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Wprowadzenie

Rynek pieniezny w II Rzeczpospolitej nalezal do tych dziedzin, kto-
rych zasady funkcjonowania podlegaly daleko idacym regulacjom. Do-
tyczyly one zaréwno aspektow formalno-prawnych, co jest zrozumiale,
jak tez poziomu obowigzujacych na nim cen (kredytéw i depozytéw), co
budzito szereg kontrowersji. Przedmiotem naszego zainteresowania jest
ta druga kwestia.

Poziom oprocentowania depozytéw i kredytow na przestrzeni mie-
dzywojnia podlegal bardzo silnym zmianom, na co wplyw miala cata
grupa zjawisk natury ekonomicznej, politycznej, spolecznej etc. O ile
jednak w pierwszych latach niepodleglosci wzrost stop byl wyrazem
w pelni wolnej gry rynkowej i mozna go — parafrazujac okreslenie Tade-
usza Szturm de Sztrema dotyczace podatkow — nazwac zywiotowym, to
w okresie 1924-1939 poziom stop musial sie mieSci¢ w ramach zakre-
§lonych przez panstwo. Poczatkéw ,,rynku pod kontrola” nalezy — we-
dtug nas — szukaé w przyjetej w 1924 r. ustawie o lichwie pienieznej’.
To nadzwyczajne posuniecie mialo mieé¢ charakter przejSciowy i stuzy¢c
opanowaniu poinflacyjnej ,,drozyzny” pieniadza. Jednak jak pokazaly
nastepne lata, stalo sie trwalym elementem systemu finansowego II RP
o konsekwencjach przekraczajacych pierwotne zamierzenia autorow.

I Przypomnijmy, ze prawa tego rodzaju w postaci stép maksymalnych zasadniczo
zostaly zniesione w drugiej polowy XIX w. (Anglia 1854, Austria 1868, Prusy 1867,
Rosja 1879). Poczatkowo skutkiem tego byl wzrost ceny kredytu, szczegdlnie silny
w regionach zacofanych gospodarczo. W tej sytuacji walke z lichwiarzami, podobnie jak
wezesniej, podjelo panstwo, tyle ze za pomocg prawa karnego (Austria 1881, Niemcy
1880, Rosja 1893). H. Wa cy k, Prawo pobierania odsetek w swietle etyki chrzescijanskiej,
Poznan 1893, s. 11; D. Fajgenberg, Lichwa, Warszawa 1932, s. 73.
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Prawo o lichwie pienieznej wprowadzone zostalo rozporzadzeniem
Prezydenta RP z 29 czerwca 1924 r. Zakazywalo ono ,,wymawiania i po-
bierania w stosunkach kredytowych pienieznych korzysci majatkowych
w formie procentu lub jakiejkolwiek innej formie przewyzszajacych 24%
od sta rocznie w gotowce lub we wartosci”?. Jednocze$nie minister skar-
bu mial prawo w drodze rozporzadzenia okre§li¢ nizsza stope dla ban-
kow (od 1932 r. w jego gestii znalazlo sie okreslanie réwniez poziomu
stopy ogdlnej)®. W rozporzadzeniu o lichwie pienieznej przyznano takze
ministrowi skarbu prawo ustanawiania w formie zarzadzen maksymal-
nych stawek oplat i innych , korzysci majatkowych” wynikajacych z dzia-
falnosci ,,przedsiebiorstw trudnigcych sie czynno§ciami bankowemi”.
Podmioty te zostaly zobligowane do przedstawiania wladzom skarbo-
wym co miesige wykazu ,najwyzszych korzySci majatkowych, procen-
tow, prowizji itp. pobieranych przez nie za udzielane pozyczki oraz po-
bierane przy zalatwianiu kazdego rodzaju czynno$ci”. W oddzielnym
rozporzadzeniu minister skarbu okre§lit liste tych czynnosci oraz usta-
lil, ze banki mogg zada¢ dodatkowych optat w wysokoS§ci 12% jako zwrot
kosztoéw wlasnych*. Za przekraczanie przepisow grozil areszt do 4 tygo-
dni i grzywna do 5 tys. z1 lub jedna z tych kar. Kontrole ich przestrzega-
nia powierzono ministrom skarbu i sprawiedliwo§ci’.

Prawo o lichwie uchwalone poczatkowo na rok bylo sukcesywnie
przedtuzane i obowigzywato do konica okresu miedzywojennego®. Wydaje

2 Dziennik Ustaw Rzeczypospolitej Polskiej (cyt. dalej DzZURP) 1924, nr 56, poz. 574.

3 DzURP 1932, nr 72, poz. 656.

4 Lista ta poczatkowo obejmowala dyskonto weksli, obstuge rachunkéw biezacych
i otwartego kredytu, pozyczki terminowe, gwarancje z tytutu eksportu, wystawianie za-
$wiadczen walutowych, inkaso, zlecenia gietdowe oraz wydawanie akredytyw (DzURP
1924, nr 70, poz. 684). Juz we wrzeéniu 1924 r. poszerzono ja o pozyczki pod zastaw
papierow wartosciowych, towaréw oraz ruchomosci. W tym ostatnim przypadku zezwo-
lono na pobieranie jednorazowo 1% od kwoty szacunku jako wynagrodzenie za koszty
wyceny zastawu, jego przechowywania i ubezpieczenia (DzURP 1924, nr 84, poz. 808).
Odsetki te w listopadzie zwiekszono do 3% miesiecznie, dopuszczono tez pobieranie
0,25% kwartalnie tytutem zwrotu kosztéw porta, optat stemplowych oraz prowizji ob-
rotowej na rachunkach otwartego kredytu i biezacych (DzURP 1924, nr 99, poz. 922).
W latach p6zniejszych przy okazji zmian stopy maksymalnej stawki te zmieniano.

5 DzZURP 1924, nr 56, poz. 574. Przedsiebiorstwa bankowe zostaly zobowiazane do
przedstawiania wladzom skarbowym najwyzszych procentow, prowizji itp. pobieranych
od udzielanych pozyczek. W potowie wrzeénia 1924 r. minister skarbu polecil przepro-
wadzi¢ w bankach kontrole operacji kredytowych, najpierw w Warszawie, a potem w po-
zostalych miastach, ,,Przemyst i Handel” 1924, z. 38, s. 1002.

6 Ustawa z 1 lipca 1925 r. przedtuzono je o nastepny rok (DzURP 1925, nr 65, poz.
453), a ustawg z 30 czerwca 1926 r. na ,,czas nieoznaczony”, przy czym wysoko$¢ ma-
ksymalnej stopy procentowej obnizono na 20% (DzURP 1926, nr 62, poz. 372). Jego
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sie, ze zadecydowaly o tym zaréwno wzgledy ekonomiczne — dazenie do
obnizenia ceny kredytu, jak i spoleczno-polityczne — obrona stabszych
grup ludnosci przed praktykami lichwiarskimi. Do 1932 r. mialo range
ustawy, w nastepnych latach pozostawiono je w gestii Rady Ministrow.

Przedmiotem niniejszego artykulu jest analiza uktadu stép procen-
towych w latach 1924-1938 i wskazanie, jaki wplyw na jego ksztalt miato
ustawodawstwo antylichwiarskie. Jest oczywistym, ze bylo ono tylko
jednym z wielu czynnikéw wplywajacych na rynek pieniezno-kredyto-
wy, ale — w naszym przekonaniu — na tyle istotnym, ze wartym odreb-
nego potraktowania, tym bardziej ze problematyka ta nie cieszyla sie
dotad szerszym zainteresowaniem wspotczesnych badaczy.

Artykul nasz mozna podzieli¢ na dwie zasadnicze czesci. W pierwszej,
po przedstawieniu okolicznoéci, w ktorych przyjeto regulacje w zakresie
ceny kredytu, prezentujemy uklad stop procentowych. Analize koncen-
trujemy na pokazaniu zalezno$ci miedzy oprocentowaniem kredytu krot-
koterminowego, stopa banku centralnego i oprocentowaniem depozytow,
pokazujac wplyw na nie ustawowej stopy maksymalnej. W czesci drugiej
przytaczamy dyskusje, jaka problematyka ta wzbudzala w okresie mie-
dzywojennym. Padaly w niej czesto skrajne opinie, a ocena stusznosci
formulowanych wowczas tez wymaga dalszych studiéw ekonomicznych.

Uklad stop procentowych a stopa maksymalna

U zrodel prawa antylichwiarskiego. Zapowiedz wprowadzenia
prawa o lichwie pienieznej znalazla sie w ustawie o naprawie skarbu
i reformie walutowej ze stycznia 1924 r. jako jeden z punktéw pakietu
reform skarbowo-pienieznych Wiladystawa Grabskiego’. Zostalo ono
wydane pot roku p6zniej, stanowigc swoiste zamkniecie pierwszego pol-
rocznego okresu stabilizowania gospodarki.

Ustawa o lichwie sta¢ sie miala jednym z instrumentéw obnizenia
ceny kredytu®. Sytuacja w tej dziedzinie byla bardzo trudna, bowiem

zniesienie moglo nastgpi¢ w drodze rozporzadzenia Rady Ministréw, ktora — jak pokazata
przyszlosé — z tego prawa nie skorzystala.

7 Art. 1 pkt 13 ustawy stanowit, ze dla naprawy Skarbu Panhstwa i przeprowadzenia
reformy walutowej nastapi ,ustalenie jednolitych przepisow ustawowych dla calego
obszaru Rzeczypospolitej odnosnie do lichwy pienieznej”, DzZURP 1924, nr 4, poz. 28.

8 O innych dzialaniach Grabskiego w tej dziedzinie, w tym rozbudowie instytucji
kredytu publicznego, wiecej zob. C. Leszczynska, L. Lisiecka, Dziatania Wiady-
stawa Grabskiego na rzecz taniego kredytu, [w:] 80. rocznica reform rzqdu profesora
Wiadystawa Grabskiego 1924-2004, Wroctaw 2004, s. 100-115.
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cho¢ stopy procentowe stopniowo spadaty, to nadal siegaly 80% w ban-
kach prywatnych i ponad 200% w obrocie pozabankowym?®. Niewiele tu
mogly pomodc duzo nizsze stopy bankow publicznych (przekraczajace
20%) czy Banku Polskiego S.A. (12%). Sytuacja ta prowadzita do roz-
nych patologii, wynikajacych z koniecznoSci reglamentowania taniego
kredytu tych instytucji.

