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STANOWISKO NRF W KWESTII REFORMY SYSTEMU
WALUTOWEGO W KAPITALIZMIE

I. KONCEPCJE | DOTYCHCZASOWE PROBY REFORMY KAPITALISTYCZNEGO
SYSTEMU WALUTOWEGO

'Dyskusja nad reforma systemu walutowego w kapitalizmie zostata wy-
wotana nagtym ostabieniem pozycji dolara amerykarnskiego jako waluty $wia-
towej. Bylo to wynikiem wzrostu deficytu bilansu ptatniczego Standéw Zjed-
noczonych z 400 min $ w 1957 r. do wysokosci 35 mld $ w 1958 r. Drugg przy-
czyng bylo ogromne nagromadzenie krotkoterminowych zobowigzan ptatni-
czych USA w stosunku do zagranicy. Zjawiska te zrodzity obawy co do mo-
zliwosci utrzymania przez USA obecnego poziomu feursu dolara. Obawy przed
dewaluacjg dolara amerykanskiego spowodowaty z kolei ograniczenia w po-
lityce pozyczkowej USA w stosunku do zagranicy, czeSciowg wymiane dola-
réow na zioto przez kraje Europy zachodniej, wzrost tezauiryzacji ztota wsérdd
indywidualnych o0séb oraz wzmozenie tendencji do zwiekszenia udziatu ztota
w rezerwach walutowych centralnych bankdéw krajow uprzemystowionych.
Dla zilustrowania tych stwierdzen warto przytoczy¢ nastepujgce liczbyl
w 1950 r. amerykanskie zapasy ztota wynosity 228 mld $, a zobowigzania
krotkoterminowe w stosunku do zagranicy 3,6 mld $. W potowie 1967 r. zapasy
obnizyly sie¢ do poziomu 137 mld $, a zobowigzania wzrosty do sumy 29,6
mld $. Tezauryzacja ztota wynosita w 1950 r. okoto 50% ogdlnego przyrostu
ztota w Swiecie, natomiast w 1966 r. osiagneta rekordowa liczbe 1,44 mid $
i iprzewyzszyta wysoko$¢ przyrostu produkcji ztota w tymze roku.

Wszystkie te zjawiska wskazujg, ze dolar amerykanski przestat by¢ nie-
kwestionowang walutg $Swiatowg i nie jest juz doskonatym substytutem ziota
w jego wszystkich funkcjach pienigdza Swiatowego. Ten proces ostabienia
dolara amerykanskiego w stosunku do zilota nie przebiega rownomiernie.
W minimalnym stopniu wystepuje to w odniesieniu ;do roli dolara w funkcji
$rodka ptatniczego, natomiast wyraza sie przede wszystkim w funkcji teza.u-
ryzacji (w funkcji gromadzenia rezerw Walutowych). Nie jest to fakt bez
znaczenia, poniewaz w patnosciach miedzynarodowych role substytutow ztota
petni¢ mogg roznorodne Srodki platnicze. Przykiadowo mozna by wymienié
funt szterling, ktéry mimo czestych kryzysow brytyjskiego bilansu piatni-
czego i dwukrotnej dewaluacji funta szterlinga (w 1949 i 1967 r), nada.l jest
Swiatowg walutg rozliczeniowg. Natomiast szczeg6lna pozycja dolara amery-

1 ,International Financial Statistics”, December 1956; December 1967.
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kanskiego ipo Il wojnie Swiatowej polegata na tym ze zastepowat on zloto
rowniez w funkcji waluty rezerwowej. Byt to widoczny znak nowego etapu
demonetyzacji ztota po Il wojnie Swiatowej. Ostabienie pozycji dolara amery-
kanskiego, przede wszystkim w tej funkcji, podwaza podstawy obecnie ist-
niejgcego systemu walutowego, w ktérym obok ziota petnig funkcje pienigdza
Swiatowego niektore waluty narodowe.

mPod wpltywem kryzysu amerykanskiego bilansu ptatniczego ujawnity sie
istotne waldy systemu dewizowo-ztotego. Przede wszystkim wskazuje sie
na to, ze mechanizm tworzenia ptynnosci miedzynarodowej w tym systemie
walutowym cechuje sie nastepujacymi wiasciwosciami:

