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  Bank Polski przy 
ul. Bielańskiej 10
w Warszawie

Władysław Grabski 
– sam przeciw milionom
Wojciech Morawski
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W 1923 roku inflacja w Polsce 
sięgnęła 36 tys. proc. 
Katastrofę gospodarczą miał 
zatrzymać Władysław Grabski.

Inflacja to jeden z nieuniknio­
nych skutków każdej wojny. Tuż 
po I wojnie światowej większość 
państw europejskich zmagała się 

z zaburzeniami gospodarki i fi nansów. 
W szczególnie trudnej sytuacji znalazła 
się Polska. W grudniu 1919 roku na cze­
le Ministerstwa Skarbu Rzeczypospolitej 
stanął Władysław Grabski, poseł na Sejm 
Ustawodawczy z listy Związku Ludowo­
­Narodowego. Nie była to nominacja 
przypadkowa – nieco wcześniej Grabski 
zorganizował Główny Urząd Likwida­
cyjny, którego zadaniem było uregulo­
wanie zobowiązań fi nansowych z czasów 
wojny. Prezesem GUL pozostał do 1922 
roku, a z racji sprawowania tego urzędu 
wszedł w skład polskiej delegacji na kon­
ferencję pokojową w Paryżu.

Po raz pierwszy pełnił funkcję minis tra 
skarbu (który w II RP był odpowiedni­
kiem dzisiejszego ministra fi nansów) do 
listopada 1920 roku. Ponadto od czerwca 
do lipca 1920 roku był premierem. W tym 
czasie reprezentował Polskę na konferen­

cji w Spa. Za czasów swojej pierwszej ka­
dencji na Rymarskiej (tak nazywano – od 
ulicy, przy której się mieściło – w okresie 
międzywojennym Ministerstwo Skarbu) 
Grabski próbował uporządkować gospo­
darkę budżetową przez podział zarówno 
dochodów, jak i wydatków na zwyczajne 
i nadzwyczajne. Zwyczajne wydatki miały 
być pokrywane zwyczajnymi dochodami 
(podatkami, dochodami z przedsiębiorstw 
państwowych i monopoli). Wydatki nad­
zwyczajne natomiast, jako przejściowe, 
miały być pokrywane nadzwyczajnymi 
dochodami (pożyczkami wewnętrznymi 
i zagranicznymi). Licząc się – ze wzglę­
du na trwającą wojnę z Rosją 
bolszewicką – z wydatkami 
nadzwyczajnymi, Grabski 
czynił starania o pożyczkę 
zagraniczną. Planował 
też reformę 

  Władysław Grabski (1874–1938)
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  Marka polska 
– waluta odziedzi­
czona po niemieckiej 
okupacji z czasów 
I wojny światowej; 
obowiązywała 
w Królestwie 
Polskim od grudnia 
1916 roku, a w latach 
1920–1924 (do re­
formy Grabskiego) – 
na terenie całej II RP

  Banknot o nominale 
10 mln marek (u góry) 
– rezultat szalejącej 
hiperinfl acji; emisja 
biletów zdawkowych 
była wstępem do 
reformy walutowej
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walutową – w jej realizacji miały pomóc 
pożyczka amerykańska i dochody z eks­
portu drewna. Wojna przekreśliła jednak 
wszelkie próby stabilizacji. W lipcu 1920 
roku Rada Obrony Państwa wyłączyła 
wydatki wojskowe z normalnej gospo­
darki budżetowej. Trudno zresztą czy­
nić z tego zarzut. Trwała wojna i przede 
wszystkim nie wolno było jej przegrać.