Premier Grabski, przemawiajac 1 kwietnia 1924 r. przed sejmowsg
komisja budzetowa, zapowiadat: ,,Najblizsze zadanie, jakie sobie musi-
my postawic, jest to zmniejszenie stopy procentowej kredytéow w ban-
kach. Dzisiejsza stopa jest zabdjcza”1?. Z kolei w czerwcowym wystapie-
niu sejmowym stwierdzil, ze sytuacja na rynku kredytowym ma wiele
cech kryzysu, a ,,wysoka stopa procentowa, brak kredytu jest istotnie
tak dokuczliwy, ze w tym wzgledzie stanowi niewatpliwie przedmiot,
ktorym Rzad jeszcze blizej niz innymi, musi sie zaja¢”!!. Jednocze$nie
dowodzil, ze tanszy kredyt stworzy¢ moze jedynie ,,samo zycie gospo-
darcze” i uprzedzal, ze rzad nie obnizy stop bankéw panstwowych ani
nie ,,postara sie”, by swoje stopy zmniejszyl Bank Polski, poniewaz nie
ma gwarancji, ze podobne kroki podejmg banki prywatne.

Bylo oczywistym, ze w opisanych wyzej warunkach bez nadzwyczaj-
nych posunie¢ w krotkim okresie nie uda sie uzyskaé wyraznego spadku
ceny prywatnego kredytu. Nalezy wiec przypuszczac, ze ustawowe okre-
§lenie maksymalnej stopy procentowej pozostalo jedynym instrumentem
mogacym przynieS§¢ szybki efekt, zwlaszcza w odniesieniu do bankéw
prywatnych. Skutecznoéé tego rodzaju rozwigzan wobec rynku poza-
bankowego, czeSciowo nielegalnego, byta z natury rzeczy ograniczona.
Wedlug Grabskiego, wynikalo to stad, ze ,takie zarzadzenia majg ten

9 W okresie od stycznia do kwietnia przy dyskoncie weksli stopa bankéw prywatnych
obnizyla sie z okoto 500% do 200%, w dyskoncie pozabankowym utrzymywala sie na
poziomie ponad 700%. W tym samym czasie stopa dyskontowa PKKP dla weksli
zlotowych zostata obnizona z 72% do 12%; M. Breit, Stopa procentowa w Polsce,
Krakow 1933, s. 100-101; H. N o w a k, Bankowos¢ w Polsce, Warszawa 1932, t. I, s. 258.

10 Wyniki akcji sanacyjnej styczen-luty-marzec 1924 r., exposé prezesa Rady Mini-
stréw i ministra skarbu Wladystawa Grabskiego wygloszone w Komisji Budzetowej
Sejmu 1 kwietna 1924 r., [w:] W. Grabs ki, Wybor pism, oprac. J. Wojnarowski, War-
szawa 1987, s. 300-301. W celu zbadania przyczyn i skutkéw wysokich stép procento-
wych, w maju powolano specjalng komisje, ktéra kierowal podsekretarz stanu w Mini-
sterstwie Skarbu, C. Klarner; Kronika krajowa, ,,Przemyst i Handel” 1924, z. 20, s. 569;
Rada Gospodarcza, ,,Przemyst i Handel” 1924, z. 27, s. 787; ,,Gazeta Bankowa” 1924,
nr 13-14, s. 259.

11 Réwnowaga budzetowa w swietle sytuacji gospodarczej, exposé prezesa Rady Mi-
nistréw i ministra skarbu Wtadystawa Grabskiego wygloszone na plenarnym posiedze-
niu Sejmu 10 czerwca 1924 r., Warszawa 1924, s. 21-32.
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skutek, ze na razie dzialaja, pozniej spoleczenstwo przechodzi do po-
rzadku dziennego nad tem, [...] i idzie po linii najwiekszej chciwo$ei”12.

Obnizenie ceny kredytu bylo jednym z wazniejszych celow reform
Grabskiego, a stopy maksymalne jednym z instrumentoéw jego realiza-
¢ji. Gwoli uzupetnienia dodajmy, ze dodatkowo ,,dyscyplinowano” ban-
ki za poSrednictwem instytucji emisyjnej'®. Duza wage przywigzywal
tez Grabski do rozbudowy bankéw panstwowych, stosujacych konku-
rencyjne — wobec bankoéw prywatnych — stopy procentowe. By¢ moze
oczekiwal, ze tego rodzaju §rodki dodatkowo wyeliminujg z rynku tzw.
,,banczki”, ktore rozrosly sie w czasach inflacji ,,jak grzyby po desz-
czu”'. By uzyskaé obnizke stép na rynku, gotéow byt wywieraé presje
na niezalezng od rzadu Rade Banku Polskiego!®.

Stopa maksymalna a stopa Banku Polskiego S.A. Prawo o li-
chwie pienieznej okre§lalo dopuszczalny poziom oprocentowania kre-
dytow przez caly okres miedzywojenny. W latach 1924-1926 wynosit on
24%, w nastepnych byl obnizany, przy czym od 1926 r. zaczeto okreslac¢
odrebng stope dla bankow. Ksztaltowanie sie stopy maksymalnej (ogol-
nej i bankowej) pokazuje tabela 1.

Autorem pierwszej redukgcji stop byl minister skarbu Czestaw Klar-
ner. Jak wynikalo z jego wystapienia sejmowego, miala ona stac sie po-
czatkiem procesu systematycznego obnizania ceny kredytu, a co za tym
idzie, spadku cen. Obnizke stopy z tych samych powodow kontynuowat
w 1927 r. Gabriel Czechowicz!®. Ustalone za czaséw jego urzedowania
odsetki (12%) nie byly zmieniane az do kwietnia 1929 r., kiedy po raz
pierwszy podniesiono je. W latach trzydziestych doszlo do trzech nie-
wielkich obnizek stop, po raz ostatni w listopadzie 1932 r. Wtedy tez

12 Przeméwienie wygloszone przez prezesa Rady Ministréw i ministra skarbu
Wiadystawa Grabskiego na 154. posiedzeniu Sejmu 22 pazdziernika 1924 r., [w:] Nowy
budzet po reformie walutowej, Warszawa 1924, s. 18-20.

13 Juz od lutego 1924 r. rzad polecit PKKP zaprzestanie udzielania kredytéw ban-
kom stosujacym stopy wyzsze niz dwukrotno$c jej stopy dyskontowej. Zasade te utrzy-
mal Bank Polski; S. Kar pinski, Pamietnik dziesieciolecia 1915-1924, Warszawa 1931,
s. 316-341, za: Reformy Wtadystawa Grabskiego. Dokonania i koszty w opiniach wspot-
czesnych, oprac. M.M. Drozdowski, Warszawa 1994, s. 55-56. W czerwcu 1924 r. na
specjalnym spotkaniu z ministrem skarbu Rada Banku Polskiego uzgodnila, ze zerwa-
ne zostang kontakty z bankami naruszajagcymi prawo o lichwie; AAN, Bank Polski S.A.,
zespol 291, sygn. 20.

14 85 Adamski, Reorganizacja bankowosci w Polsce, Poznah 1926, s. 5: ,Banki
nowe wyrastaly jak grzyby po deszczu”.

15 W listopadzie 1924 r. Grabski wymég! obnizke stopy dyskontowej Banku Polskie-
go z 12% do 10%; AAN, Bank Polski S.A., zespol 291, sygn. 20.

16 Exposé Ministra Skarbu Gabriela Czechowicza na plenarnym posiedzeniu Sejmu
w dniu 13 listopada 1926 r., Warszawa 1926.
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Tabela 1. Poziom sté6p maksymalnych?

Ogodlna Bankowa

29VI 1924 24 29VI 1924 24
30VI 1926 20 30VI 1926 18
71X 1926 16

16 X11 1926 15

2811 1927 14

91V 1927 13

10 VI 1927 15 30V 1927 12
251V 1929 13

1111 1930 12

15 VIl 1930 11

20 X 1932 12 7 X1 1932 9,5

2 Podano daty wydania aktow prawnych.

Zrédlo: DzZURP 1924, nr 56, poz. 574; nr 70, poz. 684; 1926, nr 62, poz. 372; nr 64,
poz. 381; nr 95, poz. 556; nr 127, poz. 746; 1927, nr 22, poz. 173; nr 40, poz. 359; nr 53,
poz. 469; nr 54, poz. 474; 1929, nr 28, poz. 282; 1930, nr 10, poz. 70; nr 50, poz. 424;
1932, nr 90, poz. 759; nr 98, poz. 841.

odrebnie ustalono dopuszczalne stopy (10%) dla spoldzielni kredytowych
oraz dla komunalnych kas oszczednosci (tych ostatnich na obszarze
wojew6dztw wschodnich)!?. Okre§lony wéwczas poziom stép obowigzy-
wat do 1939 r.18

Powstaje pytanie, czym kierowali sie ministrowie skarbu, poczyna-
jac od Grabskiego, ustalajac stopy maksymalne na takim, a nie innym
poziomie. Wydaje sie, ze punktem odniesienia byta stopa banku emisyj-
nego. Mozemy domniemywac, ze przyjeta w czerwcu 1924 r. stawka 24%
byla po prostu ,,karnym” poziomem odsetek stosowanych przez Bank
Polski. Nie przyjmowat on do redyskonta — podobnie jak od lutego 1924 r.
Polska Krajowa Kasa Pozyczkowa — weksli podawanych przez banki
przekraczajace dwukrotnos$é jego stopy wynoszacej 12%'°.

17 Wojewoédztwa: wilenskie (bez Wilna), nowogrédzkie, biatostockie, tarnopolskie,
stanislawowskie (bez Stanistawowa), poleskie i wolynskie.

18 W DzURP rozporzadzenie o lichwie pienieznej pojawia sie po raz ostatni w listo-
padzie 1938 r., kiedy to dekret Prezydenta Rzeczpospolitej ,,rozciaga moc obowiazuja-
cg” niektorych aktéw ustawodawczych, w tym o lichwie pienieznej, na ,,odzyskane zie-
mie Slaska Cieszynskiego”; DzURP 1938, nr 90, poz. 612.

198 Karpinski, dz. cyt., s. 316-341, za: Reformy Wiadystawa Grabskiego..., s. 55-56.
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Tabela 2. Zmiany stopy dyskontowej Banku Polskiego S.A. i stopy ma-
ksymalnej

Stopa dyskontowa Stopa maksymalna bankowa®
Banku Polskiego S.A.
Decyzja Rady Poziom stopy Data Datajego Poziom stopy
Banku rozporzadzenia | wejscia w zycie
281V 1924 12 29V1 1924 30VI1 1924 24
28 X1 1924 10
12 VIII 1925 12
7 VIl 1926 10 30 VI 1926 7 VIl 1926 18
71X 1926 211X 1926 16
13 X1I 1926 9,5 16 X1I 1926 211927 15
1111 1927 9 2811 1927 1111 1927 14
1111 1927 8,5 91V 1927 141V 1927 13
13V 1927 8 30V 1927 15VI 1927 12
191V 1929 9 251V 1929 301V 1929 13
15 X1 1929 8,5
3111930 8 1111 1930 1911 1930 12
14111 1930 7
13V1 1930 6,5 15VII 1930 16 VII 1930 11
3X 1930 75
21X 1932 6 7 X1 1932 9 X1 1932 9,5
26 X 1933 5
18 X1l 1937 45

aFacznie z prowizja, bez kosztéw handlowych.