1) ograniczone rozmiary biezacej produkcji ztota, wywotane zanizong ceng
tego kruszcu, byly uzupelniane na wielkg Skale kredytami amerykanskimi,
co powodowato staty ideficyt bilansu ptatniczego w USA,;

2) tworzenie zatem dodatkowych rezerw odbywa sie przy jednoczesnym (od
pewnej granicy) podwazaniu stabilnosci waluty Swiatowej;

3) powstalty w tych warunkach kryzys zaufania do waluty Swiatowej wy-
wotuje albo ograniczenia wzrostu jej podazy ma zagranicznych rynkach walu-
towych, albo wrecz jej redukcje wskutek wymiany na zioto, co w obu przy-
padkach jest niekorzystne z punktu widzenia proceséw finansowania obrotéw
handlu miedzynarodowego.

mUjawnienie istotnych wad w funkcjonowaniu mechanizmu tworzenia re-
zerw walutowych pod koniec lat pieédziesigtych spowodowato, ze w pierw-
szym etapie dyskusji nad reformg kapitalistycznego systemu walutowego
dominowat problem ustalenia adekwatnego stanu rezerw walutowych. Dys-
kusje zapoczatkowata ksigzka R. Triffina2 w ktorej podjeta zostata préba
uzasadnienia pogladu, iz deficyt bilansu ptatniczego USA wskazuje na brak
mozliwosci wzrostu rezerw walutowych w przysztosci w sposob dotad prak-
tykowany, a mianowicie — przez dalszy wzrost zewnetrznego zadtuzenia USA.
Po drugie — ksigzka ta zawierata projekt radykalnej zmiany mechanizmu
tworzenia rezerw walutowych. Wedtug Triffina, nalezy przeprowadzi¢ inter-
nacjonalizacje rezerw walutowych w ten sposéb, ze kraje cztonkowskie zrze-
szone w Miedzynarodowym Funduszu Walutowym (MFW) przekazg czesé
swych rezerw do tej instytucji, a dalszy proces tworzenia rezerw walutowych
bedzie polegat na kredytowaniu przez MFW, w formie miedzynarodowej jed-
nostki walutowej (bancor).

Ten niezwykle radykalny projekt zmian wywotat nie tylko ostrg krytyke
konserwatywnie nastawionych ekonomistéw, lecz takze pojawienie sie¢ dal-
szych projektow wzrostu plynnosci miedzynarodowej w przysztosci. Do naj-
wazniejszych z tych projektow zaliczy¢ nalezy wprowadzenie systemu zmien-
nych kursow walutowych i rewaloryzacje ziota. Te trzy projekty ulegaty
Nastepnie licznym modyfikacjom i dlatego moze lepiej bytoby moéwié o trzech

2R. Triffin, Gold and Dollar. New Haven 1960.
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grupach projektéw. Nie wydaje sie jednak, aby te Awczesne modyfikacje
zmienialy w sposob istotny zasadniczg tres¢ projektow wczesniej zgtoszonych
i zastugiwaty na szersze omOwienie w niniejszym artykule3

Na podkreslenie zastuguje fakt istnienia bardzo duzych rozbieznosci w po-
gladach na zmiane systemu ‘'walutowego. Przytoczone powyzej trzy grupy
projektéw zaktadajg odmienne podejscie do problemu wzrostu ptynnosci mie-
dzynarodowej. Projekty emisji nowej miedzynarodowej jednostki walutowej
i rewaloryzacji ztota akcentujg znaczenie wzrostu podazy miedzynarodowych
Srodkow ptatniczych dla rozwigzania obecnych trudnosci walutowych, nato-
miast projekt wprowadzenia zmiennych kurséw walutowych zaklada oddzia-
tywanie na strone popytu, przewiduje bowiem, Zze pod wplywem zmian kur-
sow walutowych bedzie nastepowat powr6ot do rdwnowagi bilansu ptatniczego,
stad nikle zapotrzebowanie na miedzynarodowe $rodki ptatnicze. Roéznica po-
lega réwniez na tym, ze dwie pierwsze grupy projektdw nie przewidujg in-
nych zmian poza mechanizmem tworzenia rezerw walutowych, natomiast za-
sadniczg trescia ostatniego projektu jest reforma w mechanizmie wyréwnaw-
czym bilansu ptatniczego.

