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TYDZIEŃ FINANSOWY.

R ozbrojenie je s t  basłem  ogólnem w te j chwili. I  to 
rzecz bardzo na tura lna : leży ono w interesie wszystkich. 
Pokój zbrojny je s t  rzeczywiście nietylko złem  w samym 
sobie, w swych skutkach, ale nadto je s t  objawem złego 
w swych przyczynach — w nienorm alnem  położe­
niu społeczeństw a. T u  leży węzeł sytuacji. T u  szu ­
k ać  należy w yjaśnienia tak  głęboko wkorzenionego 
przekonania, że wędrówka do ziemi obiecanej rozb ro ­
jen ia  i pokoju  powszechnego nie odbędzie się bez 
w ojny powszechnej. Stąd owo zawzięte niedowiarstwo 
oświadczeniom najpoważniejszym  w form ie, ja k  mowy 
m inistrów  i panujących, ja k  zapewnienia prasy  u rzę­
dow ej, ja k  naw et p ro jek ta  zm niejszenia armij (p ru­
skiej, w łoskiej) o V>o albo nawet o ]/» część. W szystko 
to są  dziś drobne rzeczy, zużyte środki uspokojenia, 
k tó re  albo przechodzą bez wpływu, albo nawet budzą 
obawy fałszywego a taku  wymierzonego nauśpienie czu j­
ności opin ji publicznej. D ziałanie tak ich  sprężynek 
chwilowo tylko może być skuteczne, ale  nigdy nie bywa 
d ługotrw ałe. Zobojętnione, wykrzywione, często d z ia ła ­
ją  one w odwrotnym kierunku. Do tego też doszło. 
W  m iarę zapewnień rośnie nieufność, trw a zastój ogól­
ny interesów bez względu na nadzwyczajne, ostateczne 
obniżenie stopy procentow ej na Z achodzie (2°, 0— 2 '/a0/o

i na podwyżkę kursów  papierów' publicznych do zwy­
k łe j  normy pokojowej.

O dkładanie pożyczki francuskiej tłum aczone je s t  
przewidywaniem okoliczności mogących spowodować 
je j  powiększenie, nawet zdwojenie. Oświadczenie m ar­
sza łk a  N iel’a  przy rospraw ach nad budżetem  wydziału 
wojny,—że d la  zapewnienia pokoju  potrzebna je s t  rę- 
k o jm ja  w zupełnej gotowości do wojny, — wywołuje 
kom entarze. Odpow iadają słusznie: że wtedy tylko po­
kój może być zapewniony, kiedy podobnych rękojm ij 
wcale nie będzie potrzeba.

Znaczące je s t  w kw estji pokoju  wyrażenie dziennika 
„E tendard” (organ 'M oustier’al: „Pokój św iata mniej 
zależy od woli F rancji, niż od m ądrej polityki P rus.” 
Szkoda tylko że nie wyjaśniono co ma się rozum ieć 
przez m ądrą politykę P rus; może właśnie to, co d la  
innych, a zw łaszcza d la  P ru s , wydałoby się nie m ądrem .

N a giełdzie w arszaw skiej .notujemy znaczną, odda- 
wna niepraktykow aną podwyżkę, zw łaszcza w akcjach  
i obligacjach dróg żelaznych; listy zastawne podniosły 
się l-e j se rji o 2°/0, 2-ej ser. o przeszło 3%; lis ty  li- 
kwidacijne o l3/4%.
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SKAZÓWKI I  PA K TA  BIEŻĄCE.