Zrédlo: zob. tabela 1 oraz T. Solowij, Rynek pieniezny i stopa procentowa w Polsce, War-
szawa 1939, s. 84-88.

Od poziomu ,,dwukrotnosci” stopy banku emisyjnego odszed! Klar-
ner. Przyjal on strategie rownoleglego obnizania stopy maksymalne;j i sto-
py banku centralnego. Stwierdzil wprost, ze na drodze obnizania stop
rzad oczekuje stosownych decyzji ze strony Banku Polskiego i bankow
prywatnych?’. Na spotkaniu z Radg Banku Polskiego ,,zaproponowat”,
by obnizyta ona stope z 12% do 10%, rzad zas$ obnizy stope maksymalng

20 C. Klarner, Na drogach sanacji gospodarczej, ,,Przemyst i Handel” 1926, z. 39,
s. 1152; Szlakami naszej polityki finansowej, tamze, z. 41, s. 1222; , Gazeta Bankowa”
1926, nr 13-14, s. 301.
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tak, by réznica miedzy nimi nie byla wyzsza niz 6%, przy czym odpo-
wiednie zarzgdzenia powinny by¢ wydane rownoczesnie. ,,Po opuszcze-
niu zebrania przez Cz. Klarnera Rada zgodzila sie na obnizenie stopy
dyskontowej i zastawowej 0 2%”?1. Od tego czasu miedzy obiema stopami
zaczela wystepowaé wyrazna zbieznosc. Pokazuja to tabela 2 i rysunek 1.

Jak wida¢ w tabeli 2, poczawszy od grudnia 1926 r. kazda zmiana
stopy maksymalnej przez ministra skarbu poprzedzona byta decyzja
Rady Banku Polskiego o zmianie jej stop, aczkolwiek nie kazda zmiana
tych ostatnich wywolywala odpowiednia decyzje rzadu. Niemniej utrzy-
mywano miedzy nimi w zasadzie stala réznice ($rednio 4-4,5 punktéw
procentowych), co pokazuje rysunek 1.

Rysunek 1. Stopa maksymalna i stopa Banku Polskiego S.A.
w latach 1924-1938
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—— Stopa maksymalna —m— Stopa Banku Polskiego S.A.

Zrédlo: zob. tabela 2.

W warunkach normalnie funkcjonujacego rynku pienieznego stopa
banku centralnego jako ,ostatniego zrédia kredytu” powinna byc¢ naj-
wyzsza. W Polsce role te wypelniala ustawowo okre§lana stopa maksy-
malna. Co wiecej, stopa Banku Polskiego byla najnizszg ze wszystkich

21 AAN, Bank Polski S.A., zesp6t 291, sygn. 22.
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stop na rynku, przez co w sposob oczywisty jego kredyt musial by¢ regla-
mentowany, a korzystac z niego mogly jedynie wybrane podmioty gospo-
darcze oraz banki, w obu przypadkach na okres§lonych warunkach??,
Wréémy do zwigzku stopy maksymalnej ze stopg Banku Polskiego.
Pierwszy proces ich redukcji mial miejsce w okresie 1926-1927, po czym
zostal zatrzymany na ponad dwa lata. Zaréwno rzad, jak i Bank Polski
dalsze obnizki zaczeli uzaleznia¢ od postawy bankow prywatnych, kto-
re dotad konsekwentnie ,trzymaly sie” stopy maksymalnej?3. Kiedy
w 1928 r. Zwigzek Bankéw w Polsce (ZBwP) wystapil do Banku Pol-
skiego S.A. z postulatem kolejnych redukcji stopy, wladze tego ostatniego
uznaly, ze nie jest to mozliwe z powodu zbyt wysokiej ceny kredytu na
rynku?4. Gdy w koncu 1929 r. Bank Polski obnizyt swoja stope do 8,5%,25
banki prywatne nie zareagowaly i stosowaly dozwolone maksimum
(13%). Jak pisala ,,Gazeta Bankowa”, ,obnizenie stopy dyskontowej
bankéw prywatnych zalezy od rozporzadzenia Ministerstwa Skarbu”?26,
Poczatek kryzysu przyniést obnizenie zaréwno stopy maksymalnej
(o 2 punkty procentowe w 1930 r.), jak i Banku Polskiego (o 1,5 punk-
tu). Z kolei kiedy jesienig 1930 r. Bank podnidst swoja stope, rzad nie
zareagowal. Dopiero w pazdzierniku 1932 r. ,oba oérodki” dokonaly
obnizek o 1,5 punktu?’. Byta to ostatnia redukcja stopy maksymalne;j,
natomiast Bank Polski swojg stope zmniejszal jeszcze dwukrotnie.
Jak wynika z przeméwienia dyrektora Banku Polskiego (BP), Leona
Baranskiego, z 1934 r., redukcja stop BP byta mozliwa dzieki ,,$§wiado-

22 Bank Polski dokonywal dyskonta i redyskonta jedynie ,najlepszych” weksli.
Ponadto checac zmusié banki do stosowania ,wlasciwych” stép, zamykal kredyty
podmiotom, ktérych stopy byly dwukrotnie wyzsze od stopy BP; Sprawozdanie Zwigzku
Bankow w Polsce za rok 1924, Warszawa 1925, s. 10.

23 Pierwszy przypadek udzielenia przez bank kredytu ponizej dozwolonej stopy miat
ponoé¢ miejsce na poczatku 1927 r.; L. Stisswein, Bankowosc polska w roku 1927,
,,Gazeta Bankowa” 1928, nr 11, s. 248.

24 Gazeta Bankowa” 1928, nr 2, s. 37.

25 Kilka miesiecy wezeéniej zaréwno stopa BP, jak i rzadowa zostaly podniesione.
Bylo to reakcja na wzrost stop na rynkach miedzynarodowych (na rynku amerykan-
skim do 5% i w Europie o mniej wiecej 1-1%), powodujacy odplyw dewiz i zlota oraz
pogarszanie sie polskiego bilansu ptatniczego; J. J a sk 6 1 s ki, Donioste zdarzenia w ban-
kowosci polskiej, ,,Gazeta Bankowa” 1929, nr 9, s. 237-238; E. Sp at, Podwyzszenie
stopy Banku Polskiego, ,,Gazeta Bankowa” 1929, nr 10, s. 261-262.

26 Gazeta Bankowa” 1929, nr 23, s. 591.

27 Warto wspomnieé, ze w warunkach prowadzonej od konica 1932 r. polityki oddtu-
zeniowej, dla wielu zobowigzan pienieznych rzad wprowadzal m.in. obnizenie ich opro-
centowania. W ten sposob obok stép oficjalnych obowigzywat caly szereg nizszych stop
okreslonych dla réznych kategorii dtuznikéw; (b.a.), Regulowanie stopy procentowej,
,,Gazeta Bankowa” 1935, nr 23-24, s. 430-431.
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mej i wyjatkowo zharmonizowanej wspolpracy” z rzadem?®. W jej wyni-
ku cena dyskonta w banku centralnym zostala obnizona z poczatko-
wych 12% do 5%, a wiec do poziomu jedynie o kilka punktéw wyzszego
niz w Europie Zachodniej. Dla pokazania réznic w poziomie stép mie-
dzy Polska a innymi krajami zamieszczamy tabele 3.

Tabela 3. Stopy dyskontowe bankow centralnych wybranych panstw
w latach 1927-19382

Lata USA | Anglia | Belgia| Francja | Niemcy | Polska | Rumunia | Wiochy
1927 38 4,7 54 52 58 8,3 6,0 7,0
1928 45 45 43 35 7,0 8,0 6,0 6,0
1929 52 55 4.4 35 7,1 8,6 8,2 6,8
1930 3,0 34 3,0 2,7 49 72 9,0 5,9
1931 21 39 25 2,1 6,9 75 8,3 59
1932 2,8 3,0 35 25 52 72 72 5,6
1933 2,6 2,0 35 25 4,0 5,8 6,3 39
1934 15 2,0 29 2,7 4,0 5,0 5,9 31
1935 15 2,0 2,2 35 4,0 5,0 45 4,2
1936 15 2,0 2,0 37 4,0 5,0 45 4,7
1937 13 2,0 2,0 38 4,0 5,0 45 45
1938 15 2,0 2,6 2,8 4,0 45 38 45

a2 Dane $rednioroczne.

Zrédlo: Maly Rocznik Statystyczny 1938, Warszawa 1938, s. 199; Maty Rocznik Staty-
styczny 1939, Warszawa 1939, s. 215.

Tabela 3 pokazuje systematyczny, poczawszy od 1930 r., spadek stop
BP, aczkolwiek roznice w stosunku do krajéow zachodnich o najnizszych
stopach malejg w drugiej polowie lat dwudziestych, rosng w pierwszych
latach kryzysu i ponownie malejg od 1933 r., po czym utrzymujg sie na
stalym poziomie. Najwyzsza rozpieto$¢ miata miejsce w 1924 r., kiedy
Bank Polski stosowal 12%, za§ Bank Anglii — 4%, Bank Belgii — 3,5%,
Bank Francji 6-7%2°. W latach 1928-1929 réznica miedzy stopami w Pol-
sce a stopami w USA, Anglii czy Belgii byta podobna do tej z drugiej
polowy lat trzydziestych. Tak wiec mimo bezwzglednego spadku stop

28 L. Baranski, Dziesieciolecie Banku Polskiego, ,,Gazeta Bankowa” 1934, nr 9,
s. 194-195.
29 | Gazeta Bankowa” 1924, nr 21, s. 405; nr 23, s. 440; nr 24, s. 483.
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w Polsce, réznice w stosunku do krajéw zachodnich pozostaly, przy czym
najwyzsze byly w polowie lat dwudziestych oraz w pierwszych latach
kryzysu.

Stopy bankowe i pozabankowe. DziatalnoScig kredytowa w II Rze-
czypospolitej zajmowalo sie wiele podmiotow o réznym statusie praw-
nym i wla§cicielskim. Zasadniczo podzieli¢ je mozemy na dwie grupy.
Do pierwszej zaliczy¢ mozna: prywatne banki akcyjne i domy bankowe,
komunalne kasy oszczednoSci, spotdzielnie kredytowe, banki panstwo-
we, do drugiej tzw. dyskonterow prywatnych, funkcjonujacych w obro-
cie pozabankowym. Specjalny status posiadal Bank Polski S.A., petnig-
cy role banku centralnego i wykonujacy szereg operacji typowych dla
bankowosci komercyjne;.

