja na
emocjonalny kontekst tych rozwazan, na pobudzanie zainteresowania opinii publiczne;.
Badania nad zagadnieniem zbrojen w przededniu wojny byly i nadal sq skoncentrowane na
poszukiwaniu odpowiedzi na pytanie, czy mozna byto lepiej si¢ przygotowa¢ do wojny i sku-
teczniej przeciwstawic¢ najezdzcom z 1939 roku. Obecnie, gdy Federacja Rosyjska podjeta
agresywne, zbrojne dziatania zmierzajace do ekspansji imperialistycznej, tak jak uczynity
to hitlerowskie Niemcy i Zwiazek Sowiecki w latach trzydziestych XX wieku, wspomniane
zasadnicze pytanie wybrzmiewa nader aktualnie i wymaga analizy nastepujacych szczego-
towych kwestii: czy mozliwe byto zwiekszenie i lepsze ukierunkowanie wysitku zbrojenio-
wego Polski?, dlaczego powazne przygotowania do zblizajacego sie konfliktu zbrojnego roz-
poczeto dopiero w 1936 roku?, dlaczego przyjeto takie, a nie inne zalozenia dotyczace
celow wysitku zbrojeniowego?, czy wlasciwie alokowano dostepne srodki?, czy przeznaczo-
no na cele obronne wszystkie dostepne zasoby? Dominujacy pesymizm ocen bedacych re-
zultatem tych dociekan wynika z oczywistego braku dostatecznej efektywnosci podjetych
przed wybuchem wojny dziatan oraz wysitkoéw polskich wtadz politycznych i wojskowych.
Spowodowany jest on takze zawgzeniem perspektywy badan polskiego wysitku zbrojenio-
wego z jednej strony do wymiaru politycznego - analizy proceséw decyzyjnych, stanowisk
ikoncepcji gtéwnych uczestnikow wydarzen oraz akcentowania zaistniatych wéwczas wsrod
politykow i wojskowych roznic zdan i konfliktow, z drugiej strony zas do organizacyjnych
i materialowych aspektow zbrojen, zogniskowanych na analizie zaloZen strategicznych i do-
stosowywaniu do nich struktury sit zbrojnych oraz rodzajow uzbrojenia. Kwestia wydatkow
zbrojeniowych jest niemal calkowicie zdominowana przez wiasnie takie perspektywy ba-
dawcze, prowadzace do istotnych i czesto zasadnych wnioskow oraz ustalen, wskazujacych
glownie na niedostatecznos¢ i nietrafnos¢ podjetych dziatan. Pominiety zostaje jednak istot-

1 Na ten temat pisali m.in.: M.P. Deszczynski, Generatowie, pienigdze, fabryki. Dokument do gospodarczo-wojskowych
dziejow Il Rzeczypospolitej, ,Przeglad Historyczny” 1998, nr 89/1, s. 109-124; T. Grabowski, Inwestycje zbrojeniowe
w gospodarce Polski miedzywojennej, Warszawa 1963; J. Gotebiowski, Przemyst wojenny w Polsce 1918-1939, Krakéw
1990; Z. Klimiuk, Wydatki wojskowe w Polsce w okresie miedzywojennym (1918-1939) i ich wptyw na gospodarke,
,Wiedza Obronna” 2014, nr 1, s. 76-116; M. Jabtonowski, Plan finansowy na wypadek wojny oraz rozmowy wicepre-
miera Eugeniusza Kwiatkowskiego z kierownikiem Sekretariatu Komitetu Obrony Rzeczypospolitej gen. bryg. Tadeuszem
Malinowskim w listopadzie 1937 r., w: Sztafeta. Eugeniusz Kwiatkowski i Centralny Okreg Przemysfowy a wspétczesne
procesy modernizacyjne na Podkarpaciu, P. Grata (red.), Rzeszéw 2015, s. 80-96; M. Jabtonowski, Wobec zagrozenia
wojna: wojsko a gospodarka Drugiej Rzeczypospolitej w latach 1935-1939, Warszawa 2001; E. Koztowski, Wojsko
Polskie 1936-1939. Préby modernizacji i rozbudowy, Warszawa 1974; K. Krzyzanowski, Wydatki wojskowe Polski w latach
1918-1939, Warszawa 1976; Polskie Sity Zbrojne w Drugiej Wojnie Swiatowej t. 1, Kampania wrzesniowa 1939, cz. 1,
Polityczne i wojskowe potozenie Polski przed wojng, Londyn 1951, A. Litwinowicz, Materiat do zagadnien przemystu wo-
jennego w Polsce w latach 1919-1939, ,Niepodlegtos¢” 1956, nr 6; K. Secomski, Podstawy polityki inwestycyjnej,
Warszawa 1947; P. Stawecki, Polski potencjat wojenny, w: Polski czyn zbrojny w Il wojnie Swiatowej. Wojna obronna
Polski 1939, E. Koztowski (red.), Warszawa 1979, s. 117; Wojna a potencjat gospodarczy, Polski Instytut Historyczny,
z.1, Londyn 1947.
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ny kontekst prowadzonej przez wtadze Polski makroekonomicznej polityki finansowe;j i jej
znaczenia dla wysitkéw zbrojeniowych. Taka strukturalno-ekonomiczng perspektywe ba-
dawcza, ktora mogta przyczynic¢ sie do obiektywizacji ocen, podejmowali w zasadzie tylko
historycy gospodarki przy okazji analizowania znaczenia produkcji zbrojeniowej w cato-
ksztalcie polskiej gospodarkiz. W generalizujacym ujeciu wskazywano na dynamike inwe-
stycyjna, skoncentrowanga w tym czasie na programie budowy Centralnego Okregu
Przemystowego, do ktorej jednak - zdaniem wigkszos$ci tych badaczy - nie byty odpowied-
nio dostosowane aktywno$¢ i elastyczno$¢ polityki pienieznej, prowadzonej w zbyt trady-
cyjny sposob. Ustalenia te, w dalszym ciagu zasadne, nie wyczerpuja jednak tematu makro-
ekonomicznych, w tym szczegoélnie finansowych, przyczyn niewatpliwie spektakularnego
osiagniecia, jakim byto zgromadzenie srodkow w biednym, zdewastowanym kryzysem kra-
ju na budowe w krétkim czasie dziesiatek duzych i $rednich zaktadéw przemystowych na-
stawionych na produkcje zbrojeniowa oraz alokowanie ogromnych w skali mozliwosci pan-
stwa sum na potrzeby rozbudowujacej si¢ armii. Wciaz brakuje takze miarodajnego
poréwnania dokonan Polski w dziedzinie zbrojen zaréwno z pierwszym agresorem,
tj. Niemcami (poréwnywanie ze Zwigzkiem Sowieckim ma duzo mniejszy sens z oczywi-
stego powodu ogromnych roznic dotyczacych ustroju spoteczno-gospodarczego), jak i za-
ktadanym, podstawowym sojusznikiem, tj. Francja, ktora zreszta p6zniej spotkat los podob-
ny do Polski. Poréwnanie takie moze przyczynié¢ si¢ do obiektywnego okreslenia stopnia
mobilizacji gospodarczej naszego kraju do przeciwstawienia si¢ atakowi, uwzgledniajacego
rzeczywisty potencjat Polski?.

Wspomniane ograniczenia rezultatéw dotychczasowych analiz wynikaja z przyjmowania
zawezonej problematyki badawczej, a takze z trudnosci ustalenia kwantytatywnie wydat-
kéw zbrojeniowych Polski oraz innych panstw w ostatnich latach przed wybuchem wojny
ze wzgledu na braki i niedostateczna jako$¢ dostepnych danych statystycznych.

W niniejszym artykule podjeto probe wykorzystania mozliwosci, jakie daje podejscie finan-
sowe i makroekonomiczne do wyjasniania proceséw i zjawisk historycznych. Teza artyku-
hu sprowadza si¢ do stwierdzenia, ze w ostatnich kilku latach przed wybuchem wojny, zwa-
zywszy na obiektywny potencjal gospodarczy Polski, osiagni¢to zdecydowanie pozytywne
rezultaty w sferze mobilizacji srodkow finansowych na cele inwestycyjne, w tym przede
wszystkim na potrzeby zbrojeniowe. Odbyto sie to w sposob zasadniczo zsynchronizowa-

2 M.n.: Z. Landau, J. Tomaszewski, Gospodarka Polski miedzywojennej 1918-1939, t. IV, Lata interwencjonizmu pan-
stwowego 1936-1939, Warszawa 1989; J. Luszniewicz, Druga Rzeczpospolita. Wzrost podporzadkowany integracji
i modernizacji gospodarczej, w: Polskie osiagniecia gospodarcze. Perspektywa historyczna, J. Kalirski (red.), Warszawa
2010, s.139-181; W. Morawski, Dzieje gospodarcze Polski, wyd. 2, Warszawa 2011, s. 214-228. Opr6cz wymienio-
nych autoréw, w okresie PRL temat ten starat sie uwzglednia¢ w swoich pracach, zgodnie z obowigzujgcg woéwczas per-
spektywa marksistowska, m.in. M. Drozdowski, Polityka gospodarcza ostatniego gabinetu Il Rzeczypospolitej, ,Przeglad
Historyczny” 1961, nr52/1, s. 61-85; idem, Przestanki ewolucji polityki gospodarczej rzgdu polskiego lat 1936-1939,
»Kwartalnik Historyczny” 1961, R. LXVIII, z. 2, s. 345-379.

3 Brak wspdtczesnej literatury dotyczacej zaréwno polityki finansowej Polski w koricowce lat 30. XX w., jak i jej oddzia-
tywania na programy modernizacji gospodarki oraz sit zbrojnych powoduje, ze w niniejszym artykule oparto sie przede
wszystkim na wtasnych ustaleniach, dokonanych przy okazji badan nad systemem reglamentacji dewizowej, ktéra
funkcjonowata jako zasadnicze rozwigzanie systemowe w ramach polityki finansowej ostatnich lat Il Rzeczpospolitej:
J. Skiba, Reglamentacja dewizowa w Polsce w latach 1936-1939. Podstawa finansowa polskiej polityki zbrojeniowej,
Warszawa 2019.
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ny z tempem rozwoju gospodarczego kraju i - uwzgledniwszy proporcjonalne rdéznice
potencjaléw - nie gorzej niz w gospodarkach Niemiec i Francji. Klgska we wrzes$niu
1939 roku na pewno nie wynikata z zapasci gospodarczej, oczywiscie jesli pominiemy
w rozwazaniach wielowiekowe zapdznienie ekonomiczne Polski w stosunku do najbar-
dziej rozwinietych panstw Europy Zachodniej. Taki stan rzeczy wynikal ze skutecznie
i pragmatycznie prowadzonej od 1935 roku polityki pienieznej i fiskalnej (owczesny
policy mix) dostosowanej do sytuacji i taczacej w sobie elementy konserwatywne z reformi-
stycznymi o charakterze zarowno deflacyjnym, jak i inflacyjnym. Nie miala ona podloza
teoretycznego i nie opierata si¢ na wzorcach mechanicznie przejmowanych z rozwinietych
panstw zachodnich w przeciwienstwie do praktyki deflacyjnej stosowanej w okresie po-
przednim, zgodnie ocenianej przez badaczy jako wysoce destrukcyjna dla polskiej go-
spodarki. Eugeniusz Kwiatkowski, wicepremier i minister skarbu, mimo krytyki ze strony
rzadzacych $rodowisk wojskowych (te domagaly sie, zwlaszcza w ostatnich latach przed
wojna, praktycznie nieograniczonych srodkéw finansowych na potrzeby wojskowe), zacho-
wal kontrole nad sytuacjaq gospodarcza i finansowa az do pierwszego kwartatu 1939 roku.
Wykonywal swoje zadanie zgodnie z misjq ministra skarbu, dbal o mozliwie jak najlepsze
dostosowanie gospodarcze kraju do czekajacych go wyzwan i zagrozen, przyjawszy perspek-
tywe czasowa dajaca szanse¢ na realizacje takiego dostosowania (stawny plan 15-letni). Ale
perspektywa ta okazala si¢ zdecydowanie zbyt dluga w kontekscie tempa wydarzen. Zarowno
Kwiatkowski, jak i najwazniejsi politycy oraz dowodzacy armia wyzsi oficerowie byli odpo-
wiedzialni za mozliwie jak najefektywniejsze wykorzystanie zakumulowanych srodkow, ale
celem niniejszych rozwazan nie jest wyjasnienie tego problemu, miesci si¢ on bowiem w wy-
miarze zagadnien mikroekonomicznych.

Cel i przedmiot artykulu zostaly merytorycznie rozwiniete w dwoch podrozdziatach.
Pierwszy dotyczy realizowanej formuly polityki makroekonomicznej ze szczegolnym
uwzglednieniem wymiaru pieni¢znego i ma ukazac jej wplyw na wysilki zbrojeniowe, tak-
ze przy nacisku na akumulacje kapitalu niezbednego do ich realizacji, natomiast w drugim
podrozdziale podjeto prébe syntetycznego porownania polskich rozwiazan w dziedzinie po-
lityki finansowej i ich rezultatow z rozwiazaniami gospodarek Niemiec i Francji przyjety-
mi jako referencyjne. We wnioskach podsumowano ustalenia artykuhu.

Polityka finansowa a zbrojenia w Polsce w perspektywie
makroekonomicznej

Wystepujaca w Polsce w czasie wielkiego kryzysu deflacja, bedaca konsekwencja zarow-
no utrzymywania w warunkach recesji gospodarczej standardu ztota*, jak i konkretnych dzia-
tan wtadz, majacych na celu przede wszystkim zréownowazenie bilansu ptatniczego kosztem
dtawienia popytu i aktywnosci gospodarczej, ujawnita w 1935 roku swoja fundamentalna nie-
skuteczno$¢ w miedzynarodowym otoczeniu gospodarczym i politycznym, zorientowanym
na osiaganie celow narodowych i korzysci kosztem liberalnych zasad w wymianie mi¢dzyna-

4 Polityka, ktdra zostata potwierdzona przez akces Polski w 1933 . do Bloku Ztota (z udziatem Francji, Szwajcarii, Holandii,
Belgii, Luksemburga i Wtoch).
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rodowej oraz stabilnosci $wiatowego systemu ekonomicznego. Podstawowy cel polskiej de-
flacji, jakim miato by¢ obnizenie cen wewnetrznych przynajmniej do poziomu cen $wiato-
wych (polityka ,,réwnania w dot”) z zachowaniem stalego parytetu ceny ztota (czyli statego
kursu waluty krajowej), nie przyniost sukcesu wobec dewaluacji, ktora przeprowadzono
przede wszystkim w najwiekszych gospodarkach anglosaskich (Wielka Brytania w 1931 ro-
ku i Stany Zjednoczone w 1933 roku) oraz w kilkudziesieciu innych krajach. Brak konku-
rencyjnos$ci cenowej polskiej oferty eksportowej oraz ustanie doptywu komercyjnego kapita-
hu zagranicznego byly glownymi przyczynami niemoznosci petnego wykorzystania rosnacej
juz dynamicznie od lat 1934/1935 swiatowej koniunktury gospodarczej. Szczegolnie znacza-
cy kontrast wydobywajacej si¢ z ogromnym trudem ze stagnacji gospodarki polskiej byt wi-
doczny w poréwnaniu z duzym wzrostem gospodarczym, jaki notowano u obu wielkich to-
talitarnych sasiadéw Polski: hitlerowskich Niemiec i komunistycznego Zwiazku Sowieckiego.