Tak znaczng rozbiezno$¢ w pogladach mozna wyjasni¢ — naszym zdaniem
— tym, ze w pierwszej fazie (dyskusji podejscie autorow projektow byto dos¢
abstrakcyjne. Nie brano pod uwage tak istotnego momentu, ze o mozliwosci
realizacji projektu w mniejszym stopniu decydujg ‘argumenty zaczerpniete
- teorii ekonomii lub wnioski z doswiadczerr funkcjonowania réznych syste-
mow walutowych w przesztosci, a w wiekszym — interesy poszczegélnych
panstw kapitalistycznych. Polityka walutowa stanowi tylko fragment cato-
ksztattu stosunkéw danego kraju z zagranicg i jest podporzadkowana og6lnym
dazeniom danego kraju. Stad kryterium oceny projektow reformy byly nie
abstrakcyjne zalety, lecz ich zgodno$¢ z interesami zainteresowanych panstw.
Wydaje sie nam, ze dyskusja., jaka rozwineta sie nad wyzej wymiecionymi
grupami projektdw, wyraznie na to wskazuje. Nie wydaje sie celowe szcze-
gotowe referowanie argumentdw przeciwnikow tych projektow. Wystarczy
chyba przytoczenie gtéwnych zarzutéw z zaznaczeniem politycznego tta tej
opozycji.

Oceny projektu Triffina podkreslajg dwa wazkie zarzuty. Powierzenie mie-
dzynarodowej instytucji funkcji regulowania przyrostu rezerw walutowych
w $wiecie oznacza zrzeczenie sie czesci suwerenno$ci pafnstwa w tej dziedzinie
gospodarczej. Konsekwencjg tego przedsiewzigcia magtby by¢ przy tym bar-
dzo duzy wplyw tej instytucji na podziat dochodu S$wiatowego. Wielkosé
emisji bancoréw oraz ich podziat wsréd krajow cztonkowskich oznacza bo-
wiem transfer dobr materialnych w Swiecie, zwtaszcza miedzy krajami o nad-
wyzce bilansu ptatniczego a krajami, ktdre majg deficyt bilansu ptatniczego.

3 Szersze omoOwienie projektow zgtoszonych w latach 1961—1965 zawiera publi-
kacja E. Drabowskiego, System walutowy wspétczesnego kapitalizmu, War-
szawa 1965.
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Ten proces wyréwnywania dochoddéw w S$wiecie poprzez 'dziatanie instytucja
miedzynarodowej, lecz odbywa sig to na warunkach umoéw bilateralnych,
sza opozycje projekt ten wywotat w Stanach Zjednoczonych i w panstwach
Europejskiej Wspdlnoty Gospodarczej. Wprawdzie kraje te udzielajg pomocy
gospodarczej krajom stabo rozwinietym, co jest transferem dochodow w skali
miedzynarodowej, lecz odbywa sie to na warunkach uméw bilateralnych,
dzieki czemu kraj wierzyciel jest w stanie uzyskiwa¢ koncesje od kraju
dtuzniczego. Takie polityczne uwarunkowanie transferu dochodéw nie by-
toby mozliwe, gdyby rozdziat zasobdw kredytowych spoczywat w reku in-
stytucji miedzynarodowej. Co wiecej, mozna bytoby oczekiwaé, ze kraje
dJuznicze dzieki przewadze ilosciowej we wiladzach tej instytucji, mogtyby
prowadzi¢ polityke kredytowania na wieksza skale, co bytoby dla krajéw
bogatych niekorzystne. Ponadto mogtoby to w pewnych warunkach prowa-
dzi¢ do inflacji Swiatowej i dezorganizacji ustalonego systemu walutowego.
Uznano zatem projekt Triffdna za przedwczesny d nie do' przyjecia w obec-
nych warunkach, gdy sprzecznosci interesow miedzy panstwami kapitali-
stycznymi uniemozliwiajg .istnienie tak daleko posunietej solidarnosci mie-
dzynarodowej.