Jak pisalySmy wyzej, prawo o lichwie spowodowaé mialo obnizke ceny
kredytu przede wszystkim w prywatnych bankach, stanowigcych
w owym czasie zasadnicze zrodlo kredytu krotkoterminowego. Wedtug
danych na koniec 1924 r., udzielily one kredytéw na kwote 370 min z1,
podczas gdy drugi pod wzgledem udzialu w rynku kredytowym Bank
Polski S.A., prowadzacy od poczatku polityke niskich stép — 281 mln zi.
Znaczenie sp6ldzielni kredytowych i kas komunalnych bylo w tym okre-
sie ograniczone®, podobnie jak bankéw panstwowych. Kredyty kréotko-
terminowe Banku Gospodarstwa Krajowego (BGK) na koniec 1924 r.
wynosity ponad 48 mln zl, a Panstwowego Banku Rolnego (PBR) ponad
10 mln z1. Dodajmy, ze rzad mial mozliwo§é bezposredniego okreslania
ceny kredytu w bankach panstwowych.

W latach pdzniejszych znaczenie wymienionych podmiotéw ulegato
zmianom, aczkolwiek dominacja Banku Polskiego i bankéw prywatnych
zostala zachowana. Pokazuje to rysunek 2.

Zgodnie z obowigzujacym prawem, zaden podmiot dzialajacy na ryn-
ku nie mogl przekraczac stopy maksymalnej, mogta by¢ oczywiscie sto-
sowana stopa nizsza. W praktyce okazalo sie, ze banki prywatne tak
dalece dostosowaly sie do prawa, ze cena oferowanego przez nie kredy-
tu byla w zasadzie rowna stopie dopuszczalnej. Pokazuje to rysunek 3.

Dopiero od potowy lat trzydziestych stopa bankowa spadta ponizej
stopy maksymalnej i utrzymywana byta na stalym poziomie przez kilka
lat. By¢é moze 6w spadek bylby wiekszy, gdyby nie uchwata Zwigzku
Bankoéw, zgodnie z ktorg stawka od dyskonta trzymiesiecznych weksli
w instytucjach nalezacych do zwigzku nie mogla by¢ nizsza niz 8,5%,

30 Wiecej zob. C. Leszczynska, k. Lisiecka, Od banku poboznego do bankdéw
panstwowych i prywatnych: banki w Polsce, ich rola ekonomiczna, spoteczna i kulturowa,
[w:] Rozrzutnosé i skgpstwo w tradycji kulturowej i rzeczywistosci, Krakéw 2005, s. 73-77.
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Rysunek 2. Kredyty krotkoterminowe wazniejszych instytucji kredy-
towych w latach 1927-1938. Stan w koncu roku, w milionach zlt
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Zrédlo: Maty Rocznik Statystyczny 1938..., s. 201; Maly Rocznik Statystyczny 1939...,
s. 226-227; W. Morawski, Bankowos¢ prywaina w II Rzeczypospolitej, Warszawa 1986,
s. 129.

a wiec powinna mieS§ci¢ sie w przedziale 8,5-9,5%. Interesujagco w tym
kontekscie brzmi opinia zamieszczona na lamach miesiecznika ,,Bank”.
Wynika z niej, ze stanowisko ZBwP podyktowane byto ochrong ,,przed
rujnujaca konkurencja powstajaca wobec licytowania in minus stopy
procentowej pobieranej od udzielanych przez banki kredytéw lub in plus
stopy placonej za wkiady”?!. Powyzsza decyzja ZBwP w polaczeniu z obo-
wigzujaca od 1927 r. praktyka regulowania oprocentowania depozytow,
o czym bedzie mowa dalej, oznaczala, ze duze banki prywatne i domy
bankowe przyjely zasade niekonkurowania ze sobg. Obroncy takiej po-
lityki twierdzili, ze jej celem nie bylo ,,osiagniecie monopolicznego zy-
sku, lecz dazenie do wyeliminowania szkodliwej konkurencji, ktéra idzie
w kierunku obnizenia ceny kredytu kosztem nieuwzglednienia w niej

premii za ryzyko w niedostatecznej wysokosci”32.

31 [w.s.], Stopa procentowa w bankach prywatnych, ,,Bank” 1934, nr 6, s. 489, 492.
32 Tamze.
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Rysunek 3. Stopa maksymalna i stopy prywatnych bankéw akeyjnych
w latach 1926-1938. Stan na koniec kwartalu

‘ —4&@— Stopa maksymalna === Stopa bankow akcyjnych ‘

a Stopa bankéw akcyjnych jest érednig stop najwiekszych bankéw.

Zrédio: Koniunktura Gospodarcza. Miesieczne tablice statystyczne wydawane przez In-
stytut Badania Koniunktur Gospodarczych i Cen. Zeszyt specjalny 1925-1932, Warsza-
wa 1932, s. 3; M. Breit, Stopa procentowa w Polsce, Krakow 1933, s. 130-131; Matly
Rocznik Statystyczny 1939..., s. 215.

Stopy bankéw panstwowych w zasadzie mieScily sie miedzy stopa
maksymalnag a stopg dyskontowag Banku Polskiego. Najnizszg w tej gru-
pie byla stopa dyskontowa BGK. W czerwcu 1924 r. wynosilta ona 21%,
w listopadzie 19%, w grudniu 16%, w pierwszym poélroczu 1925 r. — 15%,
od potowy 1925 r. do polowy 1926 r. — 17%. Od tego czasu niemal kazdej
obnizce stopy maksymalnej towarzyszyta dwu-, trzypunktowa obnizka
stopy BGK. W latach 1927-1930 ksztaltowala sie ona na poziomie Srednio
9-10%, byla wiec przecietnie o 1-2 punkty wyzsza od stopy Banku Pol-
skiego i 2-3 punkty nizsza od stopy maksymalnej. W latach trzydziestych
réznice te nie ulegly zmianom33. Nie udalo nam sie znalezé ciagltych da-
nych dotyczacych stop bankéw komunalnych i spétdzielni kredytowych.

Inaczej ksztaltowala sie cena kredytu na rynku pozabankowym, za-
rowno miejskim, jak i wiejskim, gdzie dyskonterzy prywatni, wbhrew

33 Rocznik Ministerstwa Skarbu 1928, Warszawa 1928, s. 22; Rocznik Ministerstwa
Skarbu 1927-1930, Warszawa 1931, s. 11.
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obowigzujacemu prawu, stosowali stopy przez jednych nazywane rynko-
wymi, przez innych lichwiarskimi (ulicznymi, kawiarnianymi). Byly one
silnie zr6znicowane i zalezaly od rodzaju transakcji, regionu kraju, wa-
runkow miejscowych, stopnia ryzyka itd. Nielegalny charakter prowadzo-
nych operacji powodowal, ze informacje na temat skali tego zjawiska nie
sg ani pewne, ani pelne. Cigglymi danymi - i to tylko z okresu 1924-
-1930 - dysponujemy jedynie dla rynku l6dzkiego, ktory — jak pisat ztosli-
wie E. Spét — tak dalece tolerowano, ze jego stopa byla ,,przez rzadowy
instytut badania koniunktur gospodarczych oficjalnie rejestrowana, a po-
winna by¢ notowana w rejestrach przestepczosci kryminalnej”*. Z pro-
wadzonych notowan wynikalo, ze przy silnych wahaniach stopy dla
,,pierwszorzednych” weksli do konca 1926 r. spadly do ok. 30%, w latach
1927-1930 w zasadzie przekraczaly 20%3. W czasie kryzysu nadal obnizaly
sie, a w koncu lat trzydziestych zdarzalo sie, ze byly nizsze niz stopa
maksymalna. Wobec ,,gorszego materiatu wekslowego” stopy te byly wyzsze,
a w koncu lat trzydziestych wahaty sie od kilkunastu do ponad 20%?3.

O sytuacji na rynku wiejskim wiemy mniej, informacje pochodzg
bowiem z pojedynczych przekazéw. Nieco szerszy obraz daje ankieta
z 1927 r. Wskazywala ona na bardzo duze rozpietoSci stop w ukladzie
regionalnym — od 1,5% do 14% miesiecznie. Najlepsza sytuacja byta na
Pomorzu, najgorsza na kresach wschodnich, szczegdlnie na Wolyniu.
Podobnie jak w XIX w., odsetki pobierano zaré6wno w pienigdzu, jak
i wnaturze®’. W czasie wielkiego kryzysu cena kredytu dochodzita do
30%48. Jak pisal Fajgenberg, ,jest rzecza notorycznie znang, iz stopa
3% w stosunku miesiecznym stanowi przyjeta w dyskoncie handlowym.
[...] pozyczki prywatne zaciggane u pojedynczych jednostek lub w mniej-
szych zakladach bankierskich wahaja sie od 2% do 3% miesiecznie; fak-
ty pobierania 3-4% réwniez sie spotykaja”3°.

34 E. Spat, Podwyzszenie stopy..., s. 263.

35 M. Breit, dz. cyt., s. 130-131.

36 T. Solowij, Stopa dyskontowa w Polsce, ,,Bank” 1939, nr 1, s. 43; Przeglad wy-
darzen, ,,Bank” 1938, nr 2, s. 186.

37 Ankiete przeprowadzily Kasy Stefczyka na zlecenie wlasnych zwigzkow rewizyj-
nych. Objeto nig 212 powiatéw ze wszystkich wojewddztw (bez §laskiego). Pozyczki
dotyczyly bardzo krétkich termindow, odsetki ustalano w gotéwce badz w naturze. Jesli
na przyklad za pozyczenie 100 z1 na 1 dzien zadano sztuki drobiu, wowczas wyliczane
odsetki byly rowne jego cenie (5% przy cenie 5 zl); T. Zakrzewski, Lichwa na wsi,
Lwow 1927, s. 29.

38 Informacje na ten temat zbieral Panstwowy Bank Rolny przy okazji prowadzonej
akcji oddluzeniowej w rolnictwie; J. Ciepielewski, Wies polska w latach wielkiego
kryzysu 1929-1935. Materialy i dokumenty, Warszawa 1965, s. 30; Dzieje wsi wielko-
polskiej, red. W. Rusinski, Poznan 1959, s. 309.