Drugie podejście
Ponownie urząd ministra skarbu – w rzą­
dzie Władysława Sikorskiego – Grabski 
objął w styczniu 1923 roku. Tym razem 
planował rozłożenie stabilizacji na trzy 
lata. Widział konieczność przeprowa­
dzenia dwóch reform: skarbowej i wa­
lutowej. Ponieważ źródłem infl acji był 
defi cyt budżetowy, najpierw należało 
przeprowadzić pierwszą z nich, usuwając 
przyczynę, następnie drugą, niwelując 
skutki. Równowagę budżetową zamie­

rzał osiągnąć przez zmniejszenie wydat­
ków – głównie wojskowych – oraz likwi­
dację dotacji dla kolei. W pierwszych 
latach niepodległości państwo celowo 
utrzymywało taryfy kolejowe na niskim 
poziomie, traktując to jako pomoc w od­
budowie gospodarczej kraju. Teraz tary­
fy miały wzrosnąć tak, by kolej nie wy­
magała dotacji. Przede wszystkim jednak 
Grabski zamierzał zwiększyć dochody 
przez waloryzację podatków. Dotych­
czas podatki były naliczane, a następnie 
płacone, według wartości nominalnej, co 
w warunkach infl acji zachęcało do opóź­
niania wpłat i powodowało, że bud żet 
uzyskiwał zawsze realnie mniej, niż za­
kładano. Teraz podatki miały być liczone 
według złotego miernika, opartego na in­
deksie cen hurtowych. W praktyce zaczę­
to je liczyć we frankach szwajcarskich, 
co, przy okazji, przesądzało o parytecie 
przyszłej polskiej waluty. Sejm uchwa­

lił ustawę w takim kształcie dopiero 
w grudniu 1923 roku. Reformę skar­
bową Grabski zaplanował na trzy 
lata, przewidując, że w tym czasie 
budżet będzie w niewielkim i ciąg­
le malejącym stopniu wspomaga­
ny infl acyjną emisją pieniądza. 
W większości defi cyty miały być 
pokrywane przez pożyczki zagra­
niczne oraz nadzwyczajny podatek 

majątkowy, z którego w ciągu trzech lat 
Grabski planował uzyskać 600 mln przy­
szłych złotych. Reforma walutowa mia­
ła nastąpić dopiero po zrównoważeniu 
budżetu. W czerwcu 1923 roku, kiedy 
to sejm przewlekał uchwalenie przedło­
żonych przez ministra skarbu projektów 
ustaw, a Grabski zorientował się, że nie 
może w tej sprawie liczyć na zdecydowa­
ne wsparcie następcy Sikorskiego – pre­
miera Wincentego Witosa – postanowił 
podać się do dymisji.

Moskalini tnie wydatki
W ciągu następnego półrocza Polska 
stopniowo pogrążała się w hiperinfl acji: 
w tym czasie ceny wzrosły 286­krotnie. 
W tych warunkach właściwie nie mógł 
działać system kredytowy, szczegól­
nie niezbędny dla rozwoju gospodarki 
w okresie powojennym – oprocentowa­
nie kredytów w Polskiej Krajowej Ka­
sie Pożyczkowej (banku emisyjnym) 
wyniosło 72 proc., a w innych bankach 
sięgało nawet kilkuset. W tej sytuacji 
w grudniu 1923 roku, po upadku rządu 
Chjeno­Piasta (koalicji endecji i chadecji 
z PSL „Piast”), powstał gabinet z Włady­
sławem Grabskim na czele. Był to rząd 
pozaparlamentarny, tzn. nieutworzony na 
podstawie stałej koalicji sejmowej. Grab­
ski, poza funkcją premiera, objął w nim 
również tekę ministra skarbu.

W stosunku do planów z początku 1923 
roku Grabski zmienił poglądy w sprawie 
kolejności działań. W tym momencie, 
w obliczu hiperinfl acji, obie reformy – 
skarbową i walutową – trzeba było prze­
prowadzić równocześnie. Poprzednio też 
Grabski zakładał trzyletni okres stopnio­
wego równoważenia gospodarki. W no­
wej sytuacji brakowało jednak na to czasu. 
Trzeba było działać natychmiast. W gło­
sowaniu rząd poparły prawica i centrum 
(194 głosy), przeciw były mniejszości na­
rodowe, komuniści i Chłopskie Stronnic­
two Radykalne (76 głosów). Większość 
lewicy (174 posłów) wstrzymała się od 
głosu. Sejm na pół roku udzielił również 
rządowi pełnomocnictw do wydawania 
dekretów z mocą ustawy.