Projekt rewaloryzacji ztota, tak gorliwie propagowany przez R. Harroda
i ekonomistow z Republiki Potudniowoafrykanskiej zostat odrzucony, oba-
wiano sie bowiem, iz jego realizacja mogtaby doprowadzi¢ do likwidowania
trudnosci phatniczych w Swiecie poprzez periodyczne rewaloryzacje ztota. Do-
prowadzitoby to do chaosu walutowego. Nie mniejszg role odegraty tu takze
Wozgledy polityczne. Jednym z gtdwnych producentéw ziota w Swiecie jest
obecnie Zwigzek Radziecki. Rewaloryzacja ztota zapewnitaby jego producen-
tom ogromne zyski, a takze duzy wplyw na sprawy walutowe Swiata kapi-
talistycznego. Ten argument natury politycznej zadecydowat o losach pro-
jektu Harroda.

Takze plan wprowadzenia w S$wiecie systemu zmiennych kursow walu-
towych nie zostat zaakceptowany, gtownie ze wzgleddw politycznych. Zmienne
kursy walutowe izolujg gospodarke krajowg od wplywow zewnetrznych, a za-
razem ostabiajg miedzynarodowg wspdtzaleznos¢ ekonomiczng. Zapewniajg
jednoczesnie wiekszg autonomiczno$¢ w zakresie wewnetrznej polityki gospo-
darczej i automatycznie osiggang réwnowage bilansu ptatniczego. Dla Stanow
Zjednoczonych i Wielkiej Brytanii system taki jest nie do przyjecia ze wzgle-
du na pozycje ich walut jako walut Swiatowych. Wyeliminowatby on potrzebe
Istnienia ich w tych funkcjach. Z kolei kraje Europejskiej Wsp6lnoty Gospo-
darczej odrzucaty ten system ze wzgledu na jego destrukcyjny wptyw na za-
wodzace procesy integracyjne. Integracja gospodarcza nie jest mozliwa w wa-
rUnkaeh, gdy zmienne kursy walutowe pozwalajg na prowadzenie samodziel-
nej polityki gospodarczej i eliminowanie wplywu zmian zewnetrznych. Po-
nadto przytaczane czesto przykiady z okresu miedzywojennego wskazujg na
Negatywny wplyw zmiennych kurséw walutowych na obroty handlu miedzy-

4> -
Przeglad Zachodni, nr 2, 1968 I Instytut Zachodni



234 E. Drabowski, K. Zabielski

narodowego. Wprawdzie Kanada zastosowata ten system walutowy z pewnym
powodzeniem w latach 1951—1961, lecz 'trudno uzna¢ jej pozycje ;za typowa
w Swiecie i stad doSwiadczen tego kraju nie mozna uogdlniac.

W latach 1961—1967 obnizyta sie atrakcyjnosé wyzej omawianych projek-
tow. Wptyneto na to szereg przyczyn. Okazato sie, ze ze wzgledu na nieprze-
jednang postawe USA nie moze dojs¢ do reformy systemu walutowego, w kté-
rym nastgpitoby wyeliminowanie dolara amerykanskiego z pozycji waluty
Swiatowej. 'Powyzej charakteryzowane projekty niewatpliwie prowadzityby do
tego celu. Wiadzom amerykanskim :nie udato sie wprawdzie zlikwidowac¢ defi-
cytu balansu ptatniczego, lecz osiggnigto jego pewng redukcje i stalbilizacje na
poziomie nieprzekraczajagcyim 2 mld $ rocznie. Poprzez redukcje pewnych ka-
tegorii wydatkow za granica, wywarcie nacisku na inne kraje, aby powstrzy-
maly sie od wymiany posiadanych zasobéw dolarowych na ztoto, oraz poprzez
polityke zahamowania duzego odptywu kapitatu za granice, udato sie uniknagé
dewaluacji dolara amerykanskiego. Niemniej istotne znaczenie miat fakt po-
jawienia sie nowych zrodet podazy miedzynarodowych $rodkéw 'platniczych.
Pozwolito to na 'dalszy wzrost ptynnosci miedzynarodowej w handlu $wiato-
wym, mimo ograniczenia doptywu dolaréw na rynek Swiatowy. Do tych no-
wych zrodet zaliczy¢é mozna kredyty udzielane przez Ogolny Uktad Pozyczko-
wy General Arrangements to Borow — (GAB), rozw0j operacji swopowych
i wzrost akcji kredytowej Miedzynarodowego Funduszu Walutowego pod
wptywem zmian kwot krajow cztonkowskich.