Rok 1935 przyniost wzrost napiecia miedzynarodowego w wymiarze politycznym i go-
spodarczym. Niemcy rozpoczely intensywne zbrojenia (co de facto stanowilo pogwalcenie
traktatu wersalskiego) i w marcu zajety Zaglebie Saary. Wywotalo to fale paniki na rynkach
kapitatowych oraz atakoéw spekulacyjnych przeciwko walutom krajoéw Bloku Ztota, obliczo-
nych na dewaluacje tych walut i zakonczonych, jak w przypadku waluty Belgii, sukcesem.
Ataki te, gléwnie w formie tezauryzacji ztota przy jednoczesnym pogorszeniu si¢ bilansu
platniczego w wyniku redukcji dodatniego bilansu handlu zagranicznego, zmniejszenia si¢
przyptywow dewiz od emigrantow i zablokowaniu przez Niemcy platnosci z tytutu trans-
portu kolejowego przez Pomorze, dotyczyly takze Polski, ktéra dodatkowo przezywata
kryzys nastrojow spotecznych i przesilenie polityczne po $mierci marszalka Pilsudskiego
w maju 1935 roku.

Na coraz bardziej niepokojace warunki migdzynarodowe i wewnetrzne powotany w paz-
dzierniku rzad Mariana Zyndarma-Kosciatkowskiego, z udzialem Eugeniusza Kwiatkowskiego
jako wicepremiera i ministra skarbu, odpowiedzial przystapieniem do planowania etaty-
stycznego programu ,,nakre¢cania koniunktury”. Przezwyci¢zanie w ten sposéb kryzysu nad-
produkcji (a taki charakter miat wielki kryzys lat trzydziestych) byto uzasadnione, jezeli
istnialy niewykorzystane moce produkcyjne, a te rzeczywiscie istnialy w Polsce jako pozo-
statos¢ po dobrej koniunkturze gospodarczej i inwestycyjnej drugiej potowy lat dwudzie-
stych. Z teoretycznego punktu widzenia panstwowe wydatki na roboty publiczne i wielkie
inwestycje panstwowe, stuzace celom strukturalnym i obronnym, wplywaja na likwidacje
bezrobocia, czyli kreuja popyt, nie generujac dodatkowej podazy na rynku dobr konsump-
cyjnych. Programy takie moga by¢ finansowane zgodnie z klasyczna triada, sformutowang
w odniesieniu do wydatkéw zbrojeniowych: podatki, pozyczki i inflacja’. Powstajaca wias-
nie w tym okresie doktryna keynesowska preferowata ostatnia metode, opowiadata si¢ przy
tym za przyjeciem radykalnie antydeflacyjnej zasady generowania deficytow budzetowych,
ktore przez efekt mnoznikowy aktywizuja gospodarke w wymiarze wewnetrznym, ale jed-
noczesnie podwazaja konstytutywna dla standardu ztota zasade stato$ci kursu walutowego.
Kwiatkowski, gdy tworzyt zatozenia polskiego programu gospodarczego, kierowat si¢ jed-
nak pragmatyczna mieszanka teoretycznie wewnetrznie sprzecznych rozwiazan o charak-

5 A. Sauvy, Histoire économique de la France entre les deux guerres, Vol. |, Paris 1984, s. 343.
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terze deflacyjnym oraz proinflacyjnym. Te pierwsze polegaly miedzy innymi na likwidowa-
niu dotychczasowego deficytu regularnego budzetu panstwa przez podniesienie podatkow®,
dokonywane wobec protestéw spotecznych dos¢ ostroznie i w stopniu dalece niewystarcza-
jacym na pokrycie potrzeb programu inwestycyjnego. Podobna ostroznos¢ wykazywano
wobec akumulacji kapitalu w drodze jawnego zaciagania na wewnetrznym rynku pieniez-
nym pozyczek emisyjnych, preferowano raczej intensyfikacje staran o uzyskanie finanso-
wania zagranicznego o charakterze panstwowo-politycznym.

Najwazniejszym sposobem pozyskiwania srodkow finansowych miata by¢ jednak ,,mobi-
lizacja finansowa”, czyli nieujmowany w regularnym budzecie drenaz wktadow, oszczedno-
$ciisktadek prywatnych gromadzonych w panstwowych instytucjach finansowych: bankach
(BGK, Bank Rolny), kasach oszczednosciowych (Pocztowa Kasa Oszczednosci, komunal-
ne kasy oszczednosci) i zakladach ubezpieczen spotecznych (ZUS, Panstwowy Zaktad
Ubezpieczen Emerytalnych i inne), ktore tworzyly tzw. rynek sztywny. W zalozZeniu insty-
tucje te same mialy brac na siebie zadanie kredytowania inwestycji realizowanych przez pan-
stwo. Wewnetrzny, stezauryzowany kapital, ktory mégt osiagaé na poczatku drugiej poto-
wy lat trzydziestych nawet do 1 mld zI7 i ktory wywierat silna presje deflacyjna na
gospodarke, mozna bylo jednak przyciagna¢ do zinstytucjonalizowanego obiegu gospodar-
czego tylko dzieki wysokim stopom procentowym i skutecznym przekonywaniu rynku o de-
terminacji wladz w utrzymywaniu statego kursu waluty droga odpowiedniego poziomu re-
zerw zlota oraz zapobiegania wzrostowi cen wewnetrznych. Spoteczenstwo pamietato
bowiem konsekwencje wojny z bolszewikami w 1920 roku - zwycigskiej, ale okupione;j
hiperinflacja (i deprecjacja kursu), w konsekwencji za$ ruing prywatnych oszczednosci.
Perspektywa nowego konfliktu miedzynarodowego i zwiazane z tym obawy przed nieogra-
niczonymi wydatkami zbrojeniowymi panstwa przemawiaty przeciwko utrzymywaniu wkia-
dow w instytucjach finansowych, czemu rzad mogt przeciwdziata¢ tylko - jak wowczas
sadzono - zachowaniem standardu ztota, czyli zaniechaniem nadmiernej ekspansji mone-
tarnej ponad mozliwosci pokrycia jej rezerwami ztota w bezpiecznej proporcji.

Mimo zasadniczo konserwatywnego stanowiska wladz ksztaltujacy sie program rzadowy
natychmiast skrytykowali obroncy twardego kursu deflacyjnego, przede wszystkim za$ by-
ty minister skarbu pik Ignacy Matuszewski, przedstawiciel wojskowej elity pitsudczykow-
skiej. Sprzeciwial sie¢ on potencjalnie proinflacyjnym wydatkom panstwowym na inwesty-
cje w imi¢ fundamentalnej walki o obnizke cen wewnetrznych oraz protestowal przeciwko
drenazowi, poprzez pozyczki panstwowe, otwartego rynku pienieznego ze $rodkow
pozostajacych w gestii spoleczenstwa, ktore - jego zdaniem - powinny by¢ uzyte na inwe-
stycje prywatne. Matuszewski zgadzatl si¢ jednak z Kwiatkowskim co do koniecznosci utrzy-
mania zaufania publicznego do statej wartosci pieniadza jako podstawowe]j przestanki ka-
pitalizacji wewnetrznej®. Catkowicie przeciwstawna linie krytyki polityki gospodarczej
prowadzonej przez Kwiatkowskiego prezentowat inny wazny przedstawiciel elity pitsudczy-

6 Obejmujacych przede wszystkim dotychczasowych profitentéw deflacyjnej obnizki cen, czyli gtéwnie urzednikéw opta-
canych z funduszy publicznych.

7 J. Skiba, Reglamentacja dewizowa w Polsce..., op.cit., s. 78, 304.
8 |. Matuszewski, Co i jak?, ,Gazeta Polska” 27 IX 1935, 28 IX 1935, 29 IX 1935.
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kowskiej zaangazowanej w zarzadzanie finansami, ptk Adam Koc. Na poczatku 1936 roku
jako prezes Banku Handlowego odwiedzit Londyn, gdzie za aprobata generalnego inspek-
tora sit zbrojnych gen. Edwarda Rydza-Smiglego przeprowadzit rozmowy z czotowymi przed-
stawicielami angielskiej finansjery i dat si¢ przekona¢ do koncepcji dewaluacji ztotego jako
remedium na nadciagajacy kryzys finansowy Polski’. Nalezy podkresli¢, ze wowczas w in-
teresie angielskim lezato naktanianie panstw dluzniczych, takich jak Polska, do obnizenia
wartosci swoich walut, by zredukowa¢ straty wierzycieli brytyjskich wynikajace z dewalu-
acji funta szterlinga w 1931 roku. Koc, ktory calkiem zasadnie wysuwal argumenty poli-
tyczne za opowiedzeniem si¢ poprzez dewaluacje za anglosaskimi panstwami Zachodu w za-
rysowujacym si¢ systemie sojuszy polityczno-gospodarczych, uzyskat stanowisko prezesa
Banku Polskiego, ale nie doszedt do porozumienia z Kwiatkowskim. Wedlug ministra skar-
bu dewaluacja kolidowata z potrzebami i mozliwosciami polskiej gospodarki, ta bowiem -
jak uwazal - nie miala dostatecznie atrakcyjnej oferty eksportowej i nie mogta liczy¢ na
wigksze korzysci z poprawy bilansu ptatniczego dzieki uzyskaniu lepszej konkurencyjnosci
cenowej swojej produkcji, natomiast mogta ucierpie¢ na relatywym podrozeniu importu,
zwlaszcza surowcow i srodkow produkceji niezbednych do rozwijania programu inwestycyj-
nego (ten argument kryt w sobie jednak pewna pulapke: rezygnacja z ekspansji eksporto-
wej grozila ograniczeniem doplywu dewiz niezbednych do realizowania importu). Ponadto
Kwiatkowski nie chciat rezygnowac¢ z korzystnego wplywu dewaluacji w panstwach wierzy-
cielskich na obniZenie stanu polskiego zadluzenia zagranicznego. Nie byt rowniez gotowy,
ze wzgledu na spoleczne obawy przed przyznaniem wladzom nieograniczonych prerogatyw
emisyjnych, na wprowadzenie tzw. pieniadza zarzadzanego (np. w formie emisji fiducjar-
nych, czyli bez pokrycia ztotem), do ktorego wéwcezas z reguly prowadzity dewaluacje prze-
prowadzane w innych krajach.

W krytyce polityki finansowej Kwiatkowskiego, formutowanej z odmiennych pozycji przez
obu putkownikéw, zostala pominigta kwestia zbrojen. Jest to zastanawiajace, wzigwszy pod
uwage zainicjowanie przez Sztab Generalny na przetomie 1935 i 1936 roku intensywnych
prac nad programem modernizacji sit zbrojnych w obliczu niepokojacej sytuacji miedzyna-
rodowej oraz powigkszajacej si¢ na niekorzy$¢ Polski dysproporcji potencjatu militarnego
w poroéwnaniu z oboma wielkimi sasiadami. Program ten poczatkowo nie byt zsynchroni-
zowany z przygotowywanym przez Kwiatkowskiego 4-letnim programem inwestycji publicz-
nych, na co niewatpliwie wptyneta wewnetrzna rywalizacja polityczna w obozie pitsud-
czykowskim miedzy prezydentem Ignacym Moscickim, ktory wspieral Kwiatkowskiego
(tzw. grupa zamkowa), a generalem Edwardem Rydzem-Smiglym, wyrazicielem ambicji §ro-
dowiska wojskowego. Nie nalezy jednak przecenia¢ wplywu tego konfliktu na sama inten-
cje realizacji proceséw zbrojeniowych, ich promowanie byto bowiem obiektywnie przed-
miotem troski i lezatlo w interesie obu srodowisk. Pominawszy oczywista i najwazniejsza
sprawe zapewnienia bezpieczenstwa panstwu, intensywne zbrojenia wydawatly sie jedna
z najlepszych makroekonomicznych metod ,,nakr¢cania koniunktury”. Problemem byta jed-
nak ich skala: wojskowy program modernizacyjny, finalnie przewidziany na sze$¢ lat, w trak-
cie ktorych miano rocznie wydawac po prawie miliard ztotych, dalece przekraczat mozli-

9 A. Koc, Wspomnienia, Wroctaw 2005, s. 228-243.
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wosci nie tylko regularnego budzetu panstwa, ktory w tym czasie wynosit 2-2,5 mld zt (w tym
okoto 800 min zt budzetu Ministerstwa Spraw Wojskowych przeznaczonych w wigkszosci
na tzw. wydatki wegetatywne, tj. na biezace utrzymanie armii), lecz takze ,,mobilizacji finan-
sowej” z ,,rynku sztywnego”. Kwiatkowski mial swiadomos¢, ze zbyt duze inwestycje wojsko-
we wywolaja z biegiem czasu negatywne dla rozwoju ekonomicznego skutki, takie jak jego
zahamowanie w wyniku ograniczenia produkcji konsumpcyjnej oraz trudnosci z efektyw-
noscig w przypadku zbyt matych w stosunku do potencjalu produkcyjnego zaméwien ze stro-
ny krajowych i zagranicznych sit zbrojnych. Starat si¢ jednak zachowa¢ w rownowadze kom-
ponent zbrojeniowy i cywilny, ale plani$ci wojskowi ze Sztabu Generalnego domagali si¢
winflacyjnego” finansowania tych nadmiernych wydatkéw, czyli zastosowania ekspansji
monetarnej. Przyjete przez Kwiatkowskiego zalozenia makroekonomiczne wykluczaly takie
rozwiazanie, przynajmniej w ramach gospodarki pokojowej'%, co skutkowato nieustannym
sporem miedzy obiema stronami. Stanowisko dowddztwa wojskowego nie opieralo si¢ na
przestankach makroekonomicznych, ale obiektywnie miato uzasadnienie w $wietle teorii key-
nesowskiej, chociaz pod okreslonymi warunkami. Takie finansowanie mogto spowodowaé
dwa efekty ekonomiczne: w poczatkowej fazie nadmierny druk pienigdza mogt by¢ absorbo-
wany w kasach i na lokatach wojskowych bez wywierania presji inflacyjnej na rynku kon-
sumpcyjnym, natomiast w dluzszej perspektywie czasu ,inflacyjne” rozkrecenie gospodarki
w sferze wojskowej mogto sprzyja¢ caloksztattowi rozwoju ekonomicznego panstwa dzieki
keynesowskiemu mechanizmowi mnoznikowemu, oczywiscie pod warunkiem istnienia wol-
nych mocy produkcyjnych (niewykorzystanych fabryk i sity roboczej) oraz respektowania
odpowiednich proporcji alokacji sSrodkow!!. Ekspansja monetarna w warunkach otwartej go-
spodarki liberalnej wiazala si¢ badz z zupelnym uwolnieniem kursu walutowego, badz w ow-
czesnej epoce raczej z przyjeciem zasady jego zarzadzania (np. przez fundusze walutowe,
mobilnos¢ stdép procentowych, operacje wolnego rynku itd.), natomiast w warunkach zamy-
kajacej si¢ gospodarki o charakterze autarkicznym mozliwe byto utrwalenie kursu dzigki re-
strykcjom administracyjnym (reglamentacji dewizowej, utrzymywaniu cen wewnetrznych na
jednym poziomie, ograniczeniu ruchu kapitatéw itd.).

