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PRÉFACE , 

Les expériences monétaires de la Pologne sont du p)us haut ' 
'intérêt. Elles apportent une contribution' précieuse à ['étude 
.de celfe partie de la science économique, en rulnànl des préjugés 
viVace3. 

\ 

La création graduelle, en Pologne, d'un Etat solide et cohé~ 
rent, pOltrVU d'une organisation administrative complète, doté 
d'une puissance militaire redoutable qui a fait ses preuves en 
t 920, démontre qu'un pays peut vivre et gr(mdir, en demandant 
if. l'émission de billets les ressources que l'impôt et l'emprunt ne 
peuvent lui journÙ'. 

L'essor magnifique de l'agriculture, de l'industrie et du com~ 
mcree de la Pologne, alors que son mark se dépréciait de plus 
en plus et que son budget était en déficit, con/irrne que l'inflation 
fiduciaire stimule l'activité économique et que des finances saines 
rte sont pas la condition nécessaire, encore moins 'e sz'gne certain 

1 de la prospérité d'un pays. 

I"e développement rapide du commerce extérieur a souligné 
que ta dépréciation d'une monooie favorise les exportations et 
qu'elle ne contrarie pas les impoitations. 

Le maintien de l'ordre social a démontré que cette déprécia .. 
tion n'est pas préjudiciable aux travailleurs, et qu'elle est même 
compatible aCec la stabilité des salaires. 

L'aisance avec laquelle a été substitué au mark instable et 
affaibli le zloty stable et fort, en prét1enanf, grdce à une valo~ 
risafion rationnelle des créances, fout bouleversement profond de 
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la répartition des richesses, ruine la thèse d'après laquelle un 
pays ne peut s'alTêter dans la voie de l'inflation, une fois qu'il 
s'y est engagé, el qu'il court infailliblement à une catastrophe. 

Les heureux résultat$ de l'habile tactique, grâce à laquelle la 
Pologne, tout en changeant de monnaie, a rétabli l'équilibre 
de son budget, prouvent même que, aVec une balance commer­
ciale en équilibre, une opération de ce genre peul être réalisée 
sans d'importants concours étrangers et sans aliénation de SOUVe­
raineté nationale, puisque la réforme monétaire en. Pologne n'a 
pas comporté l'émission, à l'extérieur, de gros emprunts, comme 
elle l'a été en Autriche, et comme le gouvernement du Reich 
voudrait qu' eUe le soit en Allemagne. 

L'exemple de la Pologne démontre que la science monétaire 
ne peut être réduite à quelques fo.rmules rigides et immuables, 
que ses règles peuvent, au contrair~, s'assouplir opportunément 

'aux circonstances, s'adapter ingénieusement aux contingences. 
Si la Pologne, qui a dû se faire elle-même, n'avait pu, dans 

les premières années de son existence, alimenter son Trésor en 
fabriquant des billets, elle n'aurait pas pu payer ses dépenses 
publiques, l'éalis'er le tour de jorce de résister à l'Invasion russe 
et à la menace allemande. La fabrication des mar.ks l'a sauvée, 
comme' la fabrication des assignats avait salivé la Révolution 
F rançai.Cie. 

Si, par impossible, la Pologn'e avait pu demander à l'emprunt 
ce qu'elle ne pouoait -obtenir de l'impôt, e{ avait recouru à cette 
méthode pour éviter l'inflation fiduciaire, elle serait, aujourd'hui, 
grevée d'une grD'sse dette publique, dont le service pèserait 
longtemps sur les contribuables et handicaperait la production 
du pays, dont l'existence pourrait même gêner sa diplomatie, si 
cette dette était extérieure. 

Grâce à la tactique monétaire qu'elle a suivie, la, Pologne 
peut liquider le passé, sans compromettre son avenif. Elle se 
trouve dolée d'une monnaie stable et d'un budgei en équilibre, 
sans être affligée d'un lourd passif. 

Elle a seulement à se préoccuper maintenant de consolider 
les résultats acquis et d'atténuer les inconvénients que pourrait 
comporter une évolution aussi rapide. :,..; 

Elle doit se mettre en mesure de préoenir les éventuelles 
offensives des opérateurs cosm.o'polites con,tre le zloty, sur le mar ­
ché des changes, ainsi que les évasions excessives de capitaux. La 
Russie a réalisé la stabilisation du tchervonetz et l'A llemagne 
celle_ du rentenmark, en ",altrisant les opérations cambisle.~. Elles 
ont cherché à monopoliser le marché l'le leur monnaie, à éviter 
que leur devise ne se traite largement et spéculativemenf sur le:J 
place~ étrangères, en raréfiant la masse des unités monétaires. 
en circulation. 
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La Pologne peut s'inspirer de leurs pratiques, mais en se 
gardant de leurs excès. La raréjaction d'une monnale, si elle 
facilite le raffermissement de son cours, par rapport aux mon· 
naies étrangères, a, par contre, l'inconvénient grave de gêner 
l'activité économique du pays. Elle implique que les banque~ 
d'émission ne distribuent que parcimonieusement le crédit et le 
font payer cher. Dès lors, les charges financières des entreprises 
sont alourdies, leur tré~orerie peut être tellement indigente, 
qu'elles sont jorcées de ralentir ou d'arrêter leur lravail. 

Si lq. pénurie de monnaie est poussée à l'extrême, les tran .. 
sactions' usuelles ne peuvent même pas s'effectuer, jaute de 
moyens de paiement. En soutenant la rentenmark, par des mesuA 

tes trop rigoureuses, l'A llemagne vient de déchaîn'er chez elle 
une gralle crise économique. La Pologne, avertie par son exemple, 
doit éviter de compromettre son essor par une tactique monétaire 
trop brutale et se souvenir que le crédit est l'âme de la vie éco:' 
nomique. 

Riche d'enseignements, à bien d~ autres /Joints de vue encore, 
l'évolution économique de la Pologne, au cours des dernières 
années, est cependan1t très mal connue en France. M. Aubac, 
qui en a suivi attentivement les péripéties, a donc été heureuse- , 
ment inspiré en les retraçant à larges traits. En quelqlles chapitres 
d'une concision expre5sive, il a esquissé l' œuvre magnifique 
accomplie dans le nouvel Etal. Sans alourdir son travail d'une' 
documentation rébarbative, et confuse, il a SlT choisir les chiffres; 
topiques qui mettent en relief les {.>rogrès rapides du pa};s. Il a 
jait ressortir, aVec art, le contraste saisissant entre 'e chaos d'hier 
et la prospérité d' aujourd' hui. Il a analysé avec clarté et aVec 
exactitude les diverses phases de la vie économique du pays, 
pendant les dernières années. L'ouvrage de M. A ubac a le 
mérite de découvrir un champ d'investigation encore peu exploré 
et cl' apporter une précieu5e contribution à l'étude de questions 
délicates. 