—  K i l k a  s ł ó w  o  k a p i t a l e  i  p i e n i ą d z a c h  przez  
H . B r o c h e  r ’a —z Z iir ic h ’u. [Ja h rb iich e rfiir  N a tio n a l 
Ólconomie un d  S ta tis lik  4-er Ja h rg a n g  I I  B a n d ) . W  w ielu 
w zg lęd ach  n ie  p rz y sz ło  je sz c z e  do z u p e łn e j zgody p o ­
m iędzy  te o re ty k a m i i p ra k ty k a m i n a  po lu  ekonom ik i. 
M iędzy innem i, p ierw si zarzucają , d ru g im , że k a p ita ł  
i  p ien iąd ze  b io rą  za  je d n o . G dy s to p a  o d se tk u  je s t  
w ysoka, p ra k ty c z n i finansiści m ów ią w ów czas że p ie ­
n iąd ze  są  d ro g ie . E k o n o m iśc i, a  m iędzy  innymi_ M. 
C h e v a l i e r  w d z ie le  „D e la  m onnaie”  str-  380 i n. 
w y s tę p u ją  p rzeciw ko  tem u , u trz y m u ją c , że s to p a  o d ­
se tk u  w y raża  cenę  u ży c ia  k a p ita łu , a  nie pieniędzy, i ż ą ­
d a ją  zm iany  w y rażen ia  „ ta rg  p ien iężn y ” n a  „ ta rg  k a ­
p ita łó w .”  Z a sa d y  n a  k tó ry c h  się o p ie ra ją  są  w iadom e, 
n ie  b ęd z iem y  ic h  w ięc p o w ta rzać . T y le  ty lk o  p rz y to ­
czym y, że  k re d y t u d z ie lan y  byw a n ie ty lk o  w form ie 
p ien ięd zy  lecz  i w in n y ch  fo rm ach ; c z ę s to k ro ć  zam ias t 
p raw d ziw y ch  p rz e d sta w ic ie li w arto śc i, ja k ie m i są  p ie ­
n iąd ze , w ypożyczane b y w a ją  zn ak i pow iercze  w arto śc i, 
b an k n o ty , rów nież częs to  u d z ie lan y  byw a k re d y t w fo r ­
m ie  tow arów , p rzy  ta k  zw anych  sp rz e d a ż a c h  term ino  
w ych. K re d y t j e s t  p rz e jśc ie m  k a p ita łu , a  n ie  p ien ię  
dzy , z je d n e j  rę k i  do d ru g ie j .

R ozum ny , lecz  n iek ied y  p a ra d o x a ln y , C a r e y  wy 
s tę p u je  p rzeciw ko  ta k ie m u  z a p a try w a n iu  się  i s ta je  
W o b ro n ie  p ra k ty c z n y c h  finansistów . W  d z ie le  sw em  
„Principles of social science” vol. II, Ch. XXXII § 3

m ówi, „O d se tek  j e s t  w ynagrodzen iem  za  użycie  narzędzia  
nazw anego  p ien iądzem , i  z a  to tylko jedyn ie  je s t  p łacony. 
D a le i nazyw a p ien iąd z  m aszynerją  zam iany  p rz e c h o d z ą c ą  
z r a k  do rą k . K re d y t w ed łu g  n iego nie je s t  p rze jśc iem  
z r ą k  do r ą k  k a p i ta łu  w ogólnośc i, lecz  ty lk o  k a p i ta ­
łu  w fo rm ie  p ien iędzy ; ożyw iony ru c h  k re d y tu  i n isk a  
s to p a  o d se tk u  n ie  z a leżą  od ilośc i z n a jd u jąceg o  się n a  
pew nej p rz e s trz e n i k a p ita łu , lecz  od ilo śc i p ien iędzy . 
P o g lą d  sw ój p o p ie ra  C a rey  p rzy k ład am i i pow iada  
m iędzy innem i: „R zeczyw isty  k a p i ta ł  S tanów  Z je d n o ­
czonych  w d o m ach , p o la c h  u p raw nych , fa b ry k a c h , k o ­
p a ln ia c h , w ie lk ich  p ie c a c h , o k rę ta c h , d ro g a c h  ż e la ­
znych , k a n a ła c h  i t . p. p o w iększy ł się  p rzez  dob re  
użycie  p ra c y  w c iąg u  o s ta tn ic h  i o la t  o m ilja rd y  d o la ­
rów- a  m im o to  w idzim y w ró żn y ch  k ie ru n k a c h  drogi 
że lazne  n a  p ó ł ty lk o  ukoń czo n e  i n ie  m ające  w idoku  ry- 
chłe<n) u k o ń czen ia ; clioeiaż ro b o tn icy  sz u k a ją  z a jęc ia , 
w idzim y w iele  fa b ry k  w z a s to ju  z pow odu b ra k u  p o p y ­
tu  na  ich  w yroby, ro b o tn ic y  za tem  m e są  w stan ie  sp rz e ­
dać  sw ej p ra c y , a  p rzem y sło w cy  są  zm uszeni o g ra n i­
czyć sw o je  z a jęc ia , d la  teg o , że  k re d y t je s t  za  ciężki. 
S k ąd  to  pochodzi?  Z apew ne nie z pow odu zm niejsze- 
n ia  k a p ita łu , gdyż te n  je s t  w iększy  j a k  b y ł k ie d y k o l­
w i e k  K a p ita ł  i p ra c a  k tó re  o czek u ją  w prow adzenia
w r ilc h  p ow iększy ły  się , lecz  jednocześn ie  z tern  po ­
w ięk szen iem , n a s tę p o w a ł w y w ó z m a sz y n e r jiz a m ia n y  
(pieniędzy), k tó r a  te n  ru c h  w yw ołać m ia ła  1 1. d.