Kwiatkowski, wykluczywszy ekspansj¢ monetarna nieuzasadniong ,naturalnym” wzro-
stem gospodarki, chcial powstrzymac si¢ przed wspomnianym wyborem, ale wydarzenia
1936 roku podwazyty poczatkowo mozliwos¢ dalszej realizacji przyjetego przez niego kur-
su polityki gospodarczej i finansowej. Na poczatku roku, pod wplywem wydarzen miedzy-
narodowych (remilitaryzacja Nadrenii), doszto do ponownej, ogdlnoeuropejskiej fali spe-
kulacyjnej, obliczonej na wymuszenie dewaluacji kolejnych walut. W Polsce, w ktorej
toczyla sie debata publiczna na temat dewaluacji'?, doszto do powaznego wydrenowania re-
zerw zlota, co skutkowalo wprowadzeniem w koncu kwietnia reglamentacji dewizowe;j ja-

10 Wedtug relacji S. Kirkora, ostatniego dyrektora Departamentu Obrotu Pienieznego Ministerstwa Skarbu, Kwiatkowski
nie widziat mozliwosci pogodzenia gospodarki pokojowej z gospodarka wojenna. Vide: S. Kirkor, Sprawy finansowe Polski
w przededniu ostatniej wojny, ,Zeszyty Historyczne” Paryz 1972, z. 21, s. 43.

11 A. Sauvy, Histoire économique de la France..., op.cit., s. 342-344.

12 Taka publiczna dyskusja jest uznawana za najwiekszy stymulator spekulacji. Vide: A. Sauvy, Histoire économique de la
France..., op.cit., s. 251.
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ko zasadniczego srodka systemowego izolujacego polska gospodarke od zewngtrznych szo-
kow finansowych i chroniacego bilans platniczy. Reglamentacja, oznaczajaca de facto
zniesienie standardu zlota, prawie natychmiast ukrocita tezauryzacje i spekulacje oraz stwo-
rzyta mozliwos¢ oderwania kursu walutowego od wewnetrznej polityki pienieznej, tym sa-
mym umozliwita ekspansje monetarna, z czego jednak Kwiatkowski konsekwentnie az do
1939 roku nie chciat korzysta¢, gtéwnie z obawy przed inflacja. Obiektywnie ujawszy, wpro-
wadzenie restrykcji dewizowych znacznie utatwito mu osiaganie innych, wczesniej wyzna-
czonych celow polityki makroekonomicznej, takich jak pozadany poziom konsumpcji we-
wnetrznej, oszczednosci, inwestycji zbrojeniowych i cywilnych, obstuga zadluzenia
zagranicznego oraz niezbedne w zwiazku z przewartosciowaniem polskiej waluty regulowa-
nie handlu zagranicznego!3.

Zarzucenie przez Polske idei dewaluacji, co pociagneto za soba odejscie Koca ze stano-
wiska prezesa Banku Polskiego, ostatecznie zostalo potwierdzone na poczatku pazdzier-
nika po obnizeniu przez lewicowy rzad francuski Leona Bluma wartosci franka i utrzymy-
waniu sztywnego parytetu ztota. Spowodowalo to natychmiastowy upadek Bloku Ziota.
Polska podjeta decyzje!'* dopiero dwa dni po odrzuceniu przez ministra skarbu III Rzeszy
Hjalmara Schachta opcji dewaluacyjnej, co ugruntowato w swiatowej opinii publicznej ist-
niejace od czasu wprowadzenia reglamentacji przekonanie o ewoluowaniu polskiej polity-
ki gospodarczej w kierunku proniemieckim!>. Na taka ocene Francja zareagowata wzmo-
zeniem zabiegdw o utrzymanie Polski w gronie swoich sojusznikéw. W warunkach
nasilajacego si¢ wowczas kryzysu finansowego rzad Francji podjat we wrzes$niu bezprece-
densowa w catlym okresie miedzywojennym decyzje o udzieleniu (i rewaloryzowaniu na
poczatku pazdziernika natychmiast po dewaluacji franka) tzw. pozyczki Rambouillet na po-
trzeby rozbudowy polskiego potencjatu zbrojeniowego w zakresie dostaw materiatowych
i inwestycji przemystowych oraz stabilizacji polskiej waluty. Polskie zabiegi o przyznanie
pozyczki byly rezultatem zgodnego wspotdziatania obu grup wladzy, ktore w zewnetrznym
zasilaniu finansowym o charakterze politycznym dostrzegaly szans¢ na zgromadzenie
kapitalu, migdzy innymi niezbgdnego do realizacji przygotowywanego wéwczas - po
utworzeniu w czerwcu nowego rzadu premiera Felicjana Stawoja Sktadkowskiego - wiel-
kiego projektu w ramach programu inwestycyjnego ukierunkowanego zasadniczo na two-
rzenie przemyshu zbrojeniowego w Centralnym Okregu Przemystowym. Mimo Ze realiza-
cja komponentu inwestycyjnego francuskiej pozyczki, zwlaszcza dostaw sprzetu,
napotykata wiele przeszkod, spowodowanych przez obie strony, wyplaty dewiz gotowka
wlatach 1937-1939 okazaly si¢ kluczowe dla ustabilizowania stanu polskich rezerw i w isto-
cie umozliwily prowadzenie polityki niezaleznej od III Rzeszy. Na to francuskie posunig-
cie hitlerowskie Niemcy odpowiedzialy rywalizacja o gospodarcze przeciagniecie Polski
na swoja strong¢ - oferta znaczacych ustgpstw w transferze srodkoéw za transport kolejowy
przez Pomorze do Prus Wschodnich, odmrozeniem polskich wierzytelnosci w Niemczech

13 J. Skiba, Reglamentacja dewizowa w Polsce..., op.cit., s. 347-348.

14 Szerzej o naradzie decyzyjnej na Zamku Krélewskim w tej sprawie: J. Skiba, Reglamentacja dewizowa w Polsce..., op.cit.,
s.235-237.

15 Ch. Maddison, French Inter-War Monetary Policy: Understanding the Gold Bloc, San Domenico 1997, s. 481.
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oraz korzystnymi ofertami dostaw srodkow produkcji dla szybko rozbudowywanego pol-
skiego przemystu, takze obronnego, w ramach wymiany rozrachunkowej. Apogeum tej po-
lityki nastapito w czasie konferencji monachijskiej w koncu wrze$nia 1938 roku, kiedy to
Niemcy przyznaly Polsce najkorzystniej oprocentowany w catym dwudziestoleciu migdzy-
wojennym kredyt towarowy w wysokos$ci 120 min zt. Kwiatkowski, mimo Ze byl przeciw-
ny zwigkszaniu i tak juz dominujacego udziatu handlu z Niemcami w wymianie zagranicz-
nej ponad granice 30% (minister Jozef Beck uwazal, ze takim limitem powinno by¢ okoto
300 mln zt po kazdej stronie wymiany), intensywnie zabiegat o wykorzystywanie tego
kredytu przede wszystkim przy zakupach wyposazenia do polskich fabryk zbrojeniowych
i - co moze budzi¢ zdumienie - zalecal raczej sigganie po oferte niemiecka niz produkcje
przemystu krajéw zachodnioeuropejskich!¢. Przyjmowane w rozliczeniu rozrachunkowym
z Niemcami stawki importowe okazywaly si¢ bowiem bardzo korzystne!” i w przeciwien-
stwie do zakupow dokonywanych w krajach tzw. wolnodewizowych nie powodowaty wy-
plywu dewiz, ktorych uzyskanie byto trudne ze wzgledu na utrzymujace si¢ przewartoscio-
wanie zlotego w stosunku do walut panstw zachodnich w wysokosci 10-20% i wymagato
premiowania eksportu w tej wlasnie skali!s.

Zarysowany model polityki gospodarczej i finansowej, uksztalttowany w okresie 1935-1936
droga rozwiazan pragmatycznych, jednak majacych efekt systemowy, funkcjonowat w ostat-
nich latach przed wybuchem wojny w sposob potwierdzajacy zasadnos¢ zatozen makro-
ekonomicznych Kwiatkowskiego. Abstrahujac od spotykanej niekiedy w literaturze dosc
teoretycznej dyskusji nad optymalnos$cia tego modelu w $wietle okreslonej doktryny eko-
nomicznej, historyczny punkt widzenia oparty na faktach implikuje koniecznos¢ przyzna-
nia, ze byla to polityka zasadniczo skuteczna w danym momencie. Nie dysponujemy co
prawda miarodajnymi obliczeniami PKB Polski w tym okresie, ale dostgpne dane staty-
styczne Ligi Narodow wskazuja na imponujacy, jeden z najwyzszych na $wiecie, poziom
wzrostu produkcji przemystowej 0 52,3%!° w okresie od konca 1935 roku do potowy 1939 ro-
ku (przy wzro$cie zatrudnienia w przemysle o 30%2°), chociaz przy takim poréwnaniu na-
lezy przyznaé, ze w drugiej potowie lat trzydziestych wiele innych panstw faz¢ dynamicz-
nego odbicia gospodarczego po wielkim kryzysie miato juz za soba, podczas gdy Polska
dopiero wydobywata si¢ z deflacyjnej zapasci. Z drugiej strony Polska w ogole nie zosta-
la dotknigta ogélnoswiatowq recesja w 1937 roku, co §wiadczy, ze wzrost gospodarki kra-
ju miat solidne podstawy strukturalne i nie podlegat szokom zewnetrznym dzigki barierze

16 J. Skiba, Reglamentacja dewizowa w Polsce..., op.cit., s. 453.

17 R.M. Spaulding, Osthandel and Ostpolitik. German Foreign trade Policies in Eastern Europe from Bismarck to Adenauer,
Providence, Oxford 1997.

18 J. Skiba, Reglamentacja dewizowa w Polsce..., op.cit., s. 295-296.

19 Obliczenia wtasne na podstawie danych zamieszczonych w ,Monthly Bulletin of Statistics” 1939, League of Nations,
Geneve, s. 176. W okresie grudzien 1935-czerwiec1939 odpowiednie dane wynosza dla: Butgarii - 75,3%, Niemiec -
43,6%, Estonii - 40,1%, Japonii - 31,1%, Norwegii - 29,3%, totwy - 27,8%, Szwecji - 26,8%, Wegier - 26,5%, Francji -
25,7%, Finlandii - 24,5%, Wtoch - 20,5%, Kanady - 20%, Wielkiej Brytanii - 17,6%, Danii - 16,8%, Chile - 12,4%,
Stanéw Zjednoczonych - 9% i spadek w przypadku Belgii 0 6,9%.

20 Z 609,5 tys. do 837,9 tys. w okresie grudzien 1935-maj 1939. Vide: ,Przeglad Miesieczny i Tablice Statystyczne”,
IBKGIC, 1939, nr 7, tabl. 13.
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reglamentacji dewizowej. Niewatpliwie byto to spowodowane przede wszystkim intensyw-
na realizacjq czteroletniego programu inwestycyjnego oraz szescioletniego programu mo-
dernizacji sit zbrojnych.

Zgodnie z przyjeta polityka gospodarcza programy te nie byly finansowane przez nad-
mierna ekspansje pieniezna. Wzrost obiegu pienieznego (bilety Banku Polskiego SA) z po-
ziomu 1007,2 mln zt w grudniu 1935 roku i 998,4 mln zt w maju 1936 roku do 1354,1 min zt
w lutym 1939 roku (miesiac ten nalezy uzna¢ za ostatni, w ktorym mozna mowi¢ o w mia-
re normalnym funkcjonowaniu gospodarki o charakterze pokojowym) byl relatywnie umiar-
kowany i odzwierciedlat ogolne zwigkszenie sie potencjalu gospodarczego bez generowa-
nia impulsu inflacyjnego?!. Nie mozna takze méwi¢ o nadmiernej ekspansji fiskalnej,
przynajmniej w sensie formalnym, poniewaz catkowicie udato si¢ zrownowazenie budze-
tu regularnego: rzeczywiste jego wykonanie wykazato jeszcze deficyt w roku budzetowym
1935/193622 w wysokosci 307 min zt przy dochodach 2030 mln i wydatkach 2337 min zt,
ale w kolejnych latach budzetowych juz wystapity nadwyzki: 1936/1937 - dochody
2217 min zt, wydatki 2213 mln, nadwyzka 4 mln; 1937/1938 - dochody2432 mln zi, wy-
datki 2411 miln zi, nadwyzka 21 mln zt; 1938/1939 - dochody 2474 min zi, wydatki
2458 min zi, nadwyzka 16 min zt. Plan budzetowy na lata 1939/1940 byt takze zréwno-
wazony: dochody i wydatki po 2526 mln z423. Taki budzet nie byt w stanie sfinansowac re-
alizacji programéw inwestycji i modernizacji zbrojen, mimo ze nastgpowat wzrost przy-
chodow podatkowych. To zadanie mial umozliwi¢ migdzy innymi diug publiczny. Od
1 kwietnial936 roku do 1 kwietnia 1939 roku wewnetrzne emisyjne zadluzenie skarbu
panstwa (czyli pozyskiwane wprost z otwartego rynku pienieznego) wzrosto o 686 min zt
z poziomu 1327 min zt do poziomu 2013 mln zt, chociaz az 303 min zt z tej kwoty przy-
padato na konwersje zaciagnietego wczesniej przez skarb panstwa dtugu emitowanego
w walutach zagranicznych na pozyczke nominowana w ztotych, czyli de facto niestanowia-
ca bezposredniego drenazu srodkéw finansowych od spoteczenstwa. Do dlugow skarbu
panstwa nalezy takze zaliczy¢ kredyty krotkoterminowe uzyskiwane przez skarb panstwa
gléwnie w banku centralnym, ktére z poziomu 372 miln zt wzrosty jedynie do 411,5 min zt
w okresie od 1 kwietnia 1936 roku do 1 pazdziernika 1938 roku, co $wiadczyto o rozsad-
nym w tym czasie unikaniu finansowania programéw inwestycyjnych w ten ryzykowny spo-
sob. ,Mobilizacja finansowa” zakladata jednak, ze to wspominane panstwowe instytucje
finansowe (poza Bankiem Polskim SA) braly na siebie podstawowe zadanie dtugotermi-
nowego kredytowania zadan inwestycyjnych, ktorych wysoko$¢ byta okreslana w ustawach

21 W 1937 r. w Polsce wystapit przejSciowo wzrost cen o skali dochodzacej do 14% mierzonej r/r w marcu 1937 r., ale byt
on catkowicie spowodowany wzrostem cen $wiatowych o poziomie duzo wiekszym (nawet 37% r/r w tym miesiacu), ale
juz po kilku miesigcach ceny spadty do poziomu poprzedniego. J. Skiba, Reglamentacja dewizowa w Polsce..., op.cit.
wykres 14, s. 504.

22 Woéwczas stosowano system budzetowy, ktéry sie zaczynat 1 kwietnia i konczyt 31 marca roku nastepnego.

23 Maty Rocznik Statystyczny 1939, Gtéwny Urzad Statystyczny, Warszawa 1939, s. 379. W ostatniej przedwojennej
edycji tego wydawnictwa jeszcze opublikowano (s. 376) dane dotyczace tzw. budzetu brutto, czyli z uwzglednieniem
dochodéw i wydatkoéw przedsiebiorstw i zaktadéw parfstwowych, monopoli oraz funduszy. Dochody i wydatki w roku
budzetowym 1936/1937 wyniosty odpowiednio 4128 min zt i 4107 min zt, a w roku 1937/1938 - odpowiednio
4551 min zti 4595 min zt.
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odrgbnych od budzetu panstwa z zalozeniem upowaznienia ministra skarbu oraz niektérych
innych ministréw do przeprowadzenia stosownych operacji kredytowych?4. Cho¢ wprowa-
dzono zasade utajniania odpowiednich danych w sprawozdaniach finansowych samych in-
stytucji (np. BGK?%), to w archiwum Ministerstwa Skarbu znajduje sie notatka okreslajaca
wysokos$¢ ,,mobilizacji finansowej” w okresie od 1 kwietnia 1936 roku do 30 czerwca 1939 ro-
ku na 1528,8 mln zt, w tym 783 mln na inwestycje wojskowe2¢. WielkoSci te sg potwier-
dzone przez generalne estymacje Kwiatkowskiego zamieszczone w jego Dzienniku. Wskazuja
one, ze w latach 1937 i 1938 w wyniku drenazu rynku pieni¢znego przez sam tylko skarb
panstwa na potrzeby realizacji programéw inwestycyjnych uzyskiwano 400 min zt rocznie?’.

Panstwowe instytucje finansowe, oprocz samego skarbu panstwa, uczestniczyly takze
w dostarczaniu srodkéw do powolanego w kwietniu 1936 roku Funduszu Obrony Narodowe;j,
ktoéry wbrew otaczajacej go legendzie opieral si¢ glownie na dotacjach urzedow publicznych
(ogblne wplywy osiagnety wysokos$¢ miedzy 1095 a 1320 miln zt przy udziale spoleczen-
stwa ,,zaledwie” 37,7 min z1)28. Taka aktywnos$¢ byta mozliwa dzigki pozytywnej dynamice
prywatnych wkladow i oszczednosci, ktére w ciagu trzech lat ogélnie wzrosty az
0 930-940 min zt z poziomu 2379 mln zt w listopadzie 1935 roku do 3321 mln w grudniu
1938 roku oraz 3311 min zt w lutym 1939 roku. Oznaczalo to, ze dzigki stabilizacji rodzi-
mej waluty spoteczenstwo polskie wyzbyto si¢ sktonnosci do tezauryzacji i udostepnito (cze-
sto nieSwiadomie) posiadane przez siebie catkiem znaczace srodki panstwu, ktore mogto
je wykorzystaé do realizacji programow inwestycyjnych. Zadtuzenie zagraniczne o charak-
terze emisyjnym natomiast zmniejszylo si¢ z poziomu 3282 mln zt w dniu 1 stycznia 1936 ro-
ku do 2489,6 min zt w dniu 1 kwietnia 1939 roku, na co ztozyly sie: efekt dewaluacji walut
zagranicznych (w najwigkszym stopniu franka francuskiego) przy zachowaniu wartos$ci wa-
luty polskiej, skutkujacy redukcja dtugu w wysokosci okoto 600 mln zt, restrukturyzacja za-
diuzenia uzgodniona z wierzycielami zagranicznymi oraz wspomniana konwersja zagranicz-
nych pozyczek emisyjnych na nowa pozyczke nominowana w ztotych?®. Kapitat
zagraniczny uzyskano realnie jedynie w przypadku panstwowej pozyczki francuskiej

24 Ustawa z dnia 2 kwietnia 1936 r. o finansowaniu panstwowych inwestycyj wodnych, DzU 1936, nr 26, poz. 208,
(20 min zt); Ustawa z dnia 2 kwietnia 1936 r. o zaciagnieciu pozyczek na cele inwestycyjne przedsiebiorstwa Polskie
Koleje Paristwowe, DzU 1936, nr 26, poz. 209 (70 min zt); Ustawa z dnia 2 kwietnia 1936 r. o zaciggnieciu poZyczek
na cele inwestycyjne przedsiebiorstw Polska Poczta, Telegraf i Telefon, DzU 1936, nr 26, poz. 210 (20 min zt); Ustawa
z dnia 24 lutego 1937 r. o inwestycjach z funduszéw panstwowych w r. 1937, DzU 1937, nr 15, poz. 96 (264 min z);
Ustawa z dnia 25 marca 1938 r. o finansowaniu niektérych inwestycyj z funduszéw panstwowych w okresie do 31 mar-
ca 1939 r.,, DzU 1938, nr 21, poz.165 (140 min); Ustawa z dnia 27 marca 1939 r. o dotacjach na rzecz Funduszu
Obrony Narodowej i 0 inwestycjach z funduszéw parstwowych w okresie od dnia 1 kwietnia 1939 r. do dnia 31 mar-
ca 1942 r.,DzU 1939, nr 25, poz. 165 (2015 min zt, wliczajac w to 1200 mIn zt na rzecz Funduszu Obrony Narodowej).

25 Z. Karpinski, Bank Polski 1924-1939. Przyczynek do historii gospodarczej okresu miedzywojennego, Warszawa 1958,
s. 178-188.

Archiwum Akt Nowych w Warszawie (dalej: AAN), Ministerstwo Skarbu, Gabinet Ministra, sygn. 5, Notatka: Inwestycje
publiczne w latach 1936/37do 1939/40 w min. zt, k. 81.

27 E. Kwiatkowski, Dziennik lipiec 1939-sierpien 1940, oprac. M. Drozdowski, Rzeszéw 2003, s. 22-23.

28 M. Jabtonowski, Plan finansowy na wypadek wojny..., op.cit., s. 89; R. Sobczak-Machulska, M. Btaszczynski, Fundusz
Obrony Narodowej, w: Nie zmarnujcie niepodlegtosci. Srebra Funduszu Obrony Narodowej, Poznan 2023, s. 19.

2

[}

29 J. Skiba, Reglamentacja dewizowa w Polsce..., op.cit., s. 392.
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z Rambouillet, ktéra byta waznym wkladem w stabilizacje polskiej waluty, mimo ze wpty-
wy tzw. gotéwkowe z jej tytutu wyniosty jedynie 100 mln zt w 1937 roku, 37 mln zt w 1938 ro-
kui 19 mIn zt w 1939 roku®. Ze wzgledu na trzy kolejne dewaluacje franka w latach 1937-1938
niemozliwe jest natomiast okreslenie wysoko$ci w ztotych rzeczywistych wptywow z tytu-
hu kredytu towarowego i inwestycyjnego, poniewaz nie sa znane daty ptatnosci poszczegol-
nych transz. Kwiatkowski szacowat je na poczatku sierpnia 1939 roku w sumie na okoto
162 min fr3!, natomiast wedtug obliczen francuskiego Ministerstwa Finansow z konca wrze-
$nia 1939 roku wyniosty one 192 min fr32. Generalnie korzystnej sytuacji makroekonomicz-
nej towarzyszyt silny wzrost rezerw zlota i dewiz (mierzonych wedlug tzw. poziomu netto)
ze 163,7 mln zt w koncu kwietnia 1936 roku, kiedy osiagnelty minimum, do poziomu mak-
symalnego 528,7 mln zt w grudniu 1937 roku, by potem jednak stopniowo si¢ obniza¢ (naj-
nizszy stan w tym okresie odnotowano w pazdzierniku 1938 roku - 444 min zt). Pozytywny
poczatkowy efekt zostat uzyskany gtownie dzieki reglamentacji dewizowej, co skutkowato
detezauryzacja, oraz wplywom dewizowo-kruszcowym z tytutu pozyczki Rambouillet, a tak-
ze dzieki eksportowi sprzetu wojennego z demobilu do ogarnigtej wojna domowa Hiszpanii
dokonywanego za zloto i odmrozeniu polskich naleznosci w Niemczech, a pod koniec
1938 roku dzigki repatriacji zagranicznego majatku polskich obywateli. Relatywnie ocenia-
ny jako bezpieczny poziom rezerw, oscylujacy wokét 500 min zi, miat nie tylko zapewnié
zaufanie do stalego kursu zlotego, lecz takze umozliwiat tolerowanie w latach 1937 i 1938
deficytu handlu zagranicznego, wynikajacego z koniecznos$ci znacznej intensyfikacji impor-
tu surowcow i maszyn niezbednych do produkcji polskiego przemystu33. Generalnie
Kwiatkowski kontynuowatl podejscie do rezerw kruszcowo-dewizowych w kategoriach stan-
dardu zlota, jako bazy do zabezpieczenia obiegu pieni¢znego, co nie bylo juz przeciez ko-
nieczne od czasu wprowadzenia reglamentacji dewizowej. Znaczaco inne zdanie na ten te-
mat mialy kregi wojskowe, ktore coraz bardziej uznawaly rezerwy za zasob twardej gotowki
do wykorzystania do celéw obrony panstwa, zwlaszcza w warunkach wojennych.

Dobra sytuacja makroekonomiczna polskiej gospodarki, ktora realizowata scenariusz
szybkiego wzrostu opartego na cywilnych i wojskowych inwestycjach przemystowych (we-
dlug danych Ministerstwa Skarbu w proporcji okoto 55% do 45% przy ogdlnej kwocie w la-
tach 1936-1939 ponad 2,5 mld z})34, zawierala jednak silny element potencjalnego braku
réwnowagi, bedacy konsekwencja jej etatystycznego charakteru. Zdecydowane preferencje
dotyczyty produkcji dobr wytworczych (jej wskaznik wzrost do czerwca 1939 roku o 57,6%
w stosunku do 1928 roku) w stosunku do débr spozycia (wzrost wskaznika do czerwca

30 Z. Karpinski, Bank Polski 1924-1939..., op.cit., s. 176; J. Skiba, Reglamentacja dewizowa w Polsce..., op.cit., s. 202, 221.
31 E. Kwiatkowski, Dziennik..., op.cit., s. 101.

32 Le Service des archives économiques et financiéres (SAEF), Ministére des Finances, sygn. B0065237/2, Compte Rendu
de la Reunion du 25 Septembre 1939 au Ministére des Finances.

33 Nadwyzka w handlu zagranicznym Polski wyniosta 64 min zt w 1935 r. i 23 mIn zt w 1936 r., natomiast w 1937 r.
i w 1938 r. wystapit deficyt w wysokosci odpowiednio 59 min zt w 1937 r.i 115 min zt w 1938 r.. W 1939 r. bilans wy-
kazywat jednak wielkosci dodatnie. Mafy Rocznik Statystyczny..., op.cit., s. 162; J. Skiba, Reglamentacja dewizowa
w Polsce..., op.cit., s. 394-405.

34 AAN, Ministerstwo Skarbu, Gabinet Ministra, sygn. 5, Notatka: Inwestycje publiczne w latach..., op.cit.
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1939 roku o0 10,2%3% w stosunku do 1928 roku)3¢. Najwyzsze wiadze Polski godzity sie z per-
spektywa ograniczania konsumpcji i opowiadaty sie nawet przeciwko wzrostowi dochodow
spoteczenstwa w przekonaniu, ze zmniejszyloby to mozliwosci szybkiej modernizacji go-
spodarki®’. Przed wybuchem wojny jeszcze jednak nie doszto do ujawnienia si¢ negatyw-
nych konsekwenciji tej strukturalnej nierbwnowagi, natomiast poczawszy od pierwszych mie-
siecy 1938 roku dochodzito do powaznych szokéw finansowych pod wpltywem
pogarszajacej sie sytuacji miedzynarodowe;.