Wszystkie te wydarzenia po 1961 r. spowodowaly zmiane postawy opinii
publicznej wobec reformy kapitalistycznego systemu walutowego. Stato sie
oczywiste, ze nie nalezy spodziewaC sie kirachu systemu dewizowo-ztotego,
w wyniku ktdrego dolar amerykanski stracitby na znaczeniu. Uznano, ze stu-
zy¢ on bedzie nadal jako substytut zlota przy czym réwnoczesnie ustapity
obawy co do wystgpienia powaznego braku ptynnosci miedzynarodowej
w chwili obecnej. Zaczeto przesuwac¢ kwestie reformy systemu walutowego
w przyszto$¢, poniewaz wspomniane zrédta podazy S$rodkéw platniczych nie
gwarantujg ich doptywu na wiekszg skale w ‘dlugim okresie czasu. Dyskusje
nad reforma walutowg toczyly sie w ostatnich latach na forum MFW United
Nations Conference 6n Trade and Development (UNCTAD) i GAB. Inicjatywe
przejeta jednak grupa panstw stowarzyszonych w GAB. Grupy robocze, po-
wotane przez te organizacje do opracowania projektu reformy systemu walu-
towego oparty sie na nastepujacych zatozeniach:

1) aktualnie nie wida¢ przejawow deficytu miedzynarodowych S$rodkow
ptatniczych. Nalezy wiec przyjaé¢, ze reforma miedzynarodowego systemu wa-
lutowego winna stworzy¢ racjonalny mechanizm gromadzenia rezerw waluto-
wych w przesztoSci w sensie .niewywotania tendencji inflacyjnych lub de-
flacyjnyeh w gospodarce $wiatowej;

2) zmiany winny nastepowac¢ ewolucyjnie, poniewaz obecnie istniejacy sy-
stem dewizowo-ztoty wykazuje duze zdolnosci przystosowawcze do zmiennych
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warunkéw w handlu $wiatowym. Nowe rozwigzania powinny polega¢ na roz-
szerzeniu aktualnych kierunkow miedzynarodowej polityki walutowej. W pod-
kreslaniu zalet systemu dewizowo-ztotego chodzito, nie tylko o to, ze potrafit
on stworzy¢ ad hoc nowe zrédta piynnosci miedzynarodowej. Wskazuje sie
takze, ze obecny system walutowy pozwolit na duze postepy w nastepujacych
dziedzinach:

a) nastapita znaczna redukcja ograniczed w handlu $wiatowym i wprowa-
dzenie zewnetrznej wymienialnosci walut w krajach gospodarczo rozwinie-
tych;

b) zapewniono wzgledng stabilizacje kurséw walutowych, unikajagc w ten
sposéb polityki konkurencyjnej deprecjacji walut, tak charakterystycznej dla
lat trzydziestych;

c) stworzono $rodki pomocy walutowej dla krajow zagrozonych deficytem
bilansu ptatniczego;

d) osiggnieto upowszechnienie sposobéw rozwigzywania $wiatowych trud-
nosci ptatniczych ma drodze wispoOtpracy miedzynarodowej. Wszystko to ozna-
cza, ze odrzuca sie radykalne koncepcje reformy systemu walutowego, jak
rewaloryzacja ztota i inne powyzej przez nas przedstawione projekty;

3) wprowadzenie nowych zmian winno by¢ oparte na zasadach miedzyna-
rodowej wspotpracy walutowej. W szczegdlnosci powinien obowigzywac wielo-
stronny nadzor nad procesem ‘tworzenia dodatkowych rezerw, jak i stanem
dyscypliny ptatniczej w krajach, ktére uzyskujg kredyty .miedzynarodowe;

4) uznanie zasady ewolucji w stosunku do obecnego systemu dewizowo-zto-
tego zaktada, ze dolar amerykanski i funt szterling bedg w najblizszej przy-
sztosci petni¢ nadal funkcje waluty Swiatowej. Trudnosci ptatnicze USA
i W. Brytanii wykluczajg mozliwo$¢, aby podaz ich walut mogla zaspokoié
Potrzeby wynikajace ze wzrostu zaktdcen ptatniczych pod wplywem rozwoju
obrotow handlu miedzynarodowego (odrzucajgc oczywiscie przypuszczenie, ze
miedzy obu tymi zjawiskami istnieje bezposredni zwigzek lub proporcjonal-
no$¢ w ich wzroscie). Te luke miedzy podaza a popytem na miedzynarodowe
srodki phatnicze ma wypetni¢ emisja Srodkéw z nowych zrodet, ktore powyzej
przytaczalismy.