Kto m a słuszność, C h e v a l i e r  i teoretycy, czy 
C a r e y  i praktycy? W  obu poglądach je s t  pewna 
ilość prawdy. T eoretycy m ają  słuszność pod tym 
względem, że uw ażają odsetek jak o  wynagrodzenie za 
użycie k ap ita łu , zaś kredyt za przejście z rąk  do rąk  
nietylko pieniędzy lecz k ap ita łu  w każdej innej formie. 
P ogląd  ten  sam przez się trafny, nie w yczerpuje wszak­
że przedm iotu, i d la tego odkrywa s łab ą  stronę k ry ty ­
ce. W  zarzutach  C a r e  y’a  dwie należy rozróżnić 
strony: jed n ą  przeczącą, drugą tw ierdzącą; przecząca 
jak o  kry tyka  poglądu C h  e v a  1 i e r ’a  i jego  zwolenni­
ków, je s t  uzasadniona; zaś tw ierdząca, przedstaw iająca 
jego  w łasny pogląd, pozostawia wiele do życzenia.

C a r e y  zupełną ma słuszność gdy utrzym uje, że 
jprzy bogactwie kapita łów  w k ra ju , k redy t może być 
trudny  i drogi, a  stopa odsetku wysoka. K ap ita ł jes t 
wprawdzie najw ażniejszym , ale nie jedynym  elem en­
tem  kredytu . R ozm aite okoliczności mogą powstrzym ać 
przechodzenie k a p ita łu  z rąk  do rąk; a k ap ita ł w ruchu  
powstrzym any p rzesta je  istnieć d la tak  zwanego targ u  
pieniężnego. Samo istnienie k a p ita łu  nie je s t  dosta te­
czne; potrzeba nadto, aby k ap ita ł znajdow ał się w p e­
wnych w arunkach ;—to w łaśnie je s t  słusznem  w zarzu­
cie C a r e  y’a. Lecz myli się mocno utrzym ując, że 
koniecznym  warunkiem  wprowadzenia k ap ita łu  w ruch  
je s t  nadanie mu formy pieniędzy.

Szkoda że C a r e y  nie określił ściśle co rozu ­
mie pod pieniędzmi. Czy tak  zwane znaki powier- 
cze w artości, ja k  banknoty, wexle i t. p., są d la  C a- 
r  e y’a pieniędzm i?—odgadnąć trudno; używane przez 
niego wyrażenie „m aszynerja zam iauy” rozwiązuje po­
wyższe pytanie  twierdząco, w innych jed n ak  ustępach  
d z ie ła  w prost przeciwnego dom yślać się musimy. 
Skutkiem  tak ie j niejasności, trudno je s t  wyrzec s ta ­
nowczo o zapatryw aniu się na k redy t am erykańskiego 
ekonomisty. P rzedm iotem  wreszcie naszym  nie je s t  
k ry tyka  C a r e  y’a, lecz wyświetlenie rzeczywistego 
stanu  rzeczy.

Różne są definicje .kredytu, w m iarę stanow iska z j a ­
kiego się nań zapatru jem y. Niżej podana, jakkolw iek 
nie wyczerpująca, zdaje się być najstosow niejszą. K re ­
dyt je s t  przelewem p r a w a  używalności, kapitałów przez  
właściciela jego na inną osobę. Stopa odsetku, k tó ry  roz­
m aite formy przybrać może, je s t  ceną odstąpionej uży­
walności k ap ita łu . D la udzielenia k redy tu  koniecznem 
jest istnienie k ap ita łu ; dla zyskania n iskiej stopy od- 
setnęj po trzeba wielkiej ilości kapitałów;^ ale to j e ­
szcze nie w ystarcza, jeżeli przejście kapitałów  z rąk  
do rąk  nie je s t  ułatw ione. Różne okoliczności mogą 
ru c h  kapitałów  ułatw ić; jed n ą  z nich je s t  przybranie 
formy pieniędzy. W szelkie ułatw ienie ruchu, z ja k ie ­
gokolwiek ono powodu wypływa, przyczynia się do 
ożywienia k redy tu  i obniżenia stopy odsetku. W braku 
ułatw ień ruchu, większa lub m niejsza ilość pieniędzy 
pozostaje  bez żadnego wpływu. C i e s z k o w s k i  
dzieli k ap ita ły  na przenośne  i nieprzenośne i w kredycia 
chce widzieć m etam orfozę kapitałów  liieprzenośnycli 
na  przenośne (Du cred it et de la  circulation), C i e s z k o ­
w s k i  niewłaściwie u p a tru je  w tej m etam orfozie istotę 
kredytu; je s t ona tylko przygotowawczym a przytem  
niezbędnym  jego warunkiem .