Zarowno w przypadku napiecia wywotanego anszlusem Austrii w marcu i kwietniu 1938 ro-
ku, jak i kryzysu monachijskiego we wrzesniu 1938 roku schemat byt podobny: gwattowna
panika i fala spekulacji powodowaty odptyw wktadéw z instytucji finansowych, ktore zwra-
caly si¢ do banku centralnego o niezwloczne przyznanie im kredytu redyskontowego w ce-
Iu akomodacji zapotrzebowania na gotéwke. Skutkowato to spadkiem wysokosci wktadéw
i odpowiadajacym im wzrostom kwoty krotkoterminowych kredytow redyskontowych Banku
Polskiego SA, a takze obiegu pienieznego. W pierwszym wypadku odpowiednie wielkosci
wyniosty: -58,8 miln z1, 75,4 min z1 i 158,9 min z1, w drugim: -309,9 miln z1, 411,8 min zt
i 446,1 mln zt. Wigksze ilosciowo wzrosty obiegu pienieznego od kredytow oraz od spad-
ku wktadow mozna wyttumaczy¢ checia zapewnienia sobie przez instytucje finansowe od-
powiedniej poduszki ptynnosciowej na wypadek utrzymania lub powtorzenia si¢ sytuacji
kryzysowej. Po ustaniu paniki wywotanej kryzysem nast¢powat szybki powrot wktadow do
bankow, zwrot kredytéw redyskontowych do Banku Polskiego (czyli ich redukcja) i spadek
obiegu pienieznego, jednak kazda ta kategoria osiagata poziom nieco wyzszy niz przed kry-
zysem. Zjawiska te pokazuja, Zze w gospodarce utrzymywat si¢ wowczas trend dynamiczne-
go rozwoju, ktorego strukturalnie nie zaburzaty objawy paniki, i ze gospodarka potrzebo-
wala dla zréwnowazonego funkcjonowania wciaz jeszcze w trybie pokojowym wiekszych
srodkow pienigznych.

Odmienna jako$ciowo sytuacja zaczeta jednak wystepowacé w czasie kryzysu wywolanego
zajeciem Pragi przez Hitlera w marcu 1939 roku. Brakuje kompletnych danych statystycznych
dotyczacych poziomu wycofywania wktadow z wszystkich instytucji finansowych w tym wias-
nie okresie (marzec-maj 1939 roku), ale znane sa wielkosci dotyczace wzrostu wysokosci kre-
dytow redyskontowych udzielanych przez Bank Polski SA - 0 416,9 min zi, a takze obiegu
pienieznego - o 512,6 mln zl, wskazujace, ze panika osiagneta nieco wigksze rozmiary niz
w czasie kryzysu monachijskiego. Wzrost obiegu pienieznego przekroczyt poziomy dopusz-
czalne w obowiazujacym prawie i dlatego koniecznoscig stato si¢ pilne uchwalenie 24 marca
1939 roku ustawy sankcjonujacej wprowadzenie przez Bank Polski SA niezabezpieczonej re-
zerwami kruszcowo-dewizowymi emisji pieni¢znej o charakterze fiducjarnym3$, otwierajacej

35 Indices of Industrial Production, ,Monthly Bulletin of Statistics”, op.cit. s. 477.
36 T. Grabowski, Inwestycje zbrojeniowe..., op.cit., s. 231.

37 Sprawozdanie Generalne Komisji Budzetowej o projekcie ustawy skarbowej i preliminarzu budzetowym na rok 1939/40,
Sejm RP, Druk nr 100, Warszawa, luty 1939, s. XIl. Swiadczy o tym réwniez, miedzy innymi, wypowiedz prezydenta
I. MoScickiego na naradzie decyzyjnej w sprawie ewentualnej dewaluacji w dniu 1 paZdziernika 1936 r., dotyczaca ko-
niecznosci ograniczenia w Polsce stopy zyciowej. Patrz: Diariusz i teki Jana Szembeka: 1935-1945, oprac. T. Komarnicki,
Londyn 1965, s. 294-295.

38 J. Skiba, Reglamentacja dewizowa w Polsce..., op.cit., s. 351-352.
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legalna droge do ,inflacyjnej” ekspansji monetarnej. Ponadto ustawa ta umozliwita znaczne
zwiekszenie kredytow udzielanych przez Bank na rzecz panstwowych programow inwestycyj-
nych, ktore zasadniczo nie powinny by¢ finansowane przez bank centralny. Opcja taka zosta-
la natychmiast wykorzystana, czego skutkiem byt ryzykowny z punktu widzenia stabilnosci
finansowej wzrost zadluzenia o prawie 400 min zi. Przyczynilo sie to do sytuacji, ze w czerw-
cu 1939 roku, kiedy nastapito pewne zatrzymanie wycofywania wktadow, ogélny poziom kre-
dytow krotkoterminowych oraz obieg pieni¢zny nie wrocity do stanu z lutego. Stato si¢ tak
mimo przeprowadzonej od 5 kwietnia do 5 maja Pozyczki Obrony Przeciwlotniczej, ktéra
przyniosta ponad 400 mln zt wptywu, tym samym sterylizowata duza ptynno$¢ z rynku pie-
ni¢znego. Ze wzgledu na tempo wydarzen kwota ta jednak nie zostala wykorzystana na po-
trzeby zbrojeniowe. Wszystkie te zjawiska oznaczaly, ze zaréwno wladze panstwowe, jak i spo-
leczenstwo osiagaly nowa faze §wiadomosci - przekonanie o bliskim wybuchu wojny,
wyrazajace si¢ nie tylko w spotecznej gotowosci do tozenia srodkéw na cele obronne, lecz tak-
ze w kolejnej wielkiej fali tezauryzacyjnej. Ze wzgledu na reglamentacj¢ dewizowa nie mogta
si¢ ona dokonywac legalnie w zlocie, przybrala wiec forme, szczegolnie na wsi, gromadzenia
bilonu srebrnego, co powodowato duze problemy w biezacym obiegu ptatniczym. Procesem
niosacym ze soba jeszcze wieksze skutki byta jednak koniecznos$¢ wejscia w logike gospodar-
ki wojennej, ktorej oznaka jest wysoka dynamika gospodarcza, osiagana, migdzy innymi, w wy-
niku praktycznie nieograniczonej ekspansji monetarnej (realizowanej przez bank centralny
w formie udzielania panstwu kredytéw kréotkoterminowych albo bezposredniej monetyzacji
dtugu publicznego) i fiskalnej (zwykle opartej na powaznym deficycie budzetowym), doko-
nywanej glownie na potrzeby zbrojeniowe, ale powodujacej z czasem takze presj¢ inflacyjna
na rynku dobr konsumpcyjnych, jednoczesnie mocno ograniczanym na skutek dominacji pro-
dukcji zbrojeniowej. Sposobem redukcji tego nadmiernego popytu sa rownoczesne surowe re-
strykcje administracyjne w zakresie podnoszenia cen i zarobkow?°. Kwiatkowski dtugo, az do
poczatku sierpnia 1939 roku, nie godzit si¢ na wprowadzenie gospodarki wojennej, do ktorej
coraz mocniej party sSrodowiska wojskowe, mimo ze same wstrzymywaly si¢ z jednoznacznym
potwierdzeniem nieuchronnos$ci wybuchu wojny“°. Jako publiczne przyktady tego sporu moz-
na wskaza¢ wystapienie plk. Zygmunta Wendy, szefa sztabu Obozu Zjednoczenia Narodowego,
na posiedzeniu sejmu w grudniu 1938 roku, krytykujace zbyt niski - jego zdaniem - poziom
srodkow przeznaczonych na zbrojenia w planie inwestycyjnym na lata 1939-19424!, oraz glos-
ny artykul w wilenskim ,,Stowie” z 24 marca 1939 roku autorstwa pik. Ignacego Matuszewskiego,
ktéry z pozycji zagorzatego obroncy deflacji przeszedt do domagania si¢ od Kwiatkowskiego
nieograniczonej ekspansji pieni¢znej na potrzeby obronne*2. Kurczowe trzymanie si¢ przez
ministra skarbu idei zabezpieczenia dodatkowej emisji pieni¢znej odpowiednimi rezerwami
kruszcowymi dobrze ilustruje historia negocjacji w sprawie uzyskania w sierpniu 1939 roku
pozyczek od Wielkiej Brytanii i Francji, zrelacjonowana w jego Dzienniku oraz we Wspomnieniach

39 W. Morawski, Kryzysy gospodarcze. Perspektywa historyczna, Warszawa [s.a.], s. 151-154.
40 Vide: S. Kirkor, Sprawy finansowe Polski..., op.cit., s. 43; E. Kwiatkowski, Dziennik..., op.cit.
41 M. Drozdowski, Eugeniusz Kwiatkowski, Rzeszéw 2005, s. 169.

42 |. Matuszewski, Konieczne wnioski, ,Stowo” 24 [Il 1939.
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ptk. Adama Koca i relacji Stanistawa Kirkora*}. Wzorem pozyczki Rambouillet Kwiatkowski
domagal si¢ niemozliwego juz w tym czasie uwzglednienia przez Wielka Brytani¢ i Francje
komponentu kruszcowo-dewizowego na potrzeby stabilizacji polskiego pieniadza. Oba kraje,
zwlaszcza Wielka Brytania, nie chcialy przyja¢ takiego warunku nie tylko ze wzgledu na ko-
niecznos¢ zachowania swoich rezerw na czas zblizajacej si¢ wojny, lecz takze ze wzgledéw
pryncypialnych, dazyty bowiem do wymuszenia dewaluacji ztotego i oparcia polskiej waluty
na funcie szterlingu, a nie na dalej utrzymywanym parytecie ztota**. Polskie czynniki wojsko-
we natomiast (w tym Koc) akceptowaly ideg¢ pozyskania zlota, ale tylko jako najpewniejsze-
go $rodka platniczego, ktory mozna byto wykorzysta¢ na wydatki zbrojeniowe. Ostatecznie
ten segment negocjacji zakonczyt sie fiaskiem, chociaz kredyty na zakupy materialowe zosta-
ty Polsce przyznane przez Francje i Wielkg Brytanie 18 i 26 sierpnia*’, ale ich praktyczna re-
alizacja w obliczu dalszego przebiegu wydarzen okazala si¢ niemozliwa. Oprécz archaicznej
juz w tym czasie intencji zabezpieczenia obiegu pieni¢znego zlotem i uzasadnionej niecheci
do naruszenia kruchej rownowagi miedzy inwestycjami cywilnymi a inwestycjami wojskowy-
mi ministrem skarbu kierowala takze ciagla obawa przed inflacja, generalnie stuszna w kon-
tekscie przyjetej przez niego strategii gospodarczej i potwierdzona ocenami Ministerstwa
Skarbu, dotyczacymi wykorzystania mocy produkcyjnych juz w takim stopniu, ktéry uczynil-
by wielkoskalowa ekspansje monetarna kontrproduktywna?*. Doraznie takie niebezpieczen-
stwo jednak nie wystepowalo, poniewaz dodatkowa plynno$¢ byta chwilowo absorbowana
gtownie w kasach i na wojskowych rachunkach w bankach panstwowych lub tezauryzowana
przez spoteczenstwo. Dziennik Kwiatkowskiego pokazuje, jak szybko od poczatku kryzysu
w lutym, zwlaszcza za$ w lipcu i sierpniu, pod wplywem wycofywania wktadéw (od 15 mar-
ca do 20 sierpnia w wysokosci 597 mln zt i dodatkowo od 21 do 28 sierpnia az 192,6 min z})
oraz zapotrzebowania zglaszanego przez wojsko, wzrastal obieg pieni¢zny (od 15 marca do
20 sierpnia - 955,7 mln z1), narastat deficyt budzetowy oraz zwigkszato si¢ zadluzenie krot-
koterminowe panstwa w banku centralnym, co oznaczato ruing zrownowazonej, Z pewnoscia
przesadnie ostroznej, ale dotychczas zdolnej do stymulowania szybkiego wzrostu produkcji,
polityki makroekonomicznej, ktora minister skarbu starat si¢ prowadzic¢ od 1935 roku (np. na
rok budzetowy 1939/1940 zaplanowano drenaz rynku pieni¢znego w wysokosci 640 min zi,
z czego 400 mln zt na wydatki zbrojeniowe*’, podczas gdy wktady w instytucjach finansowych
w rzeczywistosci nie tylko nie rosty, lecz takze byly w tempie btyskawicznym wycofywane).
Jednocze$nie Kwiatkowski zasadnie watpit w mozliwo$¢ zrobienia przez sity zbrojne efektyw-
nego uzytku z tych doraznych srodkow i dlatego starat si¢ ogranicza¢ ich poziom ponad uza-
sadnione potrzeby. Nie ma przy tym wigkszego znaczenia, czy nie docenial - jak mu zarzu-
cano - grozby szybkiego wybuchu wojny, poniewaz w kazdym przypadku musiat zdawac sobie

43 S. Kirkor, Sprawy finansowe Polski..., op.cit., s. 49-52; A. Koc, Wspomnienia, op.cit., s. 249-268.

44 D.E. Kaiser, Economic Diplomacy and the Origins of the Second World War, Germany, Britain, France, and Eastern
Europe, 1930-1939, Princeton, New York 1980, s. 308-309.

45 Z. Landau, J. Tomaszewski, Gospodarka Polski miedzywojennej..., op.cit., s. 379-380.

46 AAN, Ministerstwo Skarbu, Gabinet Ministra, sygn. 5, Notatka w sprawie planu inwestycyjnego na r. 1939/1940. Gdyby
wydatki na inwestycje zostaty powiekszone dwukrotnie..., k. 90-93.

47 E. Kwiatkowski, Dziennik..., op.cit., s. 120.
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sprawe z bezsilnosci swojego potozenia. Zasypywanie drukowanymi pieniedzmi drogi biegna-
cej ku nieuchronnej katastrofie nie moglo si¢ powiesc, a jego godne szacunku i efektywne kil-
kuletnie wysitki zmodernizowania polskiej gospodarki (generalnie bardzo opoznione;j i stabej
w stosunku do zachodniego sasiada) i w §lad za nia potencjatu obronnego panstwa zostaty za-
przepaszczone wobec tempa wydarzen miedzynarodowych. Mimo to, kiedy 1 wrze$nia nade-
szla godzina prawdy, wladze Banku Polskiego SA konczyly wlasnie w pelnym porozumieniu
z ministrem skarbu przygotowanie nowego statutu, umozliwiajacego ogromne zwigkszenie
poziomu finansowania dlugu panstwa w ramach nowe;j logiki gospodarki wojenne;j.