Reforma skarbowa mogła zostać opar­
ta na dwóch ustawach: o podatku mająt­
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  Wejście do głównej sali Banku Polskiego przy 
ul. Bielańskiej 10 w Warszawie
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kowym z sierpnia i o waloryzacji podat­
ków z grudnia 1923 roku. Już w styczniu 
1924 roku ukazało się kilka rozporzą­
dzeń przyspieszających spłatę podatków. 
W kolejnych miesiącach podwyższono 
niektóre podatki bezpośrednie i wpro­
wadzono nowy podatek od nieruchomo­
ści. Podwyższono też podatek od docho­
dów z pracy najemnej. Rząd zamierzał 
sprzedać część majątku państwowego. 
Planowano też zorganizowanie nowych 
monopoli fi skalnych: spirytusowego, sol­
nego i zapałczanego – obok istniejących 
wcześniej: loteryjnego, tytoniowego i eks­
ploatacji gazu ziemnego. Monopole trak­
towano jako ewentualną gwarancję przy­
szłych pożyczek zagranicznych. Zmiany 
systemu podatkowego przynosiły – jako 
efekt uboczny, ale istotny – ujednolice­
nie podatków w skali całego kraju, czy­
li likwidację odziedziczonych po zabor­
cach odrębności i wyrównanie kosztów 
produkcji.

Drugą stroną reformy miała być reduk­
cja wydatków. Najważniejszą rolę miała 
w niej odegrać wspomniana podwyżka 
taryf kolejowych. Redukcją wydatków 
administracyjnych miał kierować nad­
zwyczajny komisarz oszczędnoś­
ciowy Stanisław Moskalewski, 
który cięcia wydatków zaczął 
od zwolnienia w krótkim czasie 
29 tys. pracowników państwo­
wych. Rychło został obdarzony 
przez wystraszonych urzędników 
przezwiskiem „Moskalini”.

Złoty za markę
Równolegle do reformy skarbo­
wej toczyły się prace nad reformą 
walutową. Pierwszym zadaniem 
było ustabilizowanie marki pol­
skiej. W grudniu 1923 roku, kiedy 
Grabski obejmował urząd, szalała 
hiperinfl acja. Na polecenie Grab­
skiego PKKP w styczniu 1924 roku 
podjęła interwencję giełdową, czyli 
skup marek polskich za obce wa­
luty, żeby zrównoważyć podaż 
z popytem. Rząd przeznaczył na 
ten cel 2,5 mln dolarów. Dzięki 
temu udało się ustabilizować kurs 
marki na poziomie nieco przewyż­

szającym 9 mln marek za dolara (jeszcze 
w 1922 roku wynosił on 17 800 marek 
za dolara, a w 1919 – 110). Był to prze­
łom psychologiczny, gdyż widząc wyraź­
ne zahamowanie infl acji, znaczna część 
społeczeństwa uwierzyła w skuteczność 
stabilizacji. W tej sytuacji ludzie, którzy 
tezauryzowali (przechowywali) swe za­
soby w obcych walutach, zaczęli je teraz 
odsprzedawać PKKP. Dzięki temu kasę 
było stać nie tylko na dalszą interwencję 
giełdową, lecz także na stopniową odbu­
dowę zasobów dewizowych. Do wzrostu 
zaufania przyczyniła się też znaczna libe­
ralizacja przepisów dewizowych. Sukces 
został utrwalony przez deklarację rządu 
zapowiadającą rezygnację z emisji marek 
na cele skarbowe od 1 lutego 1924 roku. 
Inaczej mówiąc – rząd zobowiązał się, że 
nie będzie więcej zwracał się do PKKP 
o dodrukowanie marek na potrzeby bud­
żetu. Dodatkowa emisja miała być prze­
znaczana wyłącznie na potrzeby gospo­
darki. W marcu zrezygnowano i z tego, 

dzięki czemu w kwietniu 1924 roku emi­
sja – po raz pierwszy od 1918 roku – była 
mniejsza niż w poprzednim miesiącu.

Wszystko to było elementem przygo­
towań do wprowadzenia nowej waluty 
– złotego. W skarbcu PKKP czekały na 
wprowadzenie do obiegu banknoty no­
minowane w złotych, zamówione jeszcze 
w 1919 roku. Zgodnie z ustawą z lutego 
1919 roku przyszły polski bank centralny 
miał nosić nazwę Bank Polski i ta właś­
nie instytucja była emitentem przygoto­
wanych banknotów. Teraz należało na­
dać jej realny kształt. W styczniu 1924 
roku utworzono pięcioosobowy Komitet 
Organizacyjny Banku Polskiego ze Sta­
nisławem Karpińskim na czele. Zgodnie 
z zaleceniami konferencji genueńskiej 
z 1922 roku postanowiono utworzyć bank 
centralny w formie spółki akcyjnej, aby 
w ten sposób zapewnić mu niezależność 
od władz politycznych. W marcu 1924 
roku rozpoczęto subskrypcję akcji Ban­
ku Polskiego, w której wyniku milion 

stuzłotowych akcji znalazł 
się w rękach 176 tys. akcjo­
nariuszy. Akcje były bardzo 
rozproszone – 150 tys. akcjo­
nariuszy miało tylko po jednej 
akcji lub po dwie.

Banknoty 
z prywatnego banku
Bank Polski rozpoczął działal­
ność 28 kwietnia 1924 roku. Pod­
jął emisję nowej waluty – złotego 
polskiego, który został zrównany 
z frankiem szwajcarskim. Wyni­
kał z tego kurs 5,18 zł za jednego 
dolara. Marki polskie wymienio­
no na złote w relacji 1,8 mln ma­
rek za jednego złotego. Ich wyco­
fywanie trwało do lipca 1924 roku. 
Złoty miał być emitowany w syste­
mie Gold Exchange Standard, tzn. 
w skład jego pokrycia miały wcho­
dzić złoto i waluty obce wymienial­
ne na złoto. Pokrycie nie mogło być 
niższe niż 30 proc.

Rząd nie mógł zwracać się do 
Banku Polskiego o dodatkową 

emisję w przypadku pojawienia się 
znowu defi cytu budżetowego. Mógł 
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  Złoty polski – waluta wprowadzona 
dzięki reformie Władysława Grabskiego
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sobie jednak radzić inaczej. Obok bank­
notów Banku Polskiego w obiegu miał 
się znajdować bilon, którego emisję po­
zostawiono w rękach Ministerstwa Skar­
bu. Ustawowo ograniczono jej rozmiary 
do 9,5 zł na osobę. Później podwyższono 
ten limit do 12 zł. Rząd miał też prawo 
emitować bilety skarbowe (zdawkowe), 
zastępujące bilon, do sumy 150 mln zł.

Ważnym elementem reform Grabskie­
go była też konsolidacja banko­
wości państwowej. Grabski 
miał liberalne poglądy i nie 
uważał za wskazane roz­
budowywania sektora pań­
stwowego w gospodarce. 
Nieco inaczej widział 
tę sprawę w bankowo­
ści. Uważał, że banko­
wość prywatna powinna 
sobie poradzić z zaspo­
kojeniem potrzeb gospo­
darki w zakresie kredytu 
krótkoterminowego, ale 
w dziedzinie odbudowy 
po latach infl acji kredytu 
długoterminowego nie­
zbędna będzie aktywność 
państwa. Grabski odzie­
dziczył po poprzednikach 
kilka osłabionych przez infl ację państwo­
wych banków, które teraz wzmocnił i zre­
organizował. Sektor państwowy miał się 
odtąd składać z trzech instytucji: założo­
nych w 1919 roku Państwowego Banku 
Rolnego i Pocztowej Kasy Oszczędności 
oraz Banku Gospodarstwa Krajowego, 
utworzonego przez Grabskiego w maju 
1924 roku z połączenia trzech mniejszych 
banków galicyjskich.