B łąd  C a r e  y 'a  w tem  głównie leży, że położyły on n a ­
cisk ty lko na  formę pieniężną, a zaniechał zdolności prze­
noszenia k a p ita łu . Ze względu jednak, że form a p ien ię­
żna więcej może ja k  inne okoliczności przyczynia się 
do zwiększenia zdolności przenoszenia się kapitałów , 
b łąd  ten  łatw o się tłum aczy, nie p rzesta je  jed n ak  być 
błędem .

Form a pieniężna niezaprzeezenie u łatw ia  zdolność 
przenoszenia się kapitałów . P ieniądz je s t  ogólnem  n a­
rzędziem  zam iauy, w artością przez w szystkich uznaną; 
za pieniądze m ożna się zaopatrzyć we w szelkiego r o ­
dzaju  k a p ita ł,—dla tego każdy na jchętn ie j p rzy jm uje  
k red y t w form ie pieniędzy. Nie zawsze jed n ak  fo rm a 
pieniężna sam a przez się w ystarcza do u łatw ien ia  ru ­
chu kapitałów ; ru ch  ten”może być utrudnionym  przez 
inne okoliczności, a  wówczas form a pieniężna nie m a 
żadnego wpływu ani na  kredyt, ani na  wysokość stopy 
odsetku. N aw et C a r e y  to przyznał, a  mimo to n ie 
sprostow ał swego zdania. Są k ra je , w k tó rych  jedynie 
d la  b rak u  zaufania s ta ra ją  się nadać kap ita ło m  form ę 
pieniężną, aby je  łatw iej m ożna było przechow ać. D la 
przyk ładu  C a r e y  porównywa F ran c ję  z A nglją. 
F ran c ja  m a stosunkowo daleko w iększą ilość p ien ię­
dzy, a  pomimo to stopa  odsetku wyższą je s t  ja k  w An- 
glji. Despotycznie rządzone k ra je  n a  W schodzie 
i wiele perjodów bezpraw ia na Zachodzie, m ogą do­
starczyć więcej jeszcze rażących przyk ładów ^ Z b ra ­
kiem zaufania u s ta je  wszelki ruch  kapitałów , bez 
względu n a  form ę w jak ie j istnieją; tak  zwany ta rg  
pieniężny ogranicza się, działalność gospodarcza u s ta ­
je , stopa odsetku rośnie.

T ak  ja k  są k ra je  i perjody, w k tórych  przy wielkiej 
ilości pieniędzy, zdolność przenoszenia się kapita łów  
je s t bardzo słaba; można też napotkać tak ie , w k tórych  
wprost przeciwnie się dzieje. Jeżeli tylko je s t  zaufanie 
i k ra j nie po trzebu je  z ło ta  i sreb ra  d la  zrównoważenia 
handlu  zewnętrznego, m ożna różnem i środkam i zapo- 
biedz brakow i pieniędzy; jednym  z tych  środków je s t  
em isja biletów bankowych, k tó re  w łaśnie nie są p ie­
niędzmi ani kap ita łem , lecz ty lko  środkiem  zas tęp u ją ­
cym k ap ita ł, — środkiem  najw ażniejszym , najdogod­
niejszym , ale nie jedynym . Skoro ty lko przechodzenie 
kapita łów  z rąk  mniej zdolnych do zdolniejszych, za  
pomocą jakiegobądź środka, je s t ułatw ione, tak  zwany 
targ  pieniężny sta je  się obfitszym, ruch  się.-ożywia 
i stopa odsetku spada. Zatem , nie form a pieniężna, 
lecz zdolność przenoszenia się je s t  obok istn ienia k a ­
pitałów, najgłówniejszym  dla k redytu  warunkiem .

Pomimo błędów w sweni zapatryw aniu się na  isto tę  
kredytu, C a r e y  przez opozycję stawioną C h e r a -  
1 i e r ’owi, wyświadczył nauce wielką przysługę. R eak ­
cja przeciwko m erkantylistom  zasz ła  za daleko. O ile  ci 
tylko w złocie i srebrze  bogactwo k ra ju  widzieli o ty le  
ich  przeciwnicy tylko na ilość kapita łów  bez uwzględnie­
nia ich formy zw racali uwagę. C a r e y  dowiódł, że 
tak  niedogodna form a ja k  i z łe  warunki w jak ic h  się 
znajduje k ap ita ł, mogą zneutralizow ać dobry wpływ 
jego obfitości — i w tem  właśnie leży zas łu g a  C a ­
re y’a.

W d ru k a rn i G a je ty  P o le k i i j .
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