Polityka finansowa Niemiec i Francji wobec zbrojen -
poréwnanie z Polskg*8

Niemcy

Badacze polityki gospodarczej 111 Rzeszy zgadzaja si¢ co do nieuchronnosci jej zmierzania
ku wojnie ze wzgledu na ideologiczny ekspansjonizm oraz wynikajace z niego i zaprogramo-
wane juz od poczatku rzadoéw Hitlera w 1933 roku dominujace znaczenie zbrojen w calym
zyciu panstwa. Zasadniczo odrozniato to Niemcy od miedzywojennej Polski, ktéra traktowa-
la powaznie sprawy obrony narodowej, ale nie byla nastawiona na agresj¢ wobec sasiadow.
Militaryzacja Polski nastepowala dopiero w ostatnich latach przed wojna pod wplywem wy-
darzen migdzynarodowych i zagrozenia ptynacego od obu wielkich totalitarnych sasiadow.
Zapasc¢ gospodarcza i finansowa Niemiec w 1931 roku, obciazonych dodatkowo reparacjami
wojennymi, spowodowala konieczno$¢ wprowadzenia w lipcu tegoz roku surowej reglamen-
tacji dewizowej, ktora faktycznie konczylta funkcjonowanie standardu ziota. W przeciwien-
stwie do decyzji podjetych przez Wielka Brytani¢ we wrzes$niu tego samego roku waluta nie-
miecka nie zostala jednak zdewaluowana i utrzymala staty parytet wobec zlota, cho¢ rezerwy
kruszcowe zmniejszyly si¢ z poziomu 2216 min RM (4720 zt) na koniec 1930 roku do
984 min RM (2095 min z) w 1931 roku i 806 min RM (1717 mln zt) w 1932 roku. Utrzymanie
kursu generowalo wprawdzie stale, si¢ggajace do 30%, przewartosciowanie reichsmarki w sto-
sunku do funta szterlinga (a od 1933 roku do dolara oraz z biegiem czasu do kolejnych wa-
Iut) i utrate konkurencyjnosci cenowej w handlu zagranicznym, jednak argumentem za utrzy-
maniem stalego parytetu byta znaczna redukcja niemieckiego zadluzenia zagranicznego

48 Niniejsze syntetyczne poréwnanie jest oparte na znakomitej analizie gospodarki lll Rzeszy autorstwa Adama Tooze'a Cena
zniszczenia. Wzrost i zatamanie nazistowskiej gospodarki (Oswiecim 2016), na biografii Hjalmara Schachta autorstwa
francuskiego historyka Frédérica Claverta, Hjalmar Schacht, financier et diplomate 1930-1950 (Strasbourg 2006),
a takze na juz bardzo starym, ale wciaz inspirujgcym szkicu Burtona Kleina, Germany’s Preparation for War: A Re-
examination (,The American Economic Review”, Vol. 38, No. 1, Mar. 1948, s. 56-77). Analiza francuskiej polity-
ki finansowej zostata przeprowadzona na podstawie dwéch klasycznych monografii: Ch. Maddison, French Inter-War
Monetary Policy..., op.cit. oraz A. Sauvy, Histoire économique de la France..., op.cit., Vol. |-1l. Dane statystyczne zosta-
ty takze pozyskane z wydawnictw statystycznych Ligi Narodéw: , Statistical Year-book of the League of Nations” i ,Monthly
Bulletin of Statistics” z r6znych lat. Dla lepszej przejrzystosci takiego poréwnania przyjeto ogdlng zasade przeliczania
wielkosci z walut niemieckiej i francuskiej na ztote, cho¢ w przypadku Francji byto to mozliwe jedynie do paZzdziernika
1936 r. ze wzgledu na cykl kolejnych czterech dewaluacji, nie pozwolity one bowiem na zastosowanie przeliczen walu-
towych w stosunku do wielkosci p6zniejszych.
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[z poziomu 3,3 mld RM (7,03 mld zt) w dniu 31 marca 1931 roku do poziomu 2,17 mld RM
(4,62 mld zt) w dniu 31 grudnia 1933 roku] w wyniku kolejnych zagranicznych dewaluacji.
Ponadto traumatyczne doswiadczenia Niemiec zwiazane z hiperinflacja z poczatku lat dwu-
dziestych, w trakcie ktorej ucierpialy oszczednosci spoleczne, powodowaly obawe o poziom
wktadow w instytucjach finansowych. Podobne przestanki kierowaty decyzjami polskich wiadz
o wprowadzeniu reglamentacji i zaniechaniu dewaluacji, podjetymi w 1936 roku, ale Polska
byla w lepszej sytuacji w tym czasie ze wzgledu na prowadzona juz od kilku miesiecy polity-
ke ,rozkregcania koniunktury”. W Niemczech jeszcze przez kilkanascie miesi¢cy rzadow kanc-
lerza Heinricha Briininga (do maja 1932 roku) utrzymywano rygory tzw. konsensusu defla-
cyjnego, co doprowadzitlo do ostrego pogorszenia si¢ sytuacji gospodarczej, wzrostu
bezrobocia i bankructw przedsigbiorstw, ale nie spowodowalo w zamian obnizenia cen do po-
ziomu zapewniajacego zewng¢trzna konkurencyjnos¢ cenowa. Handel zagraniczny Niemiec
wciaz jednak generowat dodatnie saldo w wyniku wiekszej redukcji drozejacego importu niz
eksportu [w 1930 roku 1,6 mld RM (3,4 mld zt), w 1931 roku - 2,9 mld RM (6,17 mld zt),
w 1932 roku - 1 mld RM (2,13 mld zb)].

Gospodarka niemiecka, w przeciwienstwie do polskiej, dysponowata potgznym poten-
cjalem eksportowym w postaci rozwinigtego przemystu, ale cierpiala na brak dostatecznej
produkcji rolnej, potrzebnej do wyzywienia licznej populacji, a takze odczuwata (w tym
wypadku podobnie jak gospodarka polska) dotkliwy brak wielu surowcow. Gdy na poczat-
ku 1933 roku do witadzy doszedt Adolf Hitler, oddat prowadzenie polityki finansowej w re-
ce Hjalmara Schachta. Wéwczas wzmocniono dotychczasowa zasade utrzymywania sta-
lego, przewartosciowanego kursu waluty poprzez zaostrzenie ograniczen dewizowych
oraz dynamicznie przystapiono do ,rozkrecania koniunktury”, czemu sprzyjaty ogrom-
ne niewykorzystane rezerwy produkcyjne i odziedziczone po okresie deflacji bezrobocie.
Polityka ta, poczatkowo nakierowana na roboty publiczne, szybko przeszta - zgodnie z ide-
ologia hitlerowska - do fazy intensywnych zbrojen. W celu ich sfinansowania znacznie
podniesiono dochody panstwa droga podwyzszenia podatkéw, czemu sprzyjat szybki
wzrost gospodarczy, wystepujacy juz od 1933 roku. Dochody budzetowe wzrosty z pozio-
mu 6,42 mld RM (13,67 mld zt) w 1932 roku do 5,99 mld RM (12,76 mld zt) w 1933 ro-
ku, 9,8 mld RM (20,87 mld zt) w 1934 roku, 9,7 mld RM (20,66 mld zt) w 1935 roku,
11,55 mld RM (24,6 mld zt) w 1936 roku, 14,03 mld RM (29,88 mld zt) w 1937 roku
i 17,73 mld RM (37,76 mld zt) w 1938 roku. W przeciwienstwie do Polski, ktora po
1935 roku przestrzegata zasady rownowagi budzetowej, w Niemczech pojawit si¢ duzy, ro-
snacy deficyt budzetowy. Wynidst on w poszczegolnych latach: w 1932 roku - 0,9 mld RM
(1,9 mild z1), w 1933 - 2,44 mld RM (5,2 mld zt), w 1934 - 2,6 mld RM (5,54 mld z}),
w 1935 - 4,2 mld RM (8,95 mld zt), w 1936 - 5,8 mld RM (12,35 mld zt), w 1937 -
5,4 mld RM (11,5 mld zt; w tym roku nastapit pewien spadek)iw 1938 roku - 10,5 mld RM
(22,37 mld z1). Deficyt byt finansowany miedzy innymi przez szybko rosnace publiczne
zadluzenie wewnetrzne. Na 31 marca kolejnego roku wzrosto ono w stosunku do roku po-
przedniego: w 1933 roku 0 0,48 mld RM (1 mld zt), w 1934 0 1,07 mld RM (2,27 mld zt),
w 1935 0 0,4 mld RM (0,85 mld zt), w 1936 o0 2,01 mld RM (4,28 mld zt), w 1937
0 1,92 mld RM (4,09 mld zt), w 1938 o 3,15 mld RM (6,71 mld zt) i w 1939 roku
0 11,65 mld RM (24,81 mld zt).
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Oproécz regularnego budzetu Schacht uzyskiwat srodki na inwestycje jeszcze w inny spo-
sob: wykorzystat pomyst, ktory narodzit si¢ w celu finansowania robot publicznych jeszcze
przed rzadami Hitlera, ale w ich trakcie zostal znacznie rozwinigty. Byly to tzw. weksle pra-
cy, okreslane rowniez jako ,.fundusze Reinhardta” (od nazwiska éwczesnego ministra skar-
bu), oraz ich udoskonalona i skierowana specjalnie na potrzeby zbrojen wersja MEFO. Idea
tych instrumentéw finansowych bylo tzw. prefinansowanie produkcji, czyli emitowanie przez
specjalnie powotane konsorcja bonow (wlasciwie niczym wstgpnie niezabezpieczonych), kto-
rymi placono robotnikom za ich prace przy realizacji projektéw inwestycyjnych i zbrojenio-
wych oraz regulowano rozliczenia w przemysle metalurgiczno-zbrojeniowym. Weksle miaty
termin wykupu (w przypadku MEFO okres$lony na 1938 rok, ale niedotrzymany), jednak naj-
istotniejsze dla powodzenia tej operacji byto ich biezace akceptowanie przez bank centralny
Rzeszy (Reichsbank), cho¢ odbywalo si¢ ono - celowo - z przerwami i z dyskontem. W re-
zultacie ten instrument finansowy przybrat posrednia forme migdzy krotkoterminowym kre-
dytem udzielanym panstwu na realizacje jego przedsiewzie¢ (w zakresie, w jakim weksle by-
ly wymieniane na gotowke) a dlugoterminowa pozyczka uzyskiwang przez panstwo od
obywateli (w zakresie, w jakim byly przechowywane przez obywateli do chwili wykupu). Oba
typy weksli osiagnely znaczace wartosci globalne: weksle pracy w 1933 roku 1,44 mid RM
(3,07 mld zt), a w 1934 roku 48 min RM (102,2 min zt), natomiast MEFO w 1934 roku
2,15 min RM (4,58 mid zt), w 1935 roku - 2,7 mld RM (5,75 mld zt), w 1936 roku -
4,45 mld RM (9,48 mld zt), w 1937 roku - 2,69 mld RM (5,72 mld z}). Poniewaz catos$cio-
we wydatki zbrojeniowe wyniosty w 1934 roku 4,1 mld RM (8,73 mld zt), w 1935 - 5,5 mld RM
(11,72 mld zt), w 1936 - 10,3 mld RM (21,94 mid zt), w 1937 - 11 mld RM (23,43 mld z}),
a w calym okresie 1934-1937 - 30,9 mld RM, czyli 65,8 mld zt (dla poréwnania: badacze
szacuja wysokosc¢ cato$ci polskich wydatkow na zbrojenia w latach 1936-1939 na od 2 do
5.4 mld zt w zalezno$ci od metody liczenia), to ich pokrycie bonami MEFO wynosito odpo-
wiednio: w 1934 roku 51%, w 1935 roku 49%, w 1936 roku 42%, w 1937 roku 24% iw 1938 ro-
ku 38%. W Polsce taki niezwykle efektywny w fazie ,,rozkrecania koniunktury” sposob finan-
sowania inwestycji i zbrojen nie byl stosowany, cho¢ w archiwum Ministerstwa Skarbu
znajduje si¢ poufna notatka z 1938 roku, z ktorej wynika, ze wzorem Niemiec rozwazano
mozliwo$¢ wprowadzenia tego instrumentu*®. Zasadnicze zrodto akumulacji kapitatu, jakim
byly wkiady i oszczednosci publiczne, z ktorych panstwo mogto korzysta¢ - podobnie jak
w Polsce - do ,,mobilizacji finansowej”, wykazywato jednak w obu krajach silne tendencje
wzrostu (oczywiscie z uwzglednieniem roznicy skali, wynikajacej z olbrzymiej dysproporcji
obu gospodarek i zamoznosci spoteczenstw obu krajéw), spowodowane utrzymaniem zaufania
obywateli do zachowania i wzrostu w przysztosci ich warto$ci nominowanych w walucie krajo-
wej. Wedtug danych Ligi Narodow w latach 1932-1937 wkiady w niemieckich kasach oszczed-
nosciowych zwigkszyly si¢ z 15,93 mld RM (33,9 mid zl) do 23,56 mld RM (50,18 mid z),
a wedlug A. Tooze’a w latach 1932-1939 o 102%>°, natomiast depozyty w bankach komercyj-
nych w latach 1932-1939 wzrosty ,jedynie” z 6,23 mld RM (13,27 mld zt) do 8,5 mld RM

49 AAN, Ministerstwo Skarbu, sygn. 5, Notatka w sprawie ewentualnego wypuszczenia specjalnych weksli dla finansowa-
nia prac inwestycyjnych i zlikwidowania ta droga bezrobocia, k. 87-89.

50 A. Tooze, Cena zniszczenia..., op.cit., s. 128.
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(18 mld z1), wedlug A. Tooze’a zas o 15%. Dla poréwnania, w Polsce, przy dwukrotnie
mniejszej populacji (Niemcy - 66 min, Polska - 33 mln w polowie lat trzydziestych), w la-
tach 1932-1937 wkiady w kasach oszczednosciowych wzrosty z 1,57 mld zt do 2,17 mid zt,
a w bankach z 0,9 mid zt do 1,36 mld zi. W Niemczech to spoteczne zaufanie do rodzimej
waluty utrzymywato si¢ mimo niemal catkowitej destrukcji rezerw zlota i dewiz - na koniec
1933 roku zmniejszyty si¢ one do poziomu 386 min RM (822,2 min zt), a w 1934 roku do
79 min RM (168,3 min z}) i utrzymaly si¢ na tym samym bardzo niskim poziomie do wybu-
chu wojny. Przyczyna wydrenowania rezerw bylo wygenerowane, gtownie przez zbrojenia, za-
potrzebowanie na import surowcowy, chociaz udato si¢ zachowa¢ wzgledna rownowage cato-
Sciowego bilansu wymiany z zagranica dzigki systemowi subsydiowania eksportu
»~Exportmudigkeit” (czyli w istocie dumpingowi), dochodzacemu do 30% w wolnorynkowej
wymianie z zagranica, oraz ,Nowemu Planowi”, zainicjowanemu przez Schachta w 1934 roku
i polegajacemu na przechodzeniu na rozrachunek bilateralny w handlu z surowcowymi kraja-
mi Europy Poludniowo-Wschodniej oraz z Ameryka Yacinska. Byta to skuteczna metoda radze-
nia sobie z wlasng przewarto$ciowang waluta, zastosowana takze przez Polske, ktora odnosita
notabene spore korzysci w ramach rozrachunkowego handlu bilateralnego z Niemcami z powo-
du nizszego o okoto 10% poziomu krajowych cen wewnetrznych. W przypadku Niemiec ceny
cechowaly sie stabilnoscia, nawet nieco wieksza niz w Polsce, bo niemal calkowita, narzucona
administracyjnie poczawszy od 1936 roku (podobnie jak w przypadku zarobkéw). Utrzymaniu
stalosci cen mimo powigkszajacego si¢ obiegu pienieznego, ktoéry wyniost na koniec 1933 roku
101,6%, a na koniec nastgpnych lat odpowiednio: 1934 - 107,9%, 1935 - 117,9%, 1937 - 148,3%,
1938 - 216,86% i w sierpniu 1939 roku 284,4% poziomu z konca 1932 roku, sprzyjal szybki
rozwoj calej gospodarki niemieckiej, wynoszacy w sferze produkcji przemystowej srednio
w 1933 roku 113,9%, w 1934 - 149,7%, w 1935 - 176%, w 1936 - 198,9%, w 1937 - 219,9%,
na koniec 1938 roku 242,2% i w lipcu 1939 roku 253,3% $redniego poziomu z 1932 roku. Dla
poréwnania, produkcja przemystowa w Polsce osiagneta w lipcu 1939 roku 203,8% srednie-
go poziomu z 1932 roku, co oznacza, ze catkowite odbicie polskiej gospodarki z jej najnizsze-
go poziomu w roku referencyjnym do konca okresu przedwojennego byto nizsze niz gospo-
darki niemieckiej, chociaz tempo rozwoju w latach 1935-1939 bylo jednak wyzsze.

Rozwoj obu gospodarek charakteryzowat si¢ podobnie duza nierownowaga strukturalna.
W przypadku Niemiec wskazniki produkcji artykuléw inwestycyjnych i artykutow konsump-
cyjnych w odniesieniu do sredniego poziomu z 1932 roku wyniosty srednio odpowiednio w latach:
1933-126,7%1108,3%, 1934 - 211%1121,1%, 1935 - 288,9%1 115,6%, 1936 - 329%1 129,4%,
1937 -361,6%1137,1%. Na koniec 1938 roku osiagnety poziom odpowiednio 395,9%1 147,4%,
natomiast w czerwcu 1939 roku wyniosty 429,7% i 157,5%. Dla poréwnania, w Polsce wielko-
$ci te osiagnety na koniec 1938 roku poziom odpowiednio 253,3% i 171,9%, a w czerwcu
1939 roku - 277% i 165,5%, co oznacza, Ze nieréwnowaga miedzy dwoma galeziami produk-
cji wlatach 1932-1939 byta w Polsce mniejsza niz w Niemczech, ale w 1939 roku w polskiej
produkcji débr konsumpcyjnych nastapit nawet regres, podczas gdy w Niemczech produkcja
ta jednak si¢ rozwijata, chociaz duzo stabiej niz produkcja débr inwestycyjnych.

Zaprojektowana przez Schachta w latach 1933-1934 koncepcja ,,rozkrgcania koniunktu-
ry” byla realizowana sprawnie do 1937 roku, ale pod wplywem coraz szybszego tempa nie-
mieckich zbrojen po remilitaryzacji Nadrenii na poczatku 1936 roku i wprowadzenia przez
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Hitlera we wrzesniu tego samego roku tzw. planu czteroletniego, catkowicie podporzadkowu-
jacego gospodarke sektorowi wojskowemu (tzw. Wehrwirtschaft) jeszcze w czasach pokoju,
realizacja tej koncepcji zaczela rodzi¢ coraz wieksze napiecia. Wobec gigantycznych zadan
wiadz politycznych i wojskowych dotyczacych zwigkszenia naktadéw na zbrojenia, kreujacych
w ten sposob niemozliwy do akomodacji popyt wewnetrzny, przytoczone dane dotyczace wiel-
kosci deficytu budzetowego, szybkiego wzrostu zadtuzenia i duzo wigkszej dynamiki produk-
cji towaréw inwestycyjnych w porownaniu z produkcja dobr konsumpcyjnych wraz ze znacz-
nym zwiekszeniem obiegu pienieznego, przewyzszajacym od 1938 roku wzrost produkcji,
a takze coraz dotkliwszym brakiem dewiz na potrzeby importu surowcowego, mimo handlu
rozrachunkowego, oznaczaty grozbe kryzysu finansowego na wielka skale. Na 1938 rok przy-
padat termin wykupienia weksli MEFO, jednak Reichsbank nie zdotat przeprowadzi¢ tej ope-
racji w terminie ze wzgledu na grozbe inflacyjnej kreacji pieniadza. Weksle te musialy zostaé
zastgpione szybko powigkszajacymi si¢ krotkoterminowymi kredytami, udzielonymi panstwu
przez bank centralny, bardzo ryzykownymi z punktu widzenia stabilnosci finansowej - ich
wysokos¢ zwiekszyta sie miedzy 1937 a 1938 rokiem o 4,2 mld RM (8,95 mld z}). Poniewaz
pod koniec 1938 roku coraz trudniej byto lokowa¢ na otwartym rynku pieni¢znym Kkolejne
dlugoterminowe pozyczki emisyjne, rzad Rzeszy podnosit obcigzenia podatkowe. Nie ma na-
tomiast informacji o wystapieniu paniki oraz wycofywaniu wktadéw bankowych i oszczgdno-
$ci przed wybuchem wojny. Naruszanie podstawowych zasad stabilnosci finansowej przez roz-
krecajaca sie gospodarke wojenng na ogromna skale spowodowalo protesty Schachta, z ktorym
Hitler ostatecznie rozstat si¢ w styczniu 1939 roku. I cho¢ tuz po zakonczeniu wojny Burton
Klein, profesor Uniwersytetu Harvarda, twierdzil, Ze obciagZzenia ekonomiczne III Rzeszy z ty-
tutu zbrojen wcale nie byly nadmierne i wskazywat, ze [...] paristwo moze sfinansowac wszyst-
ko, co moze by¢ wyprodukowane', wspotczesni badacze sa zgodni, ze ratunek dla finansow
III Rzeszy, a wraz z nimi polityki szalenczych zbrojen, przyniosta jedynie ekspansja rozpo-
czeta przez anszlus Austrii, zajecie Sudetéw oraz okupacje Pragi. Nastepnym etapem moglo
by¢ juz tylko rozpetanie drugiej wojny swiatowe;.

Francja

Francja, czotowy kraj zalozonego w 1933 roku Bloku Ztota, reagowala na wielki kryzys in-
tegralna polityka deflacyjna. Utrzymanie standardu zlota byto uzasadnione wielkimi francu-
skimi rezerwami tego kruszcu (w 1933 roku mialy one warto$¢ ponad 3 mld ,,ztotych” dola-
row sprzed dewaluacji; dla porownania: polskie rezerwy ztota wyniosty wowczas 53 min dolarow,
a niemieckie 109 min dolaréw) oraz tradycyjna w tym kraju forma akumulacji kapitatu przez
oszczgdzanie, ktora wymagata zachowania stabilnej warto$ci waluty krajowej [dla przyktadu:
w 1932 roku wktady w bankach komercyjnych we Francji wyniosty 46,86 mld fr (16,35 mld zt),
a oszczednosci 57,29 mid fr (20 mld zt), czyli razem 104,2 mld fr i 36,4 mld zl, przy popula-
cjiliczacej okoto 42 min, podczas gdy w Polsce osiagnety 909 min z1, a oszczednosci 2,5 mild zt,
czyli razem 3,4 mld zl, przy populacji liczacej blisko 33 min]. Ostry kurs deflacyjny stosowa-
ny w czasie premierostwa Pierre’a Lavala w drugiej polowie 1935 roku i w styczniu 1936 ro-

51 B. Klein, Germany’s Preparation for War..., op.cit., s. 73.
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ku przyniost, podobnie jak w wielu innych krajach prowadzacych wowczas taka polityke, re-
cesje gospodarcza, wzrost bezrobocia, bankructwa firm i wzrost napie¢ spotecznych, jednak
nie zdotat doprowadzi¢ - wbrew zatozeniom - do obnizenia cen wewnetrznych do poziomu
Swiatowego (w styczniu 1936 roku byty one wciaz o 12% wyzsze niz ceny angielskie), co po-
wodowato strukturalna niekonkurencyjno$¢ cenowa francuskiego eksportu i utrzymywanie sie
stalego deficytu handlowego. Sytuacja taka nie powodowala jednak nadmiernego ubytku re-
zerw ztota ze wzgledu na stosowanie przez Francje¢ niezgodnej ze standardem ziota polityki
ich skupywania oraz ,sterylizacji”, tj. ograniczania automatycznego zwiazku ich wielkosci
Z poziomem obiegu pieni¢znego, ktory w latach 1933-1935 utrzymywat si¢ na nieco nizszym
poziomie niz w 1932 roku. Budzet panstwa réwniez stale generowal deficyt [w 1935 roku
w wysokosci 10,4 mld fr (3,63 mld zt)], co wymagato finansowania go krajowymi pozyczka-
mi emisyjnymi, w konsekwencji nastgpowat wigc staly wzrost zadluzenia wewnetrznego [na
koniec 1935 roku osiagneto ono poziom 341,4 mid fr (119,5 mld zt)]. Wydarzenia 1936 ro-
ku przyniosly jednak radykalna zmiang tej polityki finansowej. Remilitaryzacja Nadrenii zmu-
sita wladze francuskie do znacznego zwickszenia wydatkow zbrojeniowych, ktore dotychczas
oscylowaly wokot 10 mld fr (okoto 3,6 mld zt) rocznie, a obecnie zostaly podniesione - do
poziomu 14,4 mld fr w 1936 roku. Forma ich finansowania byl reaktywowany prosty sposob
Z czasOw pierwszej wojny $swiatowej, tzn. budzet nadzwyczajny, z zatozenia deficytowy
i finansowany przez pozyczki.

Wewngtrzne napiecia polityczne zwiazane ze zla sytuacja gospodarcza doprowadzily w kwiet-
niu 1936 roku do zwycigstwa wyborczego lewicy (tzw. Frontu Ludowego) i objecia wladzy
przez rzad Leona Bluma, ktory w obliczu ogromnego ataku spekulacyjnego na francuska wa-
lute i rezerwy zlota [rezerwy stopniaty w 1936 roku z poziomu 62,9 mld fr (prawie 22 mld zt
w kwietniu) do 52,6 mld fr (18,4 mld zt we wrzesniu)], spowodowanego czesciowo wlasnymi
enuncjacjami na temat mozliwej dewaluacji franka, podjat w koncu wrzesnia decyzje o obni-
zeniu franka o okoto 25%, tym samym odszed! od standardu ztota i zlikwidowat Blok Ztoty.
Drugim posunigciem lewicowego rzadu, skutkujacym powaznymi konsekwencjami, byto skro-
cenie czasu pracy do 40 godzin tygodniowo, wprowadzone z intencja zredukowania bezrobo-
cia. Wybor dewaluacji zamiast reglamentacji dewizowej oznaczal opowiedzenie si¢ za liberal-
nym modelem gospodarki, ale mial takze mocne uzasadnienie w fakcie dysponowania przez
Francje wciaz duzymi rezerwami kruszcowymi, ktore mogly stuzy¢ jako bufor finansowy.
Skutkiem dewaluacji, jak zaktadano, miata by¢ takze znaczna intensyfikacja eksportu po od-
zyskaniu przez francuska gospodarke konkurencyjnosci cenowej i tym samym przezwycigze-
nie recesji, ale decyzja o skroceniu czasu pracy wplyneta negatywnie na aktywnos¢ gospodar-
cza. W rezultacie zostat obnizony poziom wplywow panstwa z tytutu dochodéw podatkowych
(39,5 mid fr w 1935 roku do 38,7 mld fr w roku nastgpnym), co razem ze zwiekszonymi wy-
datkami socjalnymi i zbrojeniowymi (te ostatnie osiagnety poziom 16,5 mid fr32 w 1937 ro-
ku) spowodowato wzrost catkowitego deficytu budzetowego (liczonego razem z budzetem
nadzwyczajnym) z 10,4 mld frw 1935 rokudo 16,9 mld frw 1936 rokui21,2 mld frw 1937 ro-

52 Ze wzgledu na kolejne dewaluacje franka, poza wymieniona, w pazdzierniku 1936 r., przeprowadzone w lipcu 1937 r.,
w maju i listopadzie 1938 r., ktére w sumie zredukowaty jego kurs o 57%, praktycznie nie jest mozliwe precyzyjne prze-
liczenie na ztote wielkosci tych wydatkéw, dokonywanych we frankach w réznym czasie.
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ku. Deficyt finansowano gléwnie wzrostem dlugoterminowego zadluzenia emisyjnego, osia-
gajacym 21,6 mld fr w czasie tych dwoch lat (wliczajac w to Pozyczke Obrony Narodowej
z marca 1937 roku oprocentowana na 4,5% i obliczong na 10 mld fr), oraz wzrostem obiegu
pienieznego (czyli praktycznie drukiem pieniedzy) do 105% na koniec 1936 roku i 113% na
koniec 1937 roku z poziomu roku 1932. Skutkiem ekspansji monetarnej byt znaczny wzrost
hurtowych cen wewnetrznych, ktore w stosunku do bazowego roku 1932 wyniosty na koniec
1935 roku tylko 82,8%, ale na koniec 1936 roku wzrosty juz do 121,4%, a na koniec 1937 ro-
ku do 147,5% (dla porownania, ceny hurtowe w Polsce osiagnety na koniec 1935 roku 80,4%,
na koniec 1936 roku - 86,9%, a na koniec 1937 roku 88,7% poziomu cen z 1932 roku).
Rzadzacy w latach 1936-1938 Front Ludowy zdecydowanie przeciwstawial si¢ ograniczaniu
konsumpcji na rzecz rozwoju produkcji inwestycyjnej (jak to miato miejsce w Niemczech
iw Polsce), mimo coraz bardziej napigtej sytuacji migdzynarodowej. Ostatecznym skutkiem
stosowanej wowczas we Francji rozluznionej polityki pienieznej i fiskalnej oraz nadmiernej
stymulacji popytu konsumpcyjnego bylo jednak jedynie skromne zwigekszenie si¢ calej pro-
dukcji przemystowej do 103,6% w 1936 roku i 108,4% w 1937 roku w stosunku do poziomu
z 1932 roku (w Polsce byto to odpowiednio 148% i 173,76%) i nie mogta temu zaradzic¢ na-
stepna, podjeta w lipcu 1937 roku, dewaluacja franka o kolejne 9,2% warto$ci z poczatku
1936 roku. Ujemna strona dewaluacji byto znaczne obnizenie wartosci wktadow i oszczedno-
$ci w zlocie, co wywotato w 1936 roku ich wycofywanie i nominalny spadek z 96,8 mld fr do
95,5 mid fr (w 1937 roku nastapit ich wzrost do poziomu 100,2 mld fr, co oznaczalo zaled-
wie odbudowanie poziomu z 1933 roku).