Reformy Grabskiego wpisywały się 
w szerszy proces powojennych stabiliza­
cji walutowych w Europie. W listopadzie 
1923 roku komisarz walutowy Rzeszy 
Hjalmar Schacht wprowadził w Niem­
czech nową walutę – rentenmarkę, co 
zakończyło hiperinfl ację w Niemczech. 
W październiku 1923 roku wprowadzo­
no w Wolnym Mieście Gdańsku gulde­
na. Stabilizacja austriacka, dzieło kancle­
rza Ignaza Seipela, dokonała się w 1922 
roku. Wówczas utworzono Österreichi­
sche Nationalbank, ale dopiero w grud­

niu 1924 roku wprowadzono nową wa­
lutę – szylinga. Na Węgrzech program 
stabilizacyjny Istvána Bethlena przy­
niósł efekty w marcu 1924 roku. Powstał 
wówczas Magyar Nemzeti Bank, ale do­
piero w lis topadzie 1925 roku wprowa­
dzono nową walutę, pengö.

Sukces Grabskiego stawiał go wśród 
wymienionych reformatorów, pamiętać 
jednak należy, że wszystkie pozostałe 

stabilizacje odbyły się dzięki po­
mocy międzynarodowej. Tyl­

ko stabilizacja polska oparta 
była wyłącznie na zasobach 
wewnętrznych. Było w tym 

realny i zaczynają się mnożyć bankruc­
twa. Właśnie dlatego ci, którzy wypro­
wadzali swoje kraje z infl acji, nie byli 
potem ulubieńcami opinii publicznej. 
Częściej odsądzani byli od czci i wiary. 
W atakach na Grabskiego przodowało 
PSL „Piast”, którego działacze używali 
określenia „grabszczyzna” jako najgor­
szego wyzwiska.

Mimo braku trwałego zaplecza poli­
tycznego w sejmie i zagrożeń gospodar­
czych po udanych reformach stabilizacyj­
nych, Grabski miał w 1924 roku autorytet, 
jakim nie cieszył się żaden z dotychcza­
sowych premierów. Umożliwiało to za­

jęcie się zasadniczymi 
sprawami, odkładany­
mi dotychczas na póź­
niej pod wpływem bie­
żących problemów. 
Dlatego rząd Grab­
skiego, poza dokona­
niami w sferze gospo­
darczej, upamiętnił 
się uregulowaniem 
spraw narodowoś­
ciowych i wyzna­
niowych. Podpisano 
konkordat ze Stolicą 

Apostolską. Rząd doprowadził do ugo­
dy z Ukraińcami, Cerkwią prawosławną 
i środowiskami żydowskimi. Ważnym 
elementem stabilizującym sytuację na 
Kresach Wschodnich było utworzenie 
Korpusu Ochrony Pogranicza. W grudniu 
1925 roku – już po dymisji Grabskiego – 
udało się wreszcie uchwalić kompromi­
sową ustawę w sprawie reformy rolnej. 
Koncentrując się na reformach stabiliza­
cyjnych Grabskiego, często zapominamy 
o innych dokonaniach jego rządu, z któ­
rych każdy z osobna mógł stanowić tytuł 
do chwały.

Po zamachu majowym Józefa Piłsud­
skiego Grabski ostatecznie odsunął się 
od polityki i poświęcił pracy naukowej. 
Od 1923 roku był profesorem Szko­
ły Głównej Gospodarstwa Wiejskiego 
w Warszawie. W latach 1926–1928 był 
rektorem tej uczelni.

prof. dr hab. Wojciech Morawski – historyk, 
kierownik Katedry Historii Gospodarczej i Społecznej 
Szkoły Głównej Handlowej w Warszawie

coś z czynienia cnoty z konieczności. 
W ówczesnej sytuacji politycznej Polska 
mogła dostać pożyczkę zagraniczną na 
stabilizację jedynie pod warunkiem uela­
stycznienia stanowiska w sprawie rewizji 
granicy zachodniej na korzyść Niemiec. 
Jeśli chcieliśmy uniknąć rozmów na te­
mat rewizji granic, nie należało w tym 
momencie prosić o pomoc fi nansową.

Grabszczyzna
to nie komplement
Za stabilizację waluty Polska płaciła 
przejściowym pogorszeniem koniunk­
tury i wzrostem bezrobocia. Był to typo­
wy kryzys postabilizacyjny, którego nie 
uniknął żaden kraj wychodzący z infl acji. 
W chwili wychodzenia z infl acji kończą 
się nadzwyczajne ułatwienia, np. ekspor­
towe. Nagle na wszystko zaczyna brako­
wać pieniędzy, ciężar długów staje się 