Gtownym zatem wynikiem negocjacji w ramach GAB byto uznanie po-
trzeby stworzenia nowej formy miedzynarodowych $rodkéw platniczych. Przez
okres kilku lat te inne $rodki piatnicze pojmowano jako emisje miedzynaro-
dowej jednostki walutowej. Koncepcja miedzynarodowej jednostki walutowej
Nakfada emisje nowego rodzaju $rodkow platniczych, ktore bedg w obrocie
Miedzynarodowym petnity te same funkcje, jakie peini zioto, dolary i funty
szterlingi. Beda wiec nowg walutg Swiatowg. W literaturze przyjeto sie juz
okreslenie tej waluty CRU {skr6t od Composite Reserve Unit). CRU zastapi-
tby dotychczasowe S$rodki ptatnicze, tj. dolara i funta szterlinga. Ich emisjg
Najmowathy sie MFW, za$ wielkos¢ emisji ustalona bytaby przez wszystkich
cztonkéw tej organizacji. Stabilno$¢ nowej waluty bytaby zabezpieczona przez
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kontrole nad jej emisjg i gwarancje w postaci ziota. Nie bytaby wymienialna
na ztoto. W pierwszej wersji CRU, od dawna dyskutowanej w ramach GAB,
stabilno$¢ osiggana bytaby takze iprzez ustalanie statej proporcji miedzy emi-
sja CRU a wzrostem walutowych zasobow ztota. Sformutowanie to wzbudzato
wiele sprzeciwow. Wskazuje sie, ze przyjecie tak Scistego zwigzku CRU ze
ztotem ograniczatoby wzrost ptynnosci miedzynarodowej w krajach stabo
rozwinietych. Kwestia podzialu emitowanej waluty jest juz od chwili naro-
dzin koncepcji CRU przedmiotem licznych kontrowersji. Proponowano na-
stepujace kryteria podzialu CRU wséréd krajow cztonkowskich: wedtug po-
siadanych zasobow ztota (w odpowiedniej do tych zasobéw proporcji), we-
dlug posiadanej ogolnej sumy rezerw walutowych oraz wielkosci kwot
w MFW.

Za utworzeniem miedzynarodowej jednostki walutowej w obecnej chwili
wypowiadaty sie panstwa anglosaskie przeciwko gtéwnemu oponentowi —
Francji. Wprawdzie w przesztosci Francja popierata koncepcje CRU, ale
obecnie stanowisko jej ulegto zmianie. Przedstawiciele tego kraju stwierdza-
ja, ze emitowanie CRU w chwili obecnej oznaczatoby, ze USA moga nadal
prowadzi¢ polityke ekspansji finansowej w $wiecie. Przed podjeciem decyzji
o utworzeniu CRU winny by¢ spetnione takie warunki, jak wyrownanie
bilansu platniczego w Stanach Zjednoczonych i wzmocnienie pozycji ptatni-
czej W. Brytanii oraz likwidacja systemu dewizowo-ztotego. Dopiero wtedy
emisja CRU nie bedzie stuzyta celom polityki zagranicznej USA i nie bedzie
stwarzata warunkdw sprzyjajacych rozwojowi inflancji $wiatowej. Tej ostat-
niej bedzie przeciwdziata¢ Sciste powigzanie CRU ze ztotem zaréwno w fazie
emisji, jak i podziatu nowej waluty ws$rdéd krajow cztonkowskich, do ktorych
zaliczatyby sie tylko panstwa uprzemystowione.

Odrebne stanowisko w kwestii utworzenia miedzynarodowej jedncstki
walutowej zajmowaty (na forum UNCTAD) ikraje stabo rozwiniete. W rapor-
cie UNCTAD4 rozwazajagcym kwestie walutowe, przyