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Tomasz Panfil: Przed stu laty. Gdy w Polsce byli sami
milionerzy. Hiperinflacja w Polsce 1923-1924

Hiperinflacja obnizala poziom zycia obywateli - bo ptace nie nadazaly za cenami towardw,
zwlaszcza importowanych - podrywata ich zaufanie do panstwa, ostabiata jego instytucje.
Polska targatly strajki i demonstracje gtodujacych ludzi. Stopa inflacji w roku 1920
wynosita 423%, spadta nieco w roku nastepnym, w 1922 podskoczyta do 509%, a w 1923

siegneta astronomicznych 35 715%!
31.01.2024

Historycy i ekonomisci nie sa do kofica pewni, gdzie i kiedy padt swiatowy rekord inflacji. Dane sa
pewne, gdy dotycza sytuacji na Wegrzech w roku 1946. Banknot o najwyzszym nominale opiewat
na 100 000 000 000 000 000 000 pengo, lecz nominal podawano tylko stownie - kt6z bowiem
bytby w stanie szybko policzy¢ tyle zer. Jedynka z osiemnastoma zerami to sto tryliondw. Inflacja
latem tego roku wynosita 41,9 biliarda procent miesiac do miesiaca, co oznaczato podwajanie sie
cen co kilkanascie godzin. Gdy w sierpniu wprowadzano nowa walute (forinta), przyjeto, ze

1 forint bedzie réwny 400 000 000 000 000 000 000 000 000 000 pengd, czyli 400 kwadryliardom.
Dla ulatwienia czytelnikow dodam, ze po czworce stoi 27 zer.

Wydawac¢ sie moze, ze to rekord nie do pobicia, i ze Zimbabwe z wypuszczonym jesieniag 2008 r.
banknotem o nominale 100 000 000 000 000 dolaréw zimbabwenskich nie ma szans dogonic
Wegier. Oficjalna inflacja wynosita wowczas 89 000 000 000 000 000 000% czyli 89 tryliardow
(jeden tryliard to 1 i 21 zer). Szkopulem jest stowo ,oficjalna”. Wolnorynkowy kurs dolara
amerykanskiego byt bowiem 4-5 krotnie wyzszy od oficjalnego.

Trzecie miejsce w dziejach hiperinflacji zajmuje Serbia. Skutkiem wojen towarzyszacych
rozpadowi Jugostawii byta hiperinflacja, ktéora w Serbii wyniosta ok. 100% dziennie - od
pazdziernika 1993 roku do stycznia 1995 roku ceny wzrosty o 5 biliardéow procent (5 000 000
000 000 000). Banknotem o najwyzszym nominale byto 500 miliardéw dinaréw. W styczniu 1994 r.
Serbia wprowadzita nowego dinara, ktérego wartos¢ rownata sie 10 milionom starych dinaréw.

Jak to z inflacja bywa

Swoja hiperinflacje miata rowniez Polska, a jej szczyt przypadt sto lat temu, w styczniu 1924
roku. Przyczyny hiperinflacji byty ztozone. Po pierwsze byly to zniszczenia zwiazane z dziataniami
wojennymi na ziemiach polskich, a w jeszcze wiekszym stopniu - z rabunkiem, prowadzonym
planowo, systematycznie i na gigantyczna skale przez Rosje, Niemcy i Austro-Wegry. Potrzeby sa
wielkie, a niemal wszystkich towaréw brakuje - od chleba i mleka poczawszy, na stali i betonie
skonczywszy. Gdy podaz nie nadaza za popytem, rynek reaguje wzrostem cen.

Po drugie na inflacje polska wpltywata hiperinflacja niemiecka, znacznie bardziej dynamiczna

i osiagajaca wyzsze putapy. Rozpoczeta sie ona w marcu 1923 r. i trwata do listopada tegoz roku.
Zaburzeniom zycia spotecznego wywotywanym przez inflacje Erich Maria Remarque poswiecit
ksiazke zatytutowana ,Czarny obelisk”. Narratorem jest byty zoinierz, pracownik niewielkiego
zakladu kamieniarskiego, walczacego - jak tysigce innych firm - o przetrwanie w obliczu



galopujacego spadku wartosci marki niemieckiej:

~Wyprzedawszy prawie caty sktad i ku naszemu zdumieniu nie majqc za to nic poza
bezwartosciowym kontem bankowym i paroma walizkami banknotow, ktére nie nadawaty sie
nawet do wytapetowania naszej budy, probowaliSmy najpierw sprzedawa¢ i kupowac¢ znowu
mozliwie jak najszybciej - ale inflacja wyprzedzata nas bez trudu. Zbyt dtugo trwato, zanim
otrzymalismy zaptate za pomniki, a w tym czasie pieniqgdze dewaluowatly sie tak szybko, zZe
najkorzystniejsze transakcje przynosity w rezultacie straty. Dopiero odkqd zaczelismy ptacic¢
wekslami, wychodzimy jakos na swoje. I tak nie robimy kokosow, ale przynajmniej mozemy
Zyc. Poniewaz kazde przedsiebiorstwo w Niemczech finansuje sie w ten sposob, Bank
Rzeszy musi naturalnie drukowaé¢ coraz wiecej banknotow bez pokrycia, a kurs spada przez
to coraz predzej. Ale rzqd pozornie ma rowniez racje: w ten sposob pozbywa sie wszystkich
swoich dtugow wewnetrznych. Bankrutujq przy tym ludzie, ktorzy nie mogq kupowac na
weksle...”.

Po trzecie - a wedlug niektorych ekonomistéw: po najwazniejsze - na inflacje wptywaja rzady
decydujace o emisji pieniadza (wspomniat o tym Remarque). Trzeba bowiem pamietac, ze
utrzymywana w ryzach inflacja moze by¢ korzystna dla rzadu i polityki gospodarczej. Bowiem
- jak stwierdzit Milton Friedman -

Jinflacja jest tq formq podatku, ktérq mozna natozy¢ bez ustawy”.

Wiec drukowanie pieniadza jest dla rzadéw, mogacych o tym decydowac, najtatwiejsza i najtansza
forma realizacji zobowigzan. Dzieje sie tak w przypadku, gdy wpltywy podatkowe nie pokrywaja
wydatkéw: a w roku 1923 dochody skarbu panstwa polskiego z tytulu podatkéw (ktérych nie
waloryzowano) pokrywaty niespeina 10% wydatkow (w Niemczech byl to zaledwie 1%).

Rzad odrodzonej Rzeczypospolitej miat do dyspozycji Polska Krajowa Kase Pozyczkowa. Od 1917
roku emitowata ona przeznaczone dla okupowanego przez Niemcow i Austriakow Krélestwa
Polskiego pieniadze papierowe - marki polskie. Drukowane w Banku Rzeszy, w biletach

o nominatach 1/2, 1, 2, 5, 10, 20, 50, 100, 1000 mkp., pozostaty w obiegu réwniez po odzyskaniu
przez Polske niepodlegtosci. Kolejne emisje marek polskich miaty miejsce w 1919-20 r.

- najwyzszym nominatem byto 5000 mkp. o olbrzymich rozmiarach. W 1923 roku rozpoczeta sie
wspomniana wyzej hiperinflacja w Niemczech W emisji marek polskich z tego roku na rynek
trafiaja banknoty o coraz wyzszych nominatach (10-, 20-, 50-, 100-, 250-, 500-tysiecy, 1, 5, 10
milionéw mkp.) oraz tzw. ,przekazy” na 50 i 100 milionéw marek.
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