Albert DESP,t\UX; 

Ancien élève de l'Eloie Polytechnique. 



AVANT-PROPOS 

Les pa,güs qu'on va lire donnent un raccourci:-' hélas r 
trop imparfait' et bien incomplet - de ce qut: la Pologne 
a falü" ces trois ou quatre d8llnirères ,a,rmées, dans le­
domaine économique et financier. 

Not,re hut. en erfft·t, n'a, pa.s été de donner uu tableau 
détaillé de l'effort fornüdahle que les dirigealnts et le 
:peuple polonais ont Îourni depuis la résurr'ect,ion de 
leur Patriél : en écrivant les quelques conslldèra,tlions et 
chiffres qui vont sujYr~e" nous avons surtolpt voulu 
iloter, en t.raits larges, les étapes les li,lus c'l.r2déris­
tiques du redrlessement BCünon1iqué\ et financier d'up 
Etat qui, créé de rien et ptrivé de tout" n'en es.t pas 
m.oins pa,rtVenu, pa,r 'Ses seuls01orye:ns et par SE;.S propres 
res,sou r:c18 s, à r'es,ttaureI' ses fütye,rs détruits, BUp industrie­
ruinée, 5'Q!n agricultu'r8 bOlüeverisée . 

De i'œuvre ac.com'plie par la Pologne, quelqueS' leçons 
se déga,günt : -

i ° Un pa,ys qui a fourni un tel effort ne peut êt.re 
qu'un pays profondément pacifique, dout toute< l'aot.j· 
vité est orientée ve.rs des œuvrBS de paixe.t non vers 
des conqtuèt.t!s ou aventur1es ; 

2° Ce paiYs doit être, riche en re::sonrces na,turelles et 
en hOlmlffilels de vale1ur, CIa,r am.tr1ernent" ü ne .s:8!r'ait, paiS 
parvenu à. s.e redresse'r avec. 'aut.ant de rapidité et de 
succ.ès qu'il l'a fait -; 

3° Enfin, il a rl10ntré pa,r " son ex,e:mp]e q'.l'un peuple­
épris de liberté et de - tra,vail, slOillcieux ,de tenir 'sies 
enga.gem1ents envers tous eOlnm'e envers lui-mêrne, ptmt 
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tOlUjours réussir dans sa tâche, si lourde et compliquée 
qu'elle soit., et oOHvaincrl8 1'8 mondEJ de lai purleité de 
ses int,entions,. 

Il faut dI:iJfiB à l'honneur dle la Pologne que lia plluipa,rt 
de ses hommes d' Etatl, ma~g'ré la misSiion infiniment 
dificHe qui leur élClhut, sortir1enu victorieux de l'épreuve 
que les circonstances leur imposèrent : la réaliisatiioll de 
l'aisisalinissbiment ,fi,nanoiler, le développelment, de lai pros­
périté a,gr1i'cole, l"essorl dei la product,ion indusltrielle., 
en sont autant de p:r:euves, Lia volonté die pa,ix, le. déslir 
d'ordre et I.e goût du t.ravail nui oaI'la,ctéri,sl8n:t en un si 
haut dbgré la PolOlg'ne, dOlirv8lnt désH,rmer 81t finiront 
par désHrmer ses adversa.ir'es., 

S. A. 

Pari.~, août 1924. 



On peut a:ujourld'hui affirmer que la Déforme fi~,a:n­
oièif'e de la PolOigne tauche à s'a fin. Le plain d'assa,lnlls,­
semé.'llt, conçu et ~éalisé par le pr'ésident du COIlJseil et 
m·j,nistre des Finan0es actuel, IV1. Ladislas Grabski, a 
réussi au delà de toute ,espérance,. Abandonnée à elle­
même au point de vue éoorrwm,iqu8 et financier, la 
Pologne a réalisé, elle-méme, une œuvre formidable 
de redr:essement éoonom.ique et financier dont elle poot 
êtr'e fière. 

La chose n'a, pas été facüe. La Pologne est le plus 
grand pra,ys 'revenu à la vie grâce au ·Traité de Velr­
saille. Mais c'est ,aussi le pays où la guerre a accumulé 
le pl us dE;! l~uines. Si la Frauool a eu 1j7e de SOIn sol 
clÜmplètement bouleversé, la Pologntl a été t{)ftÜ entière 
envahie. Si à l'Oocident la guerrE:! a virtùellelment pris 

. fin à la fin de 1918, la Pologne a' été obli81ée de se 
ba'Ure deux annétls enco,re, clar la guelTe àcharnée contre 
les Bolche'viks se pflolongea jusqu'aux derniers mOLS 
de 1920. Les Alliés ont bien vo111u rtlstaurer uD;e Pologne 
,indépendante, mais ils ont oublié de lui fournirr les res­
sourCles néce1ssaires à cet.te restauration. Ce g.r,wnd paYis 
est ainsi 'rev:enu à la vie presque sans front~ères, ·sans 
armée, fjans aJdminist,ra,ti'On, s.:-a,ns ressorurces, au milieu 
d'ineXitricable,s difficultés qui sapaient l'or'dir~ da;ns 
l'Europe entière. Les ernvahisseurs n'y ont d'aJilleurs 
rien épargné. Les aJ'mées ennemit;ls sont venues PlU­
sieurs fois ra.vag"er le s.ol f€rtil81 de la Pologne ; parties, 
r eVelllu es, repa,rties, eUes 8nl181vèrent .ou détruisirent, à 
chaüune de leurs v,i'sit.es, ce qui pouvait encore ê,tre 
enle'v~é ou détruit. Il n'est pas diffioile de s'im1a,gintrr 
dtans quel éta:t eUes ont laissé la Pologne. 

l\1ais ee n'est pas tout ; il fanait non seul~lment rout 
cr:éer, üonstruirtl ,ou reclOnsrtruire, mais a:ussi uinifier 
le trois provinces qui avaient, pendant plus d'un siècle, 
appartenu à t~ois puissanoe:g co-partiageantesi qui riva-
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hsaienu entre elles dans ltmrs lnéthodes d'opp1ression 
et de dénatiOinalisat.ion . C'était là un trFlvail formidalble 
à ac~complir,' et l'on pensait qu'il faudrait plus d'u>.Je 
générat.ion pour le mener à bonne fin. 

En réalité, c' 's.t a.a bout de quelques années que le 
pays s'est relevé. L'industrie tout entière rUInée, est 
mailTIitenant r~econS/truilte. . 

L'agrioult,u,re qUli place lia Pologne paTirnIi . l,es pays 
les plus rl1cJhes du continent et qui eSlt,.à la. base mênllt~ 
d~ la pro périté l1rutionale, fOiurnit ad,ueHement une 
produotilOn qui aibteilIlldra à bref détlali celllle-d'av:ant­
guerre et la dépaSlSre.ra. L'arl')Illée, dont on connaît la. 
valeur, galrantit la pa.ix dans toute l' E lH'Ope. Clentirale 
et orientale. L'unificaMon législative et .rudtmin~.straltirve 
des trois anciens tronçons e~t achevée. La Pologne a 
élC'compll cet effort dans l'eS/pace de quatre ans, pal' "es 
propres moyens, p11r ses SmÜ8J5 reS30urces, n'ayant à sn, 
dispo::ition qu'une poplllat.iori lahQrieusb ... et une mon­
nalle ORe;; plu dépré6ées. 

iJOIUS a Oins dit trOnt à l'heure lJUL;1 la Polog'ne a été 
l ivré.e ü elle-même Dour opérer son l'edresscTr,ent natio-
11ê}1. Or. tlHnt. eTV'il g',ag'issait de traxailler et d'orrganiser, 
tout marcha à sonbait, 18 peuple et ses dirig'eant.s ayant 
fourni une somme rl'efforts vraiment extraordinaire. Il 
en fut, autrement qunnt à la réfor'me financière qui, 
elle, exigeait ne;s re sou ces pécuniraires considérables 
qUE;! le pays, entièrement ravagé n'était pas, à même de 
se procurer. Avec une administration fisealt' cr-éée à la 
hâte et défeduense, avec l'impossibilité de contra citer 
un empn1nt extérieur de gria,nde, envergure, avec. les 
dépenses de l'Etat qui augmentaient d'heure en heure, 
avec les reüette qui rentraient en monnaie sans valeur, 
avec un déficit budgétaire qui allait croissant, en pro­
gTessj,Qln prresqne gréowétriaue, les cli'ffiCiultés ne pou­
yaient que se multipliEjr. _~n effet, pour faire face ·aux 
besoins grandissants de l'Etat, pour Couv'I''Îr le défimt 
budgétalire, il n'y ava,it que la planche des assignats ..• 
Elle roulait, r'Oula.it, ionr et nuit, dépréciant davanta,g'e 
le l'nark introduit pa,r l'Alle.mag'ne, augm-entalnt la 
c.ircu lation fidueiaire, la cherté de! vie, boule,ve.rsant 
ca.kuls et bud~·ets. Le ma,rk baissait ainsi vertigineu-
ement E;lt l'infta,til{)iD imitait. ce rythme affolant, mais 

en prog'r!ession in,Tler'se. 
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Selulleml8lI1Jt à Ine~:mrel que. le m,[tlr'k s'effondlr'alit, les 
produits pol~nais dE#ena:Ïent moins che;r's ,qu'al~:ll8l1J;rs, . 
L.a PologTl,e comlnençait à ex:porter et, à en réahsBr de 
gros bénéfic,es. L'inflation, empêchant les a.chats au 
dehürs, favorisa m'erveilleusE;lment l'indus,trie: na,tlionale. 
Au bout de t,rois ans, cette, der1nièlre ci, été r'em~.se à 
neuf et même perft1c,tionnée. Sli bien qu'à la fin de 192..1 
les pxpoda,tions polonaises dépassa,ient les importations 
de plus de 300 millions de franc,s .. Peut-on q1Ulali,fier 
cet état dé! ,choses comme « un bienf.ait de l':inflation )) ? 
Norug allons le voir tout à l'heure. 

Ne pouvant pas importer, la Pologne a été am'enée à. 
fabrjquer elle-même des obiets qu'elle fai'sa,it venir, 
RiVant la guerre, du dehors. I.J'ou Lilla,~'e industriel a été 
totalement renouve1lé. L'a~ri:Cllltur(j a pris un esslOl' des 
plus importants.. De nombreux marchés étrangers ont 
éM ecmqU'i~ et restEmt ac.r:mls il. ] 'indnstrie polonai~e. 
Cette dernièrE! s'est mise DGn seulement il. tra,vailler à 
trois équipe,s et à plein rendenlenL mais aussi à s'amé­
nager et à se perfectionner. L'in<1ustTie tE;rxtile, la plLlS 
ruinée par la guerre, a renouvelé tout son outillage et 
tous ses ,approvisionn6ments grâce uniquement\ laux 
hénMices réalisés pendant la période de J'infl1üon. L'in­
dustrie sllcrière, bit)n que reconstrni te en paTtie seule­
ment, .(1 ru, en 1023, attribuer à ses a,ctionnaires des 
dividendes qui dépas:::aient plusieurs fois ]e 'Ca.pital 
socüd. Lp P,ll.yS, est devenu prospère, l'indtlstrie floris­
sante, ]e hien-être ou la population 11 a.ugmenbé rapide­
ment.. C',était' donc ]e JTIomênt propice. très habilement 
choi'si, pour endiguer le flot de l'inflation et réalis8r la 
réfoœme finanrière. M. Grabski se mi.t à l'œuvre et 
réussü d'11ne r}l.anière merveilleuse. on serait tenté de 
dire : miraculeuse 

YJai8 avant de l'éSUn1er le plan que M. GFl.bski a 
conçu pour l\assaini'sslement. fi.nancieT et qui a s,i heu­
reusement réussi, nous devons enc.ore revenir un ias· 
tant au p:r:dblème de l'inflation et nOtliS ~ demandt1r ,si 
cette période d'a,vilissement du change a été vr'aiment 
{( néfaste )) e,t ( désastr.t~use ») pour la viti éconQmique 
du pa,ys. Que l'on en juge d'après les chiffr:es auteints 
par la production au cours de l'année 1923. 

En pleine période d'inflation , J'industri E:! houillère a 
atteint 89 0 /0 de son extr<;tc.t-ion d'a,vant-guerre : 36 mil-
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lions 100.000 tonnes en 1923 'au lieu de 40.700.000 en 
1913. La Haut:e-Silésie a E;ocpo.rté, en 19<2'3, 13 minions 
de Vonne.s de ,charbon (un tiers de la, productlion 'tortaJe) 
pOlur 3\27 millions de fr:anes-ür. Quant aUlx ba,s:sl~llJS 
houHl.e,fls de Craoolviwet de Domibrowa., la prloduCitlOill 
du prHm,iGlr est die 104 '0/0 et du sec.ondJ- de 102 0/0 
_par r'apport à 1913 

Les mine:s de fer: 395.000 tonnes en 19i23, 3011.000 en 
19/13, soit 27 % de plus qu'a,va.nt la guerr'e. 

L'in'dustrie sidér:Ulrgique de lai Ha,ute-SüésliE;1 : les pro­
duits brutls : 420.000 tonnes en HJ23, -5,18.000 en 1913 ; 
produits des aciéries : 66,7.000 tonnel8 en 1923, 850.000 
en 19'13 ; produits lamiinés : 543.000 tonnes en 1926, 
497.000 en 1913. 

L'indUistrie pét,rohfèrt;l : 750.000 tOlll'ne,s de pét,roole brut 
en 1923, au lieu d)'Uln m:illim1 de ItQnnes en 19'13. Va,leur 
dies export,a,t,iŒ1S en 1923 : 765.000 fr1ancs-or. 
I~ production du siel : 3'00.000 tonnes en 19'23 cOIl1t,re 

200.000 tonnes en 19113. 
L',induskiE:l tHxtile : la production la,iniè'rle n',a . pas 

·encore attejnt le,s chiffr'€'s d'8.ivant-.gU8IrTI8:, mais c,eUe du 
coton est en briHante a~arllce : l'utilisa.tlion dies broches 
de fin s'8xprime, en 1923, pari 15,2 % pa,r rapporrt à 
1914 ; méltlielr,s mléclaniques : 118 % ; personnell ou-
v:rier : 124 0/0. 

L'industrie du bois, qui constitue Uine, des plus .impor­
tant,es branches de l'e,xporta,tiolll polona,i,Sle, la vendu 
à l' ét,r'a.ngE;lr , en 1'922, 1. 300.000 tonnes de bois brut et 
s:emi-ouvré, ma,i,s en 1923 ce chiffre a plus que doulblé. 
Les 2.000 scieriels en aütivité ne fOrUrnislSent qu'un:E:J 
quantité rest,r'elinte du bois demandé. UnE;: hOinne légis­
lation en lnatière de trafics douanierSI f,avoriSG1r'ait d!a,va.n­
ta,ge le prodigieux déverappement dont €st oa,palble 
1-'industri e f ore:st,i èr'e polona,iSi8 . 

L'industriE:J chimique fait de' grands progrè!s e,t ex­
porte des quanhtés oonsidér:ahles des produüs du glOlU­
d~on dB houille, du sel de pot,aisse, de la SlÜ!ude" des 
sutperphosphatès, des produHs azotés , des mlatièr'E;ls QO~ 
lorant,es, desengrai,s a:rtifi cli el s, ek,. 

L'.ÏJndustrie sluerièr'e polonaise, une dels mieux OIrga~ 
ni sées Em E:urOlpe, m.a,is très ruinée pendant la gueflre, 
a pu rem:ettr'e en a.ctivi,té, en 19123, . 76 ueines (aU' lieu 
de 88 a,vant 1& gue1rr'e,) qui OInt fourni 36.0.000 oonnes de 
'suüre bl,anc (au li,eu de 557.000 tonillE;iS en 191;3), soit 
pre,Slque 70 % de la pr(JtdJulOtion d'a,vant-guer,re. Le. pflO-
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grès est surtout cOllistant par rappŒ"t à l'année 1921 : 
150.000 tonnes et à l'année 1922 : 270.000 nonnes. La 
superficiE! embla,vcéte : 82.000 heci·ares en 1921, 110.000 
en 1922, 141.000 en 1923, 172.000 aiVant la gue~e. L.es 
exportations de sucre : 40.000 tonnes en 1921, 96.000 
en 1922, 120.000 e,n 1923, 150.000 en 1924. 

Valeur des E;!Xportations en 1923 (en franCIs-or) : bois: 
130 millions ; céréales e,t farines : 17.618.000 ; ,suore : 
52.177.000 ; po:m'mes de terre, gra,ines de semene,e, hou­
blon, soie dE! porc, etc: 42 111illions (1). 

L'industrie textile, CUiflS', fourrur'es : 200 millions. 
P.étrole et p,~oduits chimilQues : 81 millions. IndJustriie 
m,étallurgique : a.rticles en métal: 120 millions; plomb: 
10 millions; zinc: 45 millions, etc.. Au total, les expor­
tation polonaises se 'Sont éle,vées, en 1923, iL l.U2 mü­
lions de francs-or, alorSi que les importations ont à 
péirle dépassé un milli.a,rd (2). Tels sont les résultats 
obt.enus en nleine période d'infla,tioln, en pleiIlle baislS18 
du Ina:rk. 

Il OOllJV,iEmt d'.ajouter que la Pologne est un de ces 
rares pays en Europe, où le ,chômlage n'eXliste pour a.in~i 
dire pas: 3 ou 4 0/0 d'ouvriel':s s'y trouvent sans traVla.il, 
c'est-à-dire 100.000 e,nviron, alors qu'en T,ehéoo .. Slol­
va,quie, par eX8mrple, dont la popula,tion elst de 60 0/0 
inférieure à oeUe d,e la Pologne, le nombre de chô­
me1urs est 4 ou; 5 fois su péri tlUr, saIlJS parler naJtureUe­
melnt des Et,ats-Unis, de la Suisse, de l'Angle,terre et 
en général de tous les pa,vs à change élevé où la orlis8 
du chôlna'Q,"e a.tte-int des proportions effra.yantes. 

(1) Il importe d'rujoute.r que les exportations poiLonaises en 
FrélJlCe se déve'loPlPent lI'égulièreunent et considéraiblement. 
BUes s'Nèv,ent actueHement h plusicnrs milliers rte wagons 
par mo.i:s, allors· qu'en 1921, eilles en atte,i'gnirent à peine quel­
ques djzaines. La Po[olgne eXjporte en France d,e grandes quan­
tités de sucre, de semeiIl,ce,s, de betterav8\S, d'orge pour Les 
brasseries, beaucoup de bois, ,de p~tf'olc, d'amidOiIl, de fécules 
de pommes de terre, etc. su~ les relations économiques fran,co­
'polonaises on lira avec profit un 8IXc,eHent tDavail dû à la 
plume de l'éminent atta,ché ,commerciaJ à ]a, légation de 
FranC2 en pO'logne, M. h~ comte de Gonta,ut-Birol1. Edité p,ar 
les soins de l'Office National du CommeI1ce ·extérieur, ce tra­
vail fait entrevoir un pIlodigieux dèveloppement des échanges 
commerciaux ent1',e la FrMJ.iCe et la Pologne. 

(2) Chiffres empruntés à la revue bi-mensuelle La PoLogne, 
éditée par la Chambre de Commerce FDaàlCO-Paionaise de 
Paris et rédig.ée par M. Alexandre MerIot, dont les ,chroniques 
écùnomjques et financières 'Sur la Poilogne ,et sur la France 
con. tituent un matélriel statistique unique ,dJans so.n genre ; 
M. MerIot ne dorme que des chiffres r:iJgoureusement exacts et 
.objectif.s, faisant autorité daIlJs le monde é'conomique. 
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La :Pologne entière bourdonnant de ka,vail , enrichis­
s.ant la popul a't,ion , fournissant de gros b!énéfic.E:;ls à 
l'industri'e et au COm!lTIer:c.e, tout à fait re levés et ml 
pl8line prOlspérité, I,e gouvelrnement déüida de profiter 
de e:eUe si tua t:i OIn exee pt ionne11 e p oru r réa.lis8!f, avee la 
plus grandE:' rapidité possihle, la réforn18 financière ; 
très étudiée théOll"iquGlment, elle at,tenda,it le moment, 
propice pour être appliquée. 

En décembre 1923, M. Gr;ahSiki revient au pouvoir. 
Président du Gons:eü, il Sb rés,erVH aus i ]p porltelfeui.)..lfj 
du rniniJSlure dels Fi/nancI8s. Il a '(lans :;:/a pOie/hel un plaJl. 
d'assa,lnissemenn minutieusement nrérparé, mais il c.ra,int 
que la Diète, pa,r d'interminfl bléo8 dis1c.ussioill's, ne re­
tarde, une fois de plus, ln. ré.al1;;:atlon de la réforme 
salutaire . Le président du Conseil eQimmenc.e donc pa,r 
dGlmander et par obtenir les pleins pouvoirs, e:ç: matière 
financière . Le 11 .ianvier 1924, le proie.t des décrets-lois 
est VOlté et le gouvernement peut 808 meUre à .l'œuvre. 

Le plan de M. Grabs.ki. compor'küt 1(1, s.olution des 
proplèmes suivants : 

1 0 Equilibrer le budg8't ; 
2° ArrêtGlr l'inflation ; 

)~0 Stahiliser le ohange ; 
4° Gréer une Banque d'émission privée rYlaiis placée 

sous l,e contrôle du g-oLl:ve-rnem:ent 
5° Reim pl.aüE:Jr le mark déprécié par une nOl< ·7e11e 

monnaie, le zloty, v:alant 1 franO-QI!'. 

Pour équlilihrer le blld~et, il fanait réduire slans p itié 
les dépenses de l'E:ta,t" les fixer au minimuITl 8,t ,adapter 
l,es réüett.es au niveau des dépenses. 

E'q,uilibrler le hudget, cela veut, dire supprimer Ip 
dJéfi.mt Qu',ac,cusa.Ï't, d'un côté, l'administ,rJa,tion de l'E,tat, 
et de l 'au t.re , l'8lxplüitation des eh81TIins de fer. En 
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oC.e quieOnC81'ne les chemins de fer, ml a décidé d'en 
faire une unité économique autonome, régiél par un 
budget autonome, a:li:m:enté, provisoirelnent, en dehors 
des rf'cl8ttes I10rma.l8s, pa:!' le produit d'un emprunt 
à ohlig,ations portant 10 0/0 d'intérè"L, libellé en 
francs-or, ga,ranti par tout 1',aiVoir des chemins de fer 
et relmboursa,ble d!ans dix ·alns. Ces orbligat,ions., à peine 
émises, obtinrent le plus vif sUClcès auprès du public. 

Quant au budget de l'E,tat prOiprerrnent 'dit, 
M. Grabski l',a divisé en d'Üuze \budgets mensuels. Cha­
cun d'eux devalit Mlr'e équlilibré sans défiüiL ; pour cela, 
il faHaÏtaugn1 1ent,e,r les recettes 8it les impôts, et, les 
fixer en n10nnaie stable, eni francs-or, a,fin dél g:a,rantir 
l'Eta.tcontre les pertes pouvant résulter d'une nouvelle 
baisse éventluelle du' m,ark. C'est ce qui' a a,mené le 
gOl,l'vernelffi.ent à valoriser 1815 impôts. A pra,rtir du 
i el' janvier 1924, tous les impôts éta.ient n Oln seulement 
eonsidémblement a ugrrl8!ntés, maiis encore valorisés, 
C'8Ist-à-dire fixés en francs-or . Cette mesure ét,ait elffi­
ca.ce, ,ca,r, d'un coup, elle fourni't à l'Et.at les rleüettes 
suffisantes pOUl" ·équilibrer lB budg-et m ensuel sans 
déifièit.. Elle ·permü donc, d'arrêt,8lr l'inflat.ion et, en. effett, 
un déc'ret-loi, dalté du 2 février 1924, mit fin à l'émis­
si'Ü'D de paprier-lHonna.ie. A partir de ce jour, le gouW3T­
nem:ent ne pouvait, en aucun cas, r1bcoluir à la presse à 
alsl8igna,t,s pour augruenter BI8S ressources, pour couvrir 
un défic,it éventuel QlU pOUl" tout autre' besoin. A la suite 
de cet,t.e me,sure, le ma,rk 's'est presqU!e instantanément 
s'~arbili8é et un profond °rervirement. psychologique se 
prolduisit dans lesmass8'8 du peuple. L'arrêt de l',in­
fla,tion fi,t renaître la confiance, un grand souiffle de 
foi et d'espér:ance pa,rclÛurut le pa,ys d'un bout à l'autre. 
Le redressern el1't moral de la nat,ion, si indispensa,blE:J' 
dans les mloments graves , s'opéra pour ,ains.i dire auto­
Inat,iquement., assuf,ant ,au gouvernem8nt la collabora­
bon dévouée de la, nation prèté à tous les sac,rifiües. 