39D.Fajgenberg, dz. cyt., s. 152.
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Maksymalna i bankowe stopy kredytowe a stopy depozyto-
we. Regulowanie przez rzad ceny kredytu musialo w sposéb oczywisty
oddzialywa¢ na poziom oprocentowania depozytow. W okresie pierw-
szych dwoch lat stabilizacji, kiedy stopa maksymalna byla na wysokim
poziomie (24%), przedzial, w jakim mogly sie miesci¢ stopy depozytowe,
byl szeroki. Sytuacja zaczela sie zmienia¢ w 1926 r. wraz z istotnymi
redukcjami stopy maksymalnej. Banki zaczely sie wowczas obawiaé
wzajemnej konkurencji i ,,wyrywania sobie klientow” poprzez oprocen-
towanie depozytow?’. Dlatego tez z inicjatywy Zwiazku Bankow w Pol-
sce oraz przy wspoludziale Ministerstwa Skarbu w koncu tego roku
utworzono porozumienie kartelowe w celu regulowania maksymalnych
odsetek placonych od wkiadéw zarowno a vista, jak i terminowych.
Umowa zaczela obowigzywac od 1 stycznia 1927 r. na terenie Warsza-
wy i dotyczyla bankéw nalezacych do ZBwP. Z kolei minister skarbu
zgodzil sie, by odsetki w bankach panstwowych byly nizsze (o 2%) niz
w bankach prywatnych (potem ta réznica byta obnizana)*!.

W kolejnych latach ZBwP starat sie o rozciggniecie umowy kartelo-
wej na wszystkie instytucje oszczednoSciowe, zwlaszcza Pocztowag Kase
Oszczednosci (PKO) i komunalne kasy oszczedno$ciowe*?. Tym ostat-
nim zarzucal, ze konkurujg z bankami prywatnymi o wktady, stosujac
wyzsze ich oprocentowanie, a to podnosi cene kredytu na rynku*?. Na
marginesie mozemy doda¢, ze zarzuty te nie do konca byly prawdziwe.
Analiza stop depozytowych wskazuje bowiem, ze w latach trzydziestych
oprocentowanie wkladéw oszczednoSciowych w PKO bylo nizsze niz
w bankach prywatnych, a w kasach komunalnych i spotdzielniach kre-
dytowych wystepujace réznice byly niewielkie**. Od 1 stycznia 1938 r.
stopy depozytowe byly nastepujace: banki zrzeszone w ZBwP — a vista
3-3,5%, terminowe 3,75-4,5%; banki panstwowe — a vista bankéw miej-

40 Mogty obnizaé stopy depozytowe stopniowo, w miare zwiekszania sie plynnych
kapitatéw na rynku pienieznym, w przeciwnym wypadku mogto to spowodowaé odplyw
wkladow; S. Skonieczny, Sytuacja bankow w 1926 r., ,,Gazeta Bankowa” 1926, nr 24,
s. 573.

41 Sprawozdanie Zwigzku Bankéw w Polsce za rok 1926, Warszawa 1927, s. 26-27.

42 F. Schmidt, Pozgdane zmiany przepiséw w Kom. Kasach Oszczedn., ,Gazeta
Bankowa” 1931, nr 11, s. 150; WM., Obnizka stopy procentowej od wktadow, ,,Gazeta
Bankowa” 1932, nr 7, s. 155-156; ,,Gazeta Bankowa” 1932, nr 7, s. 161; Sprawozdanie
Zwigzku Bankow w Polsce za rok 1930, Warszawa 1931, s. 18.

43 E.Schmidt, dz. cyt., s. 150.

4“4W Morawski, Bankowosé prywatna w II Rzeczypospolitej, Warszawa 1986, s. 87;
Maty Rocznik Statystyczny 1939, s. 215; ,,Gazeta Bankowa” 1930, nr 5, s. 111; 1932,
nr 23, s. 544; 1933, nr 23, s. 529, nr 24, s. 549; Sprawozdania Zwigzku Bankéw w Pol-
sce: za rok 1926, 1927, 1929, 1930.
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scowych 1%, terminowe 2,75-4,25%; PKO - rachunki czekowe 0,48%,
terminowe 3-3,25%; komunalne kasy oszczednoSci — rachunki biezace
i czekowe 3%, terminowe 3,25-4,5%*. Tak wiec nie tyle roznica stop, ile
poziom zaufania do stabilnosci i wyplacalnosci danego typu instytucji
decydowaly o decyzjach deponentow. Z tych powodow w latach kryzysu
nastepowal odplyw wkladow z bankéw prywatnych do publicznych. Skale
tego zjawiska pokazuje rysunek 4.

Rysunek 4. Wklady w glownych instytucjach kredytowych w latach
1927-1938. Stan w koncu roku, w milionach zi
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Zrédlo: W. Morawski, dz. cyt., s. 128.

Do utworzenia ogélnokrajowego kartelu depozytowego nie doszlo,
natomiast w marcu 1933 r. wydano ustawe, zgodnie z ktéra minister
skarbu moégl ustala¢ maksymalne odsetki od depozytow w komunalnych
kasach oszczednoSci i spotdzielniach kredytowych, przy czym musialy
one by¢ wyzsze od stop PKO. Stosowne rozporzadzenie ukazalo sie
w grudniu tego rokuf. Nie zadowalalo ono w petni bankéw prywatnych,

45 Poziom ten obowiazywal od 1 1 1938 r.; T. Sotowij, Rynek pienieiny i stopa
procentowa w Polsce, Warszawa 1939, s. 71.
46 Wynosié ona miata 5,5-6,5% (DzURP 1934, nr 94, poz. 734), w lipcu 1937 r.
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Rysunek 5. Stopa maksymalna i dyskontowa Banku Polskiego a stopa
depozytowa kartelu bankowego?
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—— Stopa maksymalna ——=—— Stopa od wkiadéw 3 miesigcznych
=== Stopa Banku Polskiego S.A.

aW latach 1924-1926 dane dotyczg najwyzszych stop 7 najwiekszych bankow akeyj-
nych, a od 1927 r. kartelu depozytowego.

Zrédlo: T. Sotowij, Rynek pieniezny..., s. 84-88.

ktore uwazaly, ze jedynie znacznie nizszy poziom stop depozytowych
w bankach publicznych moze skloni¢ depozytariuszy do przeniesienia
swoich oszczednosci do bankéw prywatnych. Pozyskane ta drogg kapi-
taly moglyby one przeznaczy¢ na zwiekszenie kwot udzielanych kredy-
tow dla sektora prywatnego*’.

Podsumowujac ten fragment rozwazan nalezy zauwazy¢, ze system
stop procentowych w II Rzeczpospolitej podlegal daleko idgacym regula-
cjom zaréwno w odniesieniu do kredytow, jak i depozytow. Za pomoca
stopy maksymalnej rzad okre§lal cene kredytu w calym systemie ban-
kowym, a od 1933 r. takze cene depozytow de facto w calym sektorze
bankéw publicznych. Wszystko to mialo wplyw na decyzje kartelu banko-

obnizono jg na 5-5,5% (DzURP 1937, nr 50, poz. 387), a w grudniu na 4,5-5% (tamze,
nr 87, poz. 626).

4TR. Niklewski, O potrzebie ogélnej obnizki stopy procentowej, ,Bank” 1935, nr 3,
s. 246-247.
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wego, wyznaczajacego oprocentowanie depozytow w bankach w nim zrze-
szonych. Czynnikiem uruchamiajgcym catly ten proces byl z jednej stro-
ny minister skarbu — stopa maksymalna i stopy depozytowe, z drugiej
Bank Polski - stopa dyskontowa. Uklad tych stop pokazuje rysunek 5.

W zasadzie kazdorazowa zmiana stopy maksymalnej i powigzanej
z nig stopy Banku Polskiego wywolywala stosowng zmiane stopy depo-
zytowej. W ten sposob od 1927 r. zachowywana byla niemal taka sama
roznica miedzy stopg maksymalng a depozytowa kartelu. Co ciekawe,
ta ostatnia byla w zasadzie rowna stopie dyskontowej Banku Polskiego.
Tak wiec cena kapitatu pozyskiwanego przez banki w postaci oszczed-
noSci byla taka sama jak cena kredytu w banku centralnym.

Dyskusja wokol poziomu stéop procentowych
i wplywu nan stopy maksymalnej

Czy stopy procentowe w Polsce byly zbyt wysokie, jak uwazali jedni,
czy zbyt niskie, jak chcieli inni? Jaki wplyw na ich poziom mialo usta-
wodawstwo antylichwiarskie? OdpowiedZ na te pytania nie jest jedno-
znaczna, a co wiecej, nie ulatwia jej analiza piSmiennictwa ekonomicz-
nego z lat miedzywojennych. Zajmujacy sie ta problematyka dochodzili
bowiem czesto do calkowicie sprzecznych, wrecz wykluczajacych sie
wnioskow, typu: stopy w Polce sa wysokie badz stopy w Polsce sa niskie.
Ocene stusznosci tych stanowisk utrudnia fakt, iz ich autorzy nie wska-
zywali na punkt odniesienia, a jak pokazaly$my wyzej, poziom stop pro-
centowych w Polsce na przestrzeni analizowanego okresu ulegal zasad-
niczym zmianom, zaré6wno w ujeciu bezwzglednym, jak i wzglednym
— w odniesieniu do innych krajow. Podobnie rzecz sie ma z opiniami na
temat wplywu na poziom stop prawa o lichwie pieniezne;.

Dyskusja wokot powyzszych kwestii zaczela sie rozwija¢ w polowie
lat dwudziestych. W §rodowiskach rzadowych i gospodarczych domino-
walo wowczas przekonanie, ze stopy procentowe na rynku prywatnym
sa zbyt wysokie, stad decyzje rzadowe o administracyjnym ich regulo-
waniu przyjmowano ze zrozumieniem. Oczekiwano, ze ich rezultatem
bedzie potanienie kredytu. Zapewne dlatego w czasie narady u premie-
ra Grabskiego w czerwcu 1924 r. przedstawiciele sfer gospodarczych
uznali, ze prawo o lichwie ,,jest wyrazna potrzeba chwili, mimo trudno-
Sci jakie musza pojawi¢ sie przy [jego] stosowaniu”#®. Dwa lata pézniej,

48 B, Spat, O lichwie pienieznej, , Przeglad Gospodarczy” 1924, z. 15-16, s. 684-
-686; ,,Gazeta Bankowa” 1924, nr 11-12, s. 226.
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w odpowiedzi na zapytanie ministra Klarnera stwierdzono, ze jego ob-
wigzywanie powinno by¢ przedluzone, zaproponowano jednoczeénie, by
stopa maksymalna byta dwukrotno$cig stopy banku emisyjnego®.

Nie protestowaly glo$no przeciwko temu prawu takze srodowiska ban-
kowe. Reprezentujacy je Zwiazek Bankow w Polsce jedynie wskazywal, ze
dziatania tego rodzaju maja ograniczong skuteczno$é wobec rynku poza-
bankowego. Uwazal, ze spadek stop mozna uzyskac tylko przez ,,odbudo-
we rynku kapitatu”, a nie za pomoca ,,sztucznych srodkéw technicznych”5°,
Nie dodawano, ze akumulacja kapitalow jest procesem dlugotrwalym.