W dziedzinie obronnosci Front Ludowy przystapit wprawdzie do realizacji czteroletnie-
go programu modernizacyjnego, ale po czerwcu 1937 roku i zastapieniu Leona Bluma przez
Camille’a Chautempsa w roli premiera zmuszony byt do redukcji tego programu, aby za-
pewni¢ stabilizacje finansowa. Proby nacjonalizacji przemystu zbrojeniowego miaty na ce-
Iu raczej wyeliminowanie jego domniemanego negatywnego wplywu na eskalacje sytuacji
miedzynarodowej, nie za$ intensyfikacje produkcji. W takim kontek$cie rzady lewicy we
Francji wywolaly gwaltowna krytyke opozycji (szczegoélny rezonans polityczny uzyskiwata
argumentacja zwolennika intensywnych zbrojen Paula Reynauda), ktéra wraz z rozczaro-
waniem spotecznym, wynikajacym z braku oczekiwanego polepszenia jakosci zycia, dopro-
wadzila na poczatku 1938 roku do przejecia wiadzy przez centroprawice.

Rzad Edouarda Daladiera (z Paulem Reynaudem jako ministrem finansow), ktory zaczat
urzedowa¢ w kwietniu 1938 roku i trwat prawie dwa lata, siggnat po niewykorzystane do-
tychczas przez lewice zasoby produkcyjne, w tym przede wszystkim przez likwidacje ogra-
niczenia tygodnia roboczego do 40 godzin. Priorytetem stala si¢ produkcja zbrojeniowa,
finansowana wszelkimi dostepnymi metodami - przez podatki, pozyczki i emisje pienigdza.
Do tego celu wykorzystano miedzy innymi powotana jeszcze w ostatnich dniach rzadu lewi-
cowego Autonomiczng Kase Inwestycyjna Obrony Narodowej (Caisse Autonome de Défense
Nationale), ktora byla upowazniona nie tylko do zaciagania pozyczek dlugoterminowych,
lecz takze do emisji krotkoterminowych papieréw dtuznych. Ponownie rozpisano, w maju
1938 roku, pozyczke obrony narodowej, tym razem oprocentowana w wysokosci 5%. Rzad
przeprowadzit jeszcze dwukrotnie (w maju i listopadzie 1938 roku) dewaluacje franka, ob-
nizyt jego wartos¢ do okoto 43% poziomu sprzed wrzesnia 1936 roku (jednoczesnie opart
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jego warto$¢ na funcie szterlingu, a nie na zlocie), dzieki czemu osiagni¢to stale niedowar-
tosciowanie waluty francuskiej i relatywne obnizenie cen francuskich do poziomu jedynie
70% cen angielskich, uznawanych za rownowazne ze $wiatowymi. Mimo odzyskania w ten
sposob konkurencyjnos$ci cenowej przez gospodarke francuska, w bilansie handlowym w dal-
szym ciagu odnotowywano deficyt - okoto 15,5 mld fr w 1938 roku oraz prawie 9 mid fr
w pierwszych o$miu miesiacach 1939 roku, chociaz w mniejszym stopniu niz w 1937 roku,
kiedy osiagnat on 19,5 mld fr. Powodem nierownowagi bilansu byta koniecznos¢ kontynu-
owania drozszego importu surowcow na potrzeby rozwijajacej si¢ gospodarki. Dochody bu-
dzetowe uzyskiwane ze zwigkszonych podatkéw wzrosty z 38,9 mild fr w 1936 roku i 44,5 mid fr
w 1937 roku do 54,7 mid fr w 1938 roku i 66,4 mld fr w 1939 roku, jednak zwiekszyl si¢ de-
ficyt budzetowy (liczony razem z budzetem nadzwyczajnym) z 21,2 mld fr w 1937 roku do
27,7 mld fr w 1938 roku i 28,2 mld fr w 1939 roku (tylko budzet regularny). Byt on finan-
sowany mi¢dzy innymi przez duzy wzrost publicznego zadtuzenia wewnetrznego - 0 50,8 mld fr
w 1938 roku i 18,8 mld fr przez pierwsze osiem miesiecy 1939 roku. W ramach tego dlugu
zwracal uwage znaczacy udziat kredytow krotkoterminowych udzielanych panstwu przez
Bank Francji, zwlaszcza w 1938 roku - 26,2 mld fr i czesciowo w 1939 roku - 5,6 mld fr
(przez pierwsze osiem miesiecy roku). Wraz ze wzrostem obiegu pieni¢znego do poziomu
130,4% w grudniu 1938 roku i 167,4% w sierpniu 1939 roku poziomu z 1932 roku przyto-
czone dane $wiadcza o intensywnej i nawet ryzykownej ekspansji fiskalnej oraz monetarnej,
ktérymi finansowano znacznie zwiekszone wydatki zbrojeniowe, w 1938 roku - 28,4 mld fr
(zwazywszy na owczesny kurs, oznaczato to nie wigcej niz 5 mld zl, podczas gdy niemieckie
wydatki zbrojeniowe wyniosty w 1937 roku ponad 23 mld zt). Mimo duzej podazy plynno-
$ci nie doszto jednak do zwigkszenia cen hurtowych - w grudniu 1938 roku stanowily one
159,8%, a w sierpniu 1939 roku - 156,9% poziomu z 1932 roku. Tej stabilno$ci cenowej to-
warzyszyt ogolny wzrost produkcji, ktéra osiagneta w grudniu 1938 roku 111,7%, a w sierp-
niu 1939 roku 127,3% poziomu z 1932 roku. Dost¢pne dane nie wskazuja na powazniejsze
naruszenie rownowagi miedzy produkcja débr konsumpcyjnych a produkcja dobr inwesty-
cyjnych (w grudniu 1938 roku produkcja tekstylna wyniosta 123%, a metalurgiczna 126,8%,
natomiast w czerwecu 1939 roku odpowiednio 141,9% 1 158,9% sredniego poziomu z 1932 ro-
ku). Szybki wzrost gospodarki i stato$¢ cen pozwolity na zachowanie spotecznej sktonnosci
do oszczgdzania, dzieki czemu nast¢powat staly wzrost depozytéw w bankach komercyjnych
iwkladow w kasach oszczednosci z poziomu 100,3 mld fr na koniec 1937 roku do 121,2 mid fr
na koniec 1939 roku (mimo ze kolejne dewaluacje wciaz obnizaly ich warto$¢ w zlocie). Nie
zahamowalo tego procesu spore, ale przejSciowe wycofywanie wkladow (podobnie jak
w Polsce) we wrzesniu 1938 roku w zwiazku z kryzysem monachijskim. Interesujace jest to,
ze analogiczna reakcja nie zostata odnotowana w zwigzku z napascia Hitlera na Polske we
wrzesniu 1939 roku i wejsciem samej Francji w stan wojny.

Uogoélniajac, gospodarka francuska w latach 1938-1939 przestrzegala regut liberalizmu,
w calkowitym przeciwienstwie do totalitarnego systemu niemieckiego i w sporym kontrascie
do polskiego etatyzmu, i wykorzystywala mozliwosci, jakie dawaty zbrojenia w fazie ,,roz-
krecania koniunktury”. Byla to jednak w dalszym ciagu gospodarka o charakterze pokojo-
wym, a nie wojennym, mimo zZe rozpoczeto wdrazanie takich rozwigzan jak wprowadzona
w lipcu 1937 roku kontrola cen (podobnie jak w Polsce). Wziawszy pod uwage relatywnie
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pozny start do intensywnej fazy wyscigu zbrojeniowego, Francja nie miata wiekszych szans
na stawienie czola rozpedzonej niemieckiej machinie militarnej, cho¢ dysponowata o wie-
le wiekszymi zasobami niz Polska.

Podsumowanie

Poréwnanie polskiej polityki finansowej wobec zbrojen z polityka niemiecka i francuska przy-
nosi potwierdzenie wiekszosci konwencjonalnych przekonan na ten temat oraz ustalen badaw-
czych, moze z jednym istotnym wyjatkiem: dysproporcja potencjaléow Polski i Niemiec byta
tak ogromna, ze nawet kilka kolejnych lat kontynuowania przez nasz kraj wysitkow zbrojenio-
wych prawdopodobnie nie datoby szans na skuteczne stawienie czola najazdowi zachodniego
sasiada. Analiza poréwnawcza daje podstawe do stwierdzenia, ze w ramach swoich skromnych
mozliwosci Polska w ostatnich kilku latach przed wojna efektywnie podniosta swoj poziom go-
spodarczy i obronny, proporcjonalnie nie gorzej niz Niemcy, ktore do tego wyscigu wystarto-
waly przeciez kilka lat wczesniej. Z punktu widzenia finansowego prawdopodobnie niczego
wigcej nie daloby si¢ juz osiagnac¢, gdyz nawet rozluzniona polityka pieni¢zna zderzylaby si¢
z niedostatecznie jeszcze rozwinigtym wowczas w Polsce potencjalem produkcyjnym. Z per-
spektywy makroekonomicznej jest bowiem oczywiste, Ze zbrojenia sa poteznym stymulatorem
aktywnosci gospodarczej, nadajacym si¢ zwlaszcza do jej dynamizowania w fazie wychodze-
nia z recesji lub stagnacji, jednak pod warunkiem, Ze istnieja niewykorzystane moce produk-
cyjne. W gruncie rzeczy jest sprawa drugorzedna na tym etapie, czy nastepuje to z wykorzy-
staniem metod liberalnych, czy autokratycznych lub nawet totalitarnych. Finansisci (Schacht
w Niemczech, Kwiatkowski w Polsce, Reynaud we Francji) zgodnie popierali wykorzystanie
zbrojen do aktywizacji gospodarki. Pozniej jednak pojawia sie¢ kwestia naruszenia rownowagi
migdzy produkcja o charakterze konsumpcyjnym a produkcja o charakterze inwestycyjno-zbro-
jeniowym. W tej fazie powstaje grozba nadmiernej ekspansji monetarnej na cele wojskowe, ge-
nerujacej jako skutek uboczny dodatkowy popyt konsumpcyjny, ktory nie moze by¢ akomodo-
wany przez ttumiona na rzecz zbrojen produkcje na potrzeby cywilne. Pojawiaja si¢ napigcia,
koniecznoscig wiec staje sie wprowadzenie gospodarki wojennej, opartej na fundamentalnej
nierownowadze i surowych restrykcjach administracyjnych, ograniczajacych popyt konsump-
cyjny, z czym w poczatkowej fazie znacznie lepiej radza sobie ustroje totalitarne. Naturalny
opor finansistow w tym momencie (nawet zwolennikow totalitaryzmu jak Schacht w Niemczech)
jest z tatwoscia eliminowany przez czynniki polityczne. W systemach demokratycznych, w tym
takze sklaniajacych si¢ ku autorytaryzmowi jak Polska lat trzydziestych XX wieku, jest to utrud-
nione (Kwiatkowski utrzymat si¢ przeciez na stanowisku ministra skarbu mimo atakow prze-
ciwko jego polityce). Cena gospodarki wojennej rozkrecanej w czasie pokoju przez systemy to-
talitarne i dyktatury jest koniecznos$¢ rozpetania rzeczywistego konfliktu, jak to dobitnie
wykazal A. Tooze. Demokracje musza niestety odpowiedzie¢ na to wyzwanie w podobny spo-
sOb, chociaz z samej swojej istoty czynia to z opoznieniem. Ostateczng konkluzja tego szkicu
mogloby by¢ stwierdzenie, Zze zwazywszy na tragiczne skutki takiego opdznienia, znacznie roz-
sadniej jest przygotowywac sie zawczasu do agresji i systematycznie wykorzystywac pozytyw-
ny potencjat rozwojowy dla catosci gospodarki, ktéry tkwi we wlasciwie zaplanowanych i prze-
znaczanych w odpowiednim tempie wydatkach na cele obronne. |
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Makroekonomiczna polityka finansowa Polski w ostatnich latach przed druga wojna Swiatowa opiera-
ta sie na potgczeniu tradycyjnych elementoéw wiasciwych dla standardu ztota o charakterze deflacyjnym
Z przedsiewzieciami umozliwiajgcymi ekspansje gospodarcza, tzw. nakrecanie koniunktury. Celem tej
polityki byto sfinansowanie szybkiego uprzemystowienia kraju, tym samym zwiekszenie jego zdolnosci
obronnych do poziomu pozwalajacego stawi¢ czoto zagrozeniu ze strony totalitarnych sasiadéw Polski.
Udato sie zmobilizowaé znaczne Srodki na cele zbrojeniowe, a rozbudowa wojskowego potencjatu pro-
dukcyjnego sprzyjata szybkiemu wzrostowi gospodarczemu. Nie doréwnywat on jednak wynikom gospo-
darki niemieckiej ze wzgledu na dysproporcje gospodarcze obu krajow i prowadzong przez Ill Rzesze
gospodarke wojenng jeszcze w czasach pokoju. Polska gospodarka weszta w stan gospodarki wojen-
nej dopiero w 1939 roku. Poréwnanie z gospodarka francuska, wielokrotnie wieksza niz polska, cho¢
nie tak silng jak niemiecka, wskazuje jednak, ze militaryzacja w Polsce wystgpita wczesniej i proporcjo-
nalnie w wiekszym stopniu niz we Francji.

polityka finansowa, Polska, zbrojenia, druga wojna Swiatowa, poréwnanie krajow
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