Mais M. Grahslki esti.:mait tlÛIlÜ ee-la, insuffisant. Il vou­
lait s'asSlur8'r des reeettE::s extraordina,ires eL assez élevées 
pour être \m était de faire. faee, à t.out mom~lnt, à toutes 
les difficultés qui pourraient surgir'. Il voulait, en un 
mot, baser' sa réformbl finanreière sur un fonde,ment 
d'une solidité jnébranlwbl,e,. C'elSit l'impôt e,xtraordina:ire 
sur la fortune, élaboré par luil à son précédent passage 
au minist.èr'e des financeS! qui fournit au g'üUV'8,rn8'ment 
dE:ls reSiS'ouree.s impor'tantes et larg:etmént suffisant,8's pour 
garantir, d'une manière définitive, l'éauilibre budgé­
taire et l'arrêt de l',infl.at,ion. L'impôt sur lia fortlune, 
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évalué à un milliard de fraiTllcs-or, était divisé en plu-' 
sieur!s tranehes, dont une réalis.able ünmédiatemEmt et 
les autres dans les deux années à venir. Le mérite de 
M. Grabski a. été d8 f,aire aüquitter la première tranche 
de l'impôt. séanCJe tena,nte, sans remise ni tergiversation. 
Dans le oourant des deux mois de février et de TI1arS, 
80 millions d8 fraucs-oT entrèrent dans les caisses de 
l'Etat; on espèr,e qu'au bout de l'année, courante, cette 
sOimme sera portée à 350 ou 400 111illiolI1s de fran,cs-or. 
Par ailleu rs, l,a nécHssi té de se proour~r d~s devls~s a 
obligé les .détenteurs de, stocks à les hqulder rapIde­
ment, ce qui a amené une c8r'tainG baisse de la vie. Le 
prix du charbon a été léduit de 30 0/0, le blé subit ég~0r 
le1ment une. sérieuse diminution. 

Deux a,u·tres mesures fiscales, destinées à laugmenter 
davantag8 les r,essources du Trésor : l'é/mission d'une 
série dE:! bons dits d'impôt, d'un lllontant tot9-1 de 
50 millions de f,rancs-or, et l'émission d'un emprunt 
intérieur à lots, libellé en dollars, renlboursable en 
deux ans, pattant 5 % d'intérêt et 400.000 dollars de 
lot,s, complétèrc:mt heureus.e'ment les multiples mesures 
qu'a prises M. Grabski pour asseoir la réforme finan­
cièr,e sur une base solide. 

*** 

La première phase de la grande oeuvre d'assalinisse­
ment fut ainsi ttlrminée en trois mois. Tous les obiectifs 
que le pr'ésident du Conseil s'>était proposé d'attèindrs 
.au oours des lTIois de janvier, de février et de mars 
furent :r.é:alisés pr8sque sans dJifficulté. L'inflation a 
oe.sl:lé, le mark s'est 'stabilisé, le budget ,a été non seule­
lTIent équilibré, ma,is la re'llltré€ des re.cettes a alccusé 
même une 08,f'taine plus-v:alue,. Rien ne s'opposait alors 
à -ce qu'on abOiI'ldât la second8 phase de l'assa,iniss1ement 
finan.c.ier, celle de la ,créa,tion de ta Banque d'émisson 
et de l'int.roduction de la nouvelle monnaie basée S'u!" 
l '€;t.alon -or, 18 zloty. 

Selon les statuts de l,a Banaue d'émj'ssion, son capital 
sooi&l dlev,aÎlt s',elever à 100 lIIliiHions de zlotyB (franc.s,-or), 
div~sé en un mi[lion d'actions. à 100 zlotys. La, BanqUie 
devait lCIonse~r 18 car,actère d'une institutiorn privée, 
mais placée sous le contrôle de l'Etat; aussi le gouver-
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nement ne pouvait-il parli("iper, aux sQluscr~puions qu'en 
~aison de 40 010 d'actions, lE;is 60 % restants devant 
être obligatoirement rése,rvés aux adionnaires pnves. 
Atll! début, les soulscriptiOlns aUaient plutôL mollement. 
Le palYs oblJi.gé d'8Jcquirttet des impôts élevés., de vœselr 
d'importants acomptes à titre de l'impôt sur le capital , 

. ne manifesteta pas, disa.it~ont un empressement parti­
cuber pouI" l'aühat desa,c:tions de la Banque ,d'émission. 
De doct,es éOQln~)tmistes allE;'mands ne ta,rdaient pas de 
lE;lUr côté, à prtédiI18, ,avec leur sens psychologlique s;i 
affiné, qUE;! le,g souscriptions, si elles pouva,ient atteindre 
20 0/0, marqueraient déjà un beau résultat pour la 
Pologne. Bref, on était plutôt. sceptique. Néanmoiüs, les 
~ouscriptiOins affluai8nt. Ce. furent d'Ilbord les class'8S 
intellectuelles qui achetèrent de modestes quanbités 
d'actiüns ; vinrent ensuite les autres c,lasses dt! la 
société, lels masses de travailleurs, la petit'e industrie, 
le petit COlm,merce, la petite bourgeoisie, les habitants 
des confins de la Pologne où s'entrecroisent 8't s'enche,­
vêltrent Ires diverses nationalités, E;ITI croyances ... Dix jours 
av:ant la clôture, les 60 0/0 d'a.ctions r'éservées aux pa,r, 
t'lculiers étaient souscrits ; cinq jours pIns ta,rd, le 
total des souscriptions privées atte,ignait 92 0/0 ; deux 
jours plus t,ard, 18 gouvernement voulant garder pour 
lui, ne fût-ce qu'une quantité restre,inte d'actions, 0['­

donnali.t la ,clôture des souscriptions, c'esib-à-dire r,efusait 
du monde. Ce succès m,a,gnifique, inespéré, éclatant, 
était une surprise d'autant plus a,gréable qu'ellE;! mar­
quait une victoire financjèI'ie que l'on n'avait pas ,osé 
espérer. (c Les émissions de la Banque de Pologne, a dit 
M. Grabski, sortt garanties non pa SI p.ar 100 millions, 
mais par 360 millions de francis-or. » 

La B.anque de. Pologne a été affiQiellement inaugu~ée 
le 28 H;vrÜ der'nier ; le 3 rnaî suivant - .iour de ta fête­
na,tionale pololliai:se - lia nouvelle monnaiel, le zloty, oh 
fra.nc-ot , a été mise E;1ll circula.tion. Lei m.ark-papi e,r, 
i1ntlI1oduift par .1els envahiiSisleuiJ'ls, aiMeman'ds, êt,a,ü viT1tue~ile­
ment mort ce jour-là, mort à la jorie inde'Scriptible de 

. la populat,ion entière. . 
Ainsi le plan d'a:ssainisslement financier conçu pa,r 

M. Gra:bski a été exécuté par M. Grabs,ki avec, Uine 
re,marquruble ponctualité. Cet homm,e, extraOŒ'id~naire 
a tout prévu, t.out prépa,J'lé, tout réalisé. Les, obs,ta,clE;:s 
elt les difficultés que comporte habituellement une opé­
Y"atiolD de cettl8 enverg;ure, il lE;IS a supprimés sans que 
personne s'en soit aperç;u. Son œUVl"e eSlt d'a;utant plus 
prelrSlOlnl'lelle, d'autant plus polonajse, que des reoom-
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mandations contra,ires lui furent prodiguées p8Jr des 
, experts hl,~t8JnniqUies. Si la ,Pologme doit lia renailS':Slance 

si rapide de s'On illidJUJ8trlIIe à des hOilIllml8ls COlm~mle 
MM Wierzbi c.]{:~ elt K1&111nski. Ile rne1rv ei1l8lux eSl80r et 
ILL p~'ospérité qu'a a t,t8linn son 'agrÎcu.luulre' à delS OIrglani­
satemrs comme MM. Chrzanowski, S,w,fczyk et Chllla­
powski (ce dernier est aJüuuellmnent m'ü1ÏIstre de Polo­
gn e bn France) , le Trésar polona is, lui, do it tout à 
M. Ladislas 'Gra bski . 
. « La r éorganisation fina,nc.ière de l 'Etat poloru}.,Ïs" d it 
un économ iste fI'ia,nça,is part,iculièr ement clompét,ent, a 
été et reste une œuvre nabionale,. Elle a. pu être réa.lisée 
sans reconrir à l'aide étrangère. L,a preuve e,st fai te : 
la n,puvelle Pologne r:06sèdB l 'espri·t de disüipline, 
l'énergie, la vitalité, qui sont les fondements, ind Ispen­
sables d'une gr ande nation » . (.M . Alexandre MerIot, 
direct,eur de la Chaillbr.e de COlnrnerce, Fr:a.ncQi-Polonaise 
de Paris). . 

La France, qui' est liée à la Pologne par des lliens 
multiples et séculairb!S, sera la première à apprécier la 
somme d'efforts fournis par lu POilogne au cours de 
ces dernière années et elle sera. aussi la oren1Îèr'8 à 
partager la fierté et la joie de son n lliée de -la Vistule. 

* * * 

Cette bE:llB victoire financière de la Pologne pourrait 
suseiter toutes sortes de commentaires enthousiaste::::. 
Bornons-nous à dire qu'eUe. con titue à la fOlis un titre 
de gloire pour l'-œuvre personnelle no IVI. Gr:ab::::ki et 
ltU témoignage Illagnifiqu8t de la rnaturit-éJ écollomiquE: 
de la nation et de l'Etat. polonai:::: , 

Un pays qui a obtenu de si brillanls résultats dans 
·1.me œuvre aussi dif,fic.ile peut et doit se IllontréT géné­
l'eux ,eJ)vers tous ceux qui lui ônL fait, naguère, 
confi..ance en aché,tant ses titres à un taux élevé d U! 
mHrk et en éprouvant par la suifè des pertes sens,ilble 
dues à l'éffondrement de cette monna.ie . :M. Grabski .a 
ViolUlu récompenser, en partie du moins les détenteurs 
de C8lS t,itr'es. Il ,a donc. fait signer, le. d' mars dërnie-r, 
par le orésident de la République, un cléc.ret suivant 
16IQuel les emprunts polonais émis ayunL l'as ainisse­
ment financier pourront être convertis en un emprunt 
d'un type nouveau libell-é en zlotys et portant 5 0/0 
d'intérêt . ' 
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D'après ce décret, les olbliga,tions db l'ernprunt 1918 
seront échang~ées COintre les titfles du nouvel empflunt 
selon la propoŒ'tiolll suivanJt.e : 10 zlotys pour une valeur 
norminale, soit de 250 ma.rks polonais, soit de 100 roubles 
rrUSlses, soit de 355 couronnels autrichiennes,. 

Pour l,e,s aJUltr'E:1S erll'prunts~ les taux de conversion 
ci-ap~ès ,ont été p~évus : emprunt 5 Di O 1920 : 10 zlotys 
pour une val,eur nominale de 1.000 marks polonais ; 
em,prunt 4 0/0, à lot's, 1920 : 10 zlotys pour une valeur 
nominale de 5.000 marks polona,is. 

Les llJOuvelles obligations libE:1llées en zlotys poneI4ont, 
c.om,me nOlu l'a~ons dit, un intérêt de· 5 0/0, p.ayable 
tous les six moisI, les 2 janvier et 1er juillet, à terme 
échu. Les int.érêts commEmCleront à courir à part,ir du 
1er j a.nviel' iÇ}25. 

Les titres de « l'EilTIprunt de conversion » serontamiOr~ 
tissta:ble,s dans une pédode s'étendant jus1qu'au 2 ia.n~ 

. vi.er 1945 ; le tira,g'E:1S aurl()lnt h eu les 2 j,anvier eu ter juil~ 
let de chaque anné,e, selon un plan qui sera. a,rl'êté et 
publié par· le minist€re des Finances. 
Les corupOins d E;! l' « mmpr'unt de conversinn ' » sont 

libres de tous impôts sur les capitaux ou les re~eillUS. 
Les rléte,nteurs des türe'8 0onvertll's,s,ables dtiVfont faire 

orocéder à ] 'éch~Lng'e des ancienneg obligatiolllIS Ciont.r'e 
les nOllVE:Ue' , avant le i el' ianvier 19',25 . 

• 

, 



Après avoir réalisé l'œuvré si [illlJOrtantc de l'assai­
nissement financier, une ère de prospérité exclep~io ll ­
ne11e S'OUVré! pour la Pologne (1). A"',;ec ses 30 mil­
J ions d'habitants prolifiques et fahorieux, l'Etat pOil 0-
nwis est sûr die son èl.yenir . Foncièrement pacifiqu e , pou.­
vant se nourrir lui-mèn1e et approvisicIIU181' , en p lus, 
UDE:I bonne partie de. l'Europe .en diverses denrées ali­
mentairm·J, l,e peuple polüJ1a.is dispose. a Llssi d'énOlrm.8s 
richesses de tout~e antre nature: houille, bOlisl, l 'étro18, 
etc ., tjtc. 

(1) Youi)liŒ\S pa." (TIlt' 'Les ,dettes iutél'ieures et exiér[()' ll r~S 
de la, Pologne s(,lli t.Olll. à fait insignifialltes. LeJournul Ii/f'ici':l 
polona.lS du 19 janvier 1~'24 PI publié un ètat c1es dettes do 
Ja, Pologne êmêté aiU 30 .iuin L92:3. Cet ,état. signé pa,r .le pl'élSj­
dent du f',énst, 1\1. Twmpczynski et p3Jr '18 député Lypacewi-cz. 
donne les l'EY1Seig-llCIl'l·ent.s ;",llj ,ViJilt'S : 

1. - D~.ues intér'ie1ur'es : 

1) à intérèts (J69.221.':2183.18Q m. pol. : ....... . Fr.-o[· 17,:!HJ. 1.-)0 
2) en e6pèceG (2.9'72.500.0GIO.OüO m. jJot]. c(t.l('lll p,~ 

d'après le COUriS tin .change a,~ tlwl, l [1'.== 5ü().ÜlOO m. 
pol.) . ....... . ........ . .. : ..... ... .... . ..... . ... FJ'.-or ZOO .. üf);) 

rI. - DeUe:s extérieures : 

1) en Am,ériqllP .. . ... .. .. . ......... , ...... D'(),iJ1,al'l::; 
2) en F rance . . .. .. ............... . .. .. ...... Fr. fr. 
3) en AngleterI1P' .... .. . .... .. . . . , . .. ..... .. Uv. st. 
4·) en It3Jlie .. .... . ........ . .. , . .. .. . ..... .. ... . Lire 
5) en Hollande . .. .. . . .......... . .......... Ft hol. 
6) en Norrvèg'e .. . .............. ... ... GO'Ut'.I1JO[,\'. 
7) au Danemark . . , . . ..... . ......... .. . Cour. (11"w. 
8) en Su ède, . .. . . .... . ... . ..... . . . ... CCJl]!l'. Sililé)cl. 
9) en Suf:sse .. . ................ : . ...... Fr, sllisses 

1J86 ;1529 . ~33 
. 7'79 ; 868 . 4'Ül!k 

4.530.818 
'115 .00.0. 000 
12 .737.520 
1 1&. '~6.8JS:'ï 

368 .850 
1 .97'8 .IClP,O 

78.60.0 

Toutes ces d·eUes i,ntèri eflue,s et extérieures, exprimées e11 
fra n cs-or, d'a,près le-:; iallx aC111€'ls dll ,r[lange, ne dépas,sent 
pas le t.o,tall de 1 milliard et demi. . 
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C'est un b"'ès vaste _marché capable de be,ancoup 
exporter et de b_ea,ucoup importer. Pourquoi donc. la 
l~-'rance occupe-t-elle 1<:) cinquième ou ['e sixième rang 
dans les échanges COD1merClaux de la Pologne ëxec 
l'ét.I"anger ? Cela ost' d'autRnt plus rer81rett,ahle qUb le 
marché polonais, comme le cœur de tout, habit.ant de 
ce pays, est avant tout ouvert aux Français,. Pp em­
prunt polonais de 40'0 millions de hre, contfiaCité lfé'cem­
m1ent eln Haihe, a été couv8:rt douze fois dans l'8ispaJce 
de quinze jOLlI'IS ... {térvélol1l8 un secret en dislanit. que 
C,'3' mlèml8' ernpflulnt, gagé SUir lB monopOile dlu t:abalc, 
fut d'aibord offert aux Françlais, mais, ceux-ci, a dé­
cla.r1é 1\1. Grahskii, non sans amertume, posèrent des 
oonditions si _ humiliant,es porur la. PolognE? que l'ruf­
faire ne put a.boutir. Elle eut. un éclatant sUICr0ès à 
Rome. 

PüurquoÎ tout cela ? 

Voici le üha nge polonais Slt,èllb ilis.é. Les vins frança,i,s, 
le's ~oierjes fra,I)GèLÏses, les délicieux pêH:fums ft S[l,v,)ns 
et eniftn un saanCl nomllT'e CIe' pronrrits indust.riels de 
France pünnont c1ül"é navant prendre la rout8 de Var­
siQlvje. Il est t,enlps aue les. deux pa0'S s'entpndent pour 
ajUlst,e'I" ImJ,fs t,a ri fs dOllanj,m~s, pour a:mélilÜirer' leur Siys­
tèm,e de ~,r'éd:üs, irl 8Stt temps qUl,]s étJuld'iernt . plus à 
fond le ~: lwsoins de leurs mi-l,fchés l"eSp8lcltifs elt qu'ils 
déiveloopent l,eurs écha ng'ers et leurs r'élppo,I"ts C'OTI1mer­
ciaux jU$qu'a,u nivea.l1 de leurs relations politi'ques qui 
sont si cor'dia.lels, si étroites e,t si intim'es. 

C'est le VŒU que nouSI formulons en guise de coudu­
sion à ce tralv.'l:ill, dont, nons D'rions nos lerClte'urs d'elxcus'8'r 
la lOlligw:mr et l'alIiirdité. . 
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