Na rzadowa polityke stop procentowych nie uskarzaly sie tez w swo-
ich sprawozdaniach najwieksze banki akcyjne, nawet w 1925 r., w wa-
runkach glebokiego kryzysu bankowego. Wiadze Banku Handlowego
w Warszawie S.A., analizujac jego przyczyny, wskazaly na bledy rzado-
wej polityki koncesyjnej i nadzoru oraz ,,wady wewnetrznej organiza-
¢ji” bankéw, ktore nie dostosowaly sie we wlasciwym czasie do ,,nowych
warunkow zycia gospodarczego”®!. W sprawozdaniu Banku Dyskonto-
wego S.A. za 1925 r. czytamy, ze na jego kondycje wplyw ma nie tyle
wysokos¢ stopy procentowej, co zaufanie klientéw®?. Podobnie jak w Ban-
ku Handlowym, nie podnoszono kwestii stopy maksymalnej. Analogiczny
wniosek wynika z lektury sprawozdan Banku Handlowego S.A. w Lodzi.

Nieco inna ocena urzedowej regulacji stop jawi sie po lekturze prasy
gospodarczej. Prognozowano, ze przyniesie ona przede wszystkim skut-
ki negatywne: przyczyni sie do powstania ,czarnej gieldy kredytowej”,
odstraszy kapitaly zagraniczne, ,nie przyzwyczajone do tego typu za-
rzadzen”, bankom utrudni gromadzenie oszczednosci itd. Dziatania rza-
du uznawano za niewlaSciwe, a nawet niebezpieczne, uwazano je za
przejaw etatyzmu, twierdzono, ze w stosunku do rynku pozabankowe-
go pozostang one ,,martwa literg”53,

49 Przeglad Gospodarczy” 1926, z. 12, s. 608; Synteza roku ubieglego (exposé
dyrektora CZPPGHIF A. Wierzbickiego na Walnym Zgromadzeniu Zwigzku 2 VI 1927 r.),
,,Przeglad Gospodarczy” 1927, z. 12, s. 493.

50 E. Spat, Reglamentacja stopy procentowej, ,,Gazeta Bankowa” 1924, nr 11-12,
s. 201-203; Sprawozdanie Zwigzku Bankow w Polsce za rok 1924..., s. 32.

51 Bank Handlowy w Warszawie. Sprawozdanie z 54-go okresu czynnosci banku za
rok 1924, od 1 stycznia do 1931 grudnia 1924 r., Warszawa 1925, s. 15-16.

52 Sprawozdanie Banku Dyskontowego Warszawskiego przedstawione na piedziesiq-
tem czwartem Zwyczajnem Walnem Zebraniu Akcjonarjuszéw, Warszawa 1926, s. 10.

53 J. Piekatkiewicz, Nasz rynek pieniezny, ,Przemyst i Handel” 1924, z. 34,
8. 909; E. Rose, W sprawie pozyczki zagranicznej, ,,Przeglad Gospodarczy” 1924, z. 22,
s. 937; Nasz rynek pieniezny i zadania bankéw, ,,Przeglad Gospodarczy” 1924, z. 24,
s. 1042-1044; E. Sp 4t, Reglamentacja..., s. 201-203; W. Wislicki, Kilka uwag z po-
wodu ustaw o zwalczaniu lichwy, ,,Przeglad Gospodarczy” 1925, z. 10, s. 670-671.
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W nastepnych latach debata na temat koniecznosci utrzymywania
stopy maksymalnej ulegla wyciszeniu, co zapewne mialo zwigzek z do-
bra koniunktura gospodarcza oraz dokonujaca sie stopniowo redukcjg
wszystkich stép na rynku. Powrdcila niespodziewanie w 1929 r., naj-
prawdopodobniej z powodu utrzymywania przez rzad stopy urzedowej
na niezmienionym poziomie w sytuacji, gdy Bank Polski podniést swojag
stope dyskontowa. W tej sytuacji ZBwP zaproponowal, aby to on, w po-
rozumieniu z ministrem skarbu, ustalal dopuszczalny poziomu stép
kredytowych5%. Dodajmy, ze realizacja tego postulatu istotnie wzmocni-
taby pozycje Zwigzku i bankéw don nalezacych. Rzad nie zgodzil sie na
proponowane rozwigzanie.

Na poczatku lat trzydziestych w warunkach pogarszajacej sie ko-
niunktury i coraz nizszej rentownosci bank6w®®, krytyka przez ZBwP
polityki rzadu ulegla nasileniu. Twierdzono, iz ,,regulowanie stopy pro-
centowej w drodze rozporzadzen policyjnych dezorganizuje rynek pie-
niezny, przeszkadza procesowi kapitalizacji wewnetrznej” i jest podyk-
towane ,,wzgledami natury raczej demagogicznej niz ekonomicznej”.
Argumentowano, ze przywrocenie rynku w tej dziedzinie przyniesie
szereg pozytywnych skutkéw nie tylko dla bankéw, pozwoli np. udzie-
la¢ kredytow réwniez na przedsiewziecia o wyzszym stopniu ryzyka,
a wiec wymagajace wyzszych stop®6. Do kwestii tych, co moze wydawaé
sie zaskakujace, w latach nastepnych ZBwP w swoich sprawozdaniach
nie wracal. Od rzadu domagal sie przede wszystkim stworzenia warun-
kow, w ktorych instytucje prywatne moglyby podja¢ skuteczna konku-
rencje z podmiotami publicznymi. Na przyklad na wielkiej Naradzie
Gospodarczej w lutym 1936 r. wystapil z postulatem ograniczenia za-
kresu dzialania bankéw panstwowych do kredytu dlugoterminowego
oraz niepodejmowania przez nie konkurencji z bankami prywatnymi za
pomoca stop depozytowych. Uwazal, ze w ten sposoéb moze zostaé zni-
welowana przewaga, jaka posiadajg banki publiczne za sprawa specjal-
nych przywilejéow (np. podatkowych)?>’.

54 Sprawozdanie Zwiqzku Bankéw w Polsce za rok 1929, Warszawa 1930, s. 20.

55 Wskaznik rentownosci pokazuje stosunek przychodéw odsetkowych i z prowizji
do kosztow handlowych. Dane dla bankéw zrzeszonych w ZBwP pokazuja, ze o ile jesz-
cze w 1930 r. wskaznik rentownosci wynosit 127,1, to w latach 1932-1934 byt nizszy od
100. Mozemy doda¢, ze poza latami 1924 i 1925 przychody odsetkowe i prowizyjne byty
przez caly czas wyzsze niz koszty, a najwyzsze réznice — wskaznik rentownosci prze-
kraczal poziom 120 — dotyczyly lat 1928-1930 i 1937-1938; por. Sprawozdania Zwigz-
ku Bankow w Polsce za lata 1930-1934.

56 Sprawozdanie Zwigzku Bankéw w Polsce za rok 1930..., s. 18.

57 Narada Gospodarcza, ,,Bank” 1936, nr 3, s. 224.
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Krytyke ZBwP wsparly érodowiska gospodarcze. Ich zdaniem, na-
stepstwem rzadowej polityki stala sie ,,wielopoziomowo§é” rynku kre-
dytowego, oznaczajaca, ze w najlepszej sytuacji znajdowali sie klienci
Banku Polskiego S.A. i wielkich bankéw prywatnych, a w najgorszej
— korzystajacy z rynku pozabankowego®s.

Polityke rzadu przez niemal cale lata trzydzieste krytykowala prasa
gospodarcza, zwlaszcza bankowa. Najwiecej omawiang problematyka
zajmowala sie, podobnie jak w latach dwudziestych, ,,Gazeta Bankowa”
oraz wydawany od 1933 r. ,,Bank”. Obok radykalnych postulatéow cal-
kowitej deregulacji stop®?, pojawialy sie propozycje zmian umiarkowa-
nych, odwolujace sie do rozwigzan innych krajéow, w ktorych wysokosc¢
stopy maksymalnej powigzana byla ze stopa banku centralnego®. W dys-
kusji uciekano sie zaré6wno do argumentéw ekonomicznych, jak i poza-
ekonomicznych.

W latach trzydziestych analizg ukladu stop procentowych zajeli sie
szerzej ekonomisci. Ich opinia stawala sie tym bardziej pozadana, ze
w warunkach poglebiajacego sie kryzysu problem wysokoSci stop kre-
dytowych i depozytowych nabieral nowego znaczenia. Coraz wyrazniej-
sza sprzecznos¢ interesow przedsiebiorstw i bankéw — przemyst, rolnic-
two i handel domagaly sie coraz tanszego kredytu, sfery bankowe
wskazywaly na ujemne skutki realizacji tych zadan - sklaniala do szu-
kania odpowiedzi na pytanie o wlasciwy poziom stop i wplyw nan pra-
wa o maksymalnej stopie.

Problematyka ta stala sie przedmiotem przynajmniej kilku opraco-
wan ekonomicznych oraz sporej liczby tekstow publicystycznych. Ich
autor6w mozemy podzieli¢c na dwie grupy. Jedni dowodzili, ze poziom
stop procentowych w Polsce byl zbyt niski, a za istotng tego przyczyne
uznawali stope maksymalng. Drudzy prezentowali poglady przeciwne.
Dla pierwszego srodowiska reprezentatywne sg prace takich autoréow
jak Edward Taylor, Marek Breit, dla drugiego — Stefan Buczkowski,
Waclaw Skrzywan i Tadeusz Solowij.

58 Sprawozdaniu CZPPGHIF z dziatalnosci w roku 1929, , Przeglad Gospodarczy”
1930, z. 10 (zal.), s. 8-9.

59  Gazeta Bankowa” 1930, nr 15-16, s. 363; S. Bato g, Reglamentacja odsetek,
,,Gazeta Bankowa” 1932, nr 19, s. 439-442; tenze, Skutki reglamentacji stopy procen-
towej, ,,Gazeta Bankowa” 1932, nr 22, s. 511-514.

60 Wskazywano na przyktad Rumunii (,,Gazeta Bankowa 1931, nr 10, s. 131, 145,
nr 11, s. 154-155), Wolnego Miasta Gdanska (,,Gazeta Bankowa” 1932, nr 23, s. 544),
Jugostawii (W. Rosenberg, Reglamentacja stopy procentowej w Jugostawii, ,,Gazeta
Bankowa” 1934, nr 19-20, s. 370-371).
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Taylor uznawal poziom stép procentowych w Polsce za zanizony, a za
przyczyne tego uznawal prowadzong przez rzad polityke obnizania i tak
,sztucznie niskiej” stopy maksymalnej®!. Administracyjnie ustalana sto-
pa, z natury nizsza od rynkowej, zmuszala banki do obnizania oprocen-
towania depozytow, a to z kolei obnizalo ,,wewnetrzng kapitalizacje”.
Jego zdaniem, zaréwno polityka rzadu, jak i Banku Polskiego ,,nie wy-
trzymujg krytyki z punktu widzenia teoretyczno-ekonomicznego. [...]
Jesli sie chce podwyzszy¢ dochdd spoleczny Polski i jej kapitalizacje [...],
nalezy raz skonczy¢ tak z administracyjng reglamentacja stopy kredy-
towej, jak i z sztuczng polityka dyskontowa Banku Polskiego. Pierwsze
jest warunkiem drugiego, od niego wiec musi sie zaczaé reforma”62,

Zniesienie stopy maksymalnej niosto za sobg ryzyko wzrostu ceny
kredytu. Taylor uspokajal jednak, ze nie nastgpi to natychmiast, bo-
wiem podniesienie stop przez banki doprowadzitaby, w warunkach pa-
nujacego kryzysu, do niewyplacalnosci ich klientéw, a tym samym wply-
neloby na ich kondycje finansowa. W dlugim okresie wzrost stop byt
wielce prawdopodobny, ale przy braku reglamentacji powinny one ulec
,uelastycznieniu”63,

Zdaniem Breita, stopa procentowa w Polsce nie byla stopa rynkowa,
jej poziom byt ,,w przewaznej mierze historig aktéw administracyjnych
i wyrazem panoszacego sie etatyzmu”®. Do negatywnych nastepstw
prawa o lichwie zaliczal m.in. powstanie kilku poziomow stop i kilku
odizolowanych od siebie rynkéw kredytowych, czyniacych podaz kapitatu
i popyt nan mato mobilnymi®®. Dotyczylo to zwlaszcza rynku pozaban-
kowego: ,,Istniejg lokalne osrodki pozabankowego kredytu, istnieja odpo-
wiadajace temu lokalne stopy. [...] Jednakowoz pomiedzy poszczegdlnymi
«lokalnemi rynkami» nie ma zadnej Igcznosci, zadnej koordynacji, zad-
nego niwelujacego przeptywu. [...] Dlatego tez te liczne stopy nie wyka-
zuja w toku ewolucji zadnych daznosci do zwarcia sie i wyréwnania”6,

61 O polityce pieniezno-kredytowej w Polsce (oméwienie wystapienia E. Taylora
w Poznaniu), ,,Gazeta Bankowa” 1932, nr 6, s. 131.

62 E. Taylor, Uwagi o polskiej polityce pieniezno-kredytowej, odbitka z ,,Ruchu
Prawniczego, Ekonomicznego i Socjologicznego” 1932, z. 2, s. 17, 20.

63E. Taylor, dz. cyt., s. 21-22.

64 M. Breit, dz. cyt., s. 109.

65 Pisal o tym juz w 1929 r. J. Jaskolski. Zwracal uwage, ze wytworzyly sie az cztery
wyraznie odgraniczone grupy kredytobiorcéw, najsilniejsi korzystajacy z kredytu w Ban-
ku Polskim, uprzywilejowani korzystajacy z kredytu w bankach panstwowych, stabsi
placacy za kredyt przynajmniej 1,5 razy drozej w bankach prywatnych i najstabsi ska-
zani na kredyt lichwiarski 24-36% rocznie; tenze, dz. cyt., s. 237-238.

66 M. Breit, dz. cyt., s. 177.
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Odpowiedzialnym za ten stan rzeczy byl, wedlug Breita, nie tylko
rzad, ale takze Bank Polski. Z powodu najnizszych stop na rynku, stat
sie on nie ostatecznym, ale pierwszym zZrédlem kredytu, a nie mogac
zaspokoi¢ calego nan popytu, musial go reglamentowaé. Podobnie po-
stepowaly banki finansujace przede wszystkim przedsiebiorstwa beda-
ce w najlepszej kondycji®’.

Jak pisalySmy wyzej, przeciwne poglady prezentowali S. Buczkow-
ski, W. Skrzywan, ktorzy uwazali, ze cena kredytu w Polsce jest ciagle
zbyt wysoka, a urzedowa regulacja stopy miata gléwnie skutki pozy-
tywne, choé dostrzegali tez negatywne.

Jak pisal w 1936 r. Buczkowski, ,,pozostaje faktem, ze stopa debeto-
wa jest za wysoka: wynosi w najlepszym razie 9%, gdy stopa Banku
Polskiego wynosi 5%, a oprocentowanie wkladow jest nizsze od tej ostat-
niej stopy”%8. Uklad stép procentowych w Polsce byl, jego zdaniem, ty-
powy dla gospodarek o podobnych cechach strukturalnych. W tych wa-
runkach reglamentacje uznawal za jeden z instrumentow walki z lichwa,
a nie ,,przejaw jakiej$ ideologii, a tym bardziej etatyzmu”%®. Uwazal, ze
twierdzenie, iz stopa ustawowa zakl6ca normalny rynek kredytowy, nie
zostalo dowiedzione, bo zaden z jej krytykow nie wykazal, jaki poziom
stopy jest ,naturalny”. Trudno tez bylo dopatrzy¢ sie, jego zdaniem,
zwigzku miedzy reglamentacja stopy a oprocentowaniem wkiadow. To
ostatnie zalezalo raczej od stopy banku centralnego i stopy rynku loka-
cyjnego. Nie podzielal stanowiska §rodowisk, ktére nazywal obozem
deflacyjnym, domagajacych sie redukcji stop depozytowych, by ta droga
obnizyé cene kredytu.

Polemizujac z Breitem, zwracal uwage, ze stopa dyskontowa banku
emisyjnego jest najwyzsza na rynku jedynie w kilku najbogatszych kra-
jach, w wiekszoSci krajow, zwlaszcza rolniczych, jest odwrotnie — to kre-
dyt bankowy jest najdrozszy. Wystepuje tam tez duza rozpieto$¢ miedzy
niska stopa banku emisyjnego a wysokimi stopami bankéw prywat-
nych™.

Buczkowski uwazal, ze zniesienie prawa o lichwie nie przyniesie, jak
chcial Breit, tendencji do powstania rynku z jednolita stopa i nieco od
niej wyzszg stopg banku emisyjnego: ,,Stop bedzie kilka lub kilkana-
Scie, wyzszych i nizszych od stopy banku emisyjnego”’2. Przeszkoda dla

67 Tamze, s. 110.

68 S. Buczkowski, Stopa procentowa w Polsce, ,,Bank” 1936, nr 3, s. 199.

69 Tenze, Reglamentacja stopy procentowej w Polsce, ,,Bank” 1935, nr 2, s. 113-114.
70 Tenze, Stopa procentowa..., s. 199.

"1 Tenze, Reglamentacja..., s. 111.

72 Tamze, s. 112.
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tego rodzaju zmian jest ,,monopolidalna” organizacja polskiej bankowo-
§ci, tworzaca odrebne rynki kredytowe. Z drugiej strony Buczkowski
przyznawal, ze prawo to nie przyniosto wiele pozytku, dostrzegal tez
jego negatywne nastepstwa. Widzial je przede wszystkim w podtrzymy-
waniu drozyzny kredytu. Stopa maksymalna stanowita bowiem ,,dla
wielu kredytodawcow moralne usprawiedliwienie dla wysokiego procen-
tu”. Podsumowujac stwierdzal, ze prawo o lichwie moze by¢ usprawie-
dliwione w krotkim okresie wzgledami spoteczno-gospodarczymi, nato-
miast w dluzszej perspektywie, w miare gromadzenia wolnych kapitalow,
powinno by¢ zniesione”. W innym miejscu pisal, ze moze by¢ ono ,,po-
zadane z tych samych wzgledéw, dla ktorych istniejg normy etyczne”.

Zdaniem Skrzywana, przewidywania co do skutkéw zniesienia re-
glamentagcji zalezg od przyjetych wyjsciowych zalozen odnoénie elastycz-
noSci popytu na kredyt. Jesli przyjmiemy, ze jest on elastyczny, to banki
dazac do maksymalizacji zysku, powinny obnizaé stope dyskontowag
i zwiekszy¢ podaz kredytow, jezeli malo elastyczny — to powinny zwiek-
szaé stope i ograniczy¢ podaz kredytow. W pierwszym przypadku ist-
nienie prawa o maksymalnej stopie nie powinno mie¢ znaczenia, w dru-
gim - jego zniesienie oznaczaloby wzrost stop. Skrzywan uwazal, ze
,,mieliSmy i mamy sztuczny brak kredytéow, a nie ich nadmiar”, czyli
banki dziataly w kierunku ograniczenia podazy i przez to podniesienia
ceny kredytu. Tym samym zgadzal sie z Buczkowskim, ze zawyzaly one
stope procentowa, a nie, jak chcieli Taylor i Breit, ze stopa jest za niska,
a banki uprawiajag nadmierng dziatalno§é kredytowa™.

W innym opracowaniu Skrzywan dodawal, ze na wysoka cene kredy-
tu wplyw ma m.in. oprocentowanie wktadow. Stad tez jedynie obnizenie
stopy od wkiadow spowoduje, ze bankowe stopy dyskontowe po pew-
nym czasie same spadng’é.

Najpelniejszg i — wydaje sie — najbardziej rzeczowsg analize stop pro-
centowych przedstawil Sotowij. W jego opinii, dolna granica stop kredy-
tu krotkoterminowego wyznaczana byla przez najnizsze oprocentowa-
nie depozytow, a takze zasady przechowywania przez banki pogotowia
kasowego oraz pozostalosci na rachunku §rodkéw w banku emisyjnym
(nieoprocentowane). Wplyw na nig mialo takze istnienie (badz nie) al-
ternatywnych lokat, np. w postaci krétkoterminowych papieréw warto-

73 Tamze, s. 115.

74 Tenze, Cena kredytu w Polsce, ,Bank” 1936, nr 3, s. 192.

> W. Skrzywan, Warunki i skutki reglamentacji stopy procentowej w Polsce,
,,Bank” 1935, nr 3, s. 184-187.

6 Tenze, O znizke stopy procentowej (Zagadnienia biezace), ,,Bank” 1935, nr 2,
s. 90-92.
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Sciowych, ponadto rentownosc¢ przedsiewzie¢ gospodarczych finansowa-
nych z takich kredytow. Z kolei maksymalny poziom stopy (generalnie
redyskontowej) zalezal od stopy banku emisyjnego (nie optacato sie po-
zyczaé na rynku drozej niz mozna to byto zrobié w banku emisyjnym)”’.

Mozliwo$é obnizki stopy do minimalnych rozmiaréw istniata — jego
zdaniem - jedynie przy istnieniu otwartego, a wiec wolnego i ptynnego
rynku. Warunkéw takich nie spelniala gielda warszawska, nie istnial
tez w Polsce rynek miedzybankowy. Mimo to, zdaniem Solowija, sam
mechanizm ksztaltowania sie stop byl od potowy 1926 r. podobny jak
w krajach zachodnich. Obowigzujaca stala sie od tego czasu ,,zasada har-
monizowania stopy od wkladéw, a posrednio calego ukladu stop rynko-
wych, ze stopa dyskontowa banku biletowego, bedaca wyrazem réwnowa-
gi pomiedzy kredytem opartym na wktadach bankowych a rezerwowym
kredytem banku emisyjnego”’®. Kredyt Banku Polskiego zaczal miec
charakter ,rezerwy dla aparatu bankowego”.

Uwazal, ze wprowadzenie w 1924 r. prawa o lichwie bylo sluszne.
Przemawialo za tym nie tylko zachowanie prywatnych dyskonteréw, ale
tez grynderskie i lichwiarskie praktyki bankow, przyzwyczajonych od
czasow inflacji do pobierania zbyt wysokich odsetek: , Te dyspozycje
psychiczng nalezalo po wprowadzeniu zlotego przetamac¢ wszystkimi
mozliwymi §rodkami. Trudno sobie wyobrazié, aby lagodniejszymi me-
todami dato sie ukroci¢ lichwe uprawiang nawet przez niektore insty-
tucje kredytowe””. Jednak wraz z zakonczeniem procesu sanacji ban-
kowosci, utrzymywanie prawa o lichwie stalo sie, jego zdaniem, zbedne,
zwlaszcza od poczatku 1927 r., kiedy powstal kartel depozytowy i za-
ostrzono kontrole nad aparatem kredytowym. Obnizenie stopy maksy-
malnej bylo od tego czasu dokonywane wraz z ogolna tendencjg spadku
ceny kredytu krétkoterminowego, a w praktyce znaczna czes$¢ kredy-
tow udzielana byla po stopie nizszej od maksymalne;.

Obowigzywanie stopy maksymalnej mialo w jego przekonaniu ogra-
niczony wplyw na rozmiary depozytow i dotyczylo w pewnym zakresie
jedynie lokat terminowych. Jeéli idzie bowiem o §rodki na rachunkach
biezacych przedsiebiorstw, to zalezne one byly gtéwnie od ich plynnosci
finansowej, z kolei wktady a vista ludnosci — od stabilnos$ci politycznej
i walutowej panstwa oraz wypltacalnoSci instytucji. Na poziom wktadow
terminowych, obok wysokoSci stop depozytowych, wplyw mialo istnie-
nie alternatywnych form oszczedzania, stabilno$¢ walutowa i zaufanie

"TT. Sotowij, Rynek pieniezny..., s. 56-58.
78 Tamze, s. 82.
79 Tamze, s. 115.
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do bank6w®’. W warunkach polskich kilkakrotnie wystepujace odptywy
depozytow z bankéw prywatnych wynikaly ze spadku zaufania do zlo-
tego badZz kondycji bankéw prywatnych, a oprocentowanie miato tu
znaczenie drugorzedne, liczyla sie przede wszystkim pewnos$c¢ lokaty.

Podsumowujac rozwazania dotyczace znaczenia prawa o lichwie pie-
nieznej, Sotowij stwierdzal, ze wobec uporzadkowania aparatu kredyto-
wego i poddania go §cistej kontroli czynnikéw publicznych, utrzymywa-
nie maksymalnej stopy ustawowej od kredytow krotkoterminowych nie
byto konieczne. Jej wplyw na poziom ich ceny, na ogét w koncu lat trzy-
dziestych nizszej od stopy maksymalnej, stat sie niewielki, co wynikalo,
jego zdaniem, z pelnego zaspokojenia popytu na ten kredyt (nie doty-
czylo to weigz niezrownowazonego rynku kredytu Srednio- i dtugoter-
minowego)8!. Uchylenie reglamentacji przyniostoby zapewne wzrost
oprocentowania kredytow zamrozonych czy watpliwych, nastapiloby tez
wieksze zréznicowanie stop.

Uchylenie prawa o lichwie staloby sie konieczne, gdyby powstal ry-
nek otwarty w postaci zorganizowanej, umozliwiajacy rozwdj kredytow
miedzybankowych. Dla operujacych na nim bankéw mogloby by¢ wy-
godniejsze pozyczenie pienigdza tylko na jeden dzien, np. na 12% w sto-
sunku rocznym, ,,niz zredyskontowanie na znacznie nizszy procent port-
felu weksli o dluzszych terminach ptatnosci”®2.

Jefli idzie o lichwe pozabankowa, to jedynym skutecznym sposobem jej
zwalczania mogl staé sie rozwdj lokalnych instytucji drobnego kredytu.

Podsumowanie

Uklad stop procentowych w Polsce miedzywojennej podlegat daleko
idacym regulacjom i trudno sie w nim doszukaé¢ elementéw wolnego
rynku, chyba ze za taki uznamy tzw. rynek pozabankowy. Przyczyn tego
stanu rzeczy bylo wiele, a niewatpliwie jedna z wazniejszych — dazenie
rzadow do obnizenia i kontroli ceny kredytu. Istotnym instrumentem,
majacym umozliwié realizacje tego celu, stalo sie prawo o lichwie pie-
nieznej, za pomocg ktorego wyznaczano maksymalng cene kredytu.
Prawo to poczatkowo mialo mie¢ charakter przejSciowy, w rzeczywistosci
okazalo sie trwalym elementem ustroju pienieznego II Rzeczypospolite;j.

80 Tamze, s. 121-124.

81 Tamze, s. 118-119. Solowij podziela opinie Buczkowskiego, ze polska gospodarka
potrzebuje przede wszystkim kredytu $rednio- i dlugoterminowego, a wzglednie ma-
lych kwot krotkoterminowego obrotowego; S. Buczk owski, Reglamentacja..., s. 15.

82T Sotowij, Rynek pieniezny..., s. 70.
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Trudno jest obiektywnie zwazy¢, czy regulowanie ceny kredytu za
pomoca maksymalnej stopy przyniosto wiecej pozytku czy szkody. Oczy-
wiste jest, ze mialo zmusi¢ kredytodawcow do stosowania stép nieprze-
kraczajacych poziomu uznanego przez rzad za wlasciwy. Jak kazda cena
maksymalna, urzedowa stopa musiala by¢ ustalana na poziomie niz-
szym od ceny rownowagi. Z tego wzgledu mamy prawo przypuszczac, iz
przy jej braku kredyt bylby drozszy, zwlaszcza w latach dwudziestych.

Oprocz tych skutkéw pozytywnych prawo to miato szereg nastepstw
negatywnych. Wskazywali na nie przede wszystkim zwolennicy rozwig-
zan liberalnych. Dowodzili, ze brak mechanizmoéw rynkowych w tej dzie-
dzinie nie sprzyja efektywnej alokacji zasobow kapitalowych, nie po-
zwala w sposob wlasciwy dystrybuowaé oszczednosci, nie podnosi
kapitalizacji i nie pozwala wlaSciwie ocenia¢ rentownosci przedsiewzie¢
gospodarczych. Z niektérymi z tych zarzutow trudno dyskutowac, inne
wydaja sie by¢ przesadzone. Nie wydaje sie bowiem, by istnienie stopy
maksymalnej w sposéb istotny hamowato rozwdj ,,kapitalizacji wewnetrz-
nej”; zalezy ona przede wszystkim od poziomu dochodéw, sklonnosci do
oszczedzania, stabilno§ci systemu finansowego itp.

Stopa maksymalna wplywata posrednio takze na stopy depozytowe,
a to z kolei sprzyjalo tendencjom do poddania ich podobnym regula-
cjom. Rozpoczelo sie od utworzenia w 1927 r. przez banki warszawskie
tzw. kartelu depozytowego, skonczylo na przyjeciu w 1933 r. ustawodaw-
stwa o maksymalnym oprocentowaniu depozytéw w komunalnych ka-
sach oszczednosci i spotdzielniach kredytowych. Jesli fakty te uzupetni-
my informacja, ze stopy depozytowe w bankach panstwowych wyznaczat
minister skarbu, otrzymamy pelny obraz regulacji ceny wkitadow.

Trudno okre§li¢, jak dalece istnienie prawa o stopie maksymalne;j
miato wplyw na uksztaltowanie sie kilku funkcjonujacych obok siebie
rynkéw: Banku Polskiego, bankéw prywatnych, bankéw panstwowych
i rynku pozabankowego. Pamieta¢ bowiem nalezy, iz w calym sektorze
panstwowym cena kredytu byla wyznaczana przez rzad. Z kolei analiza
czynnikow okreslajacych stope BP nie pozwala na stwierdzenie, iz byla
ona bezposrednio zalezna od stopy maksymalnej. Podsumowujac, odej-
Scie od stopy maksymalnej, przy zatozeniu statosci polityki rzadu i Ban-
ku Polskiego, nie musiato doprowadzi¢ do uformowania sie jednolitego
rynku z niewiele zr6znicowang ceng kredytu.
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The Market under Control — Interest Rates
in the Second Republic

(Summary)

The principles of the functioning of the money market in the Second Polish Republic
were subjected to far-reaching regulations which pertained both to legal aspects and
the level of binding credit rates.The beginnings of the ‘controlled market’ can be found
in the statute on usury (part of the reforms introduced by Wiadystaw Grabski), passed
in 1924. This law, conceived as provisional, was supposed to overcome the ‘high prices’
of money, but it became a permanent element of the financial system, with consequences
transcending the original intentions of its authors.

The article analyses the configuration of interest rates in the years 1924-1938, and
indicates the impact exerted by anti-usury legislation. The authors demonstrate the
dependencies between the maximum rate, the interest of short-term credit, and the
central bank rate. The fact that the government regulated the prices of credit must
have obviously influenced the level of deposit rates. As the maximum rate was lowered,
private banks began to aim at limiting competition for deposits; with this purpose in
mind, in 1927 they created a cartel agreement about maximum deposit rates. In 1933
the government also introduced maximum deposit rates in communal savings banks
and credit cooperatives.

The existence of a maximum rate statute affected the way in which several banks,
already functioning assumed shape: the Bank of Poland, private banks, state banks,
and the non-bank market. The price of credit in each one of them was regulated, directly
or indirectly, by the State.

It is difficult to ascertain objectively whether the usury law proved to be more useful
or detrimental. A discussion concerning those questions became intensified during the
1930s, when they were studied more widely by economists (e.g. by E. Taylor, M. Breit,
S. Buczkowski, T. Sotowij). A complete assessment of the correctness of the theses
formulated by them calls for further economic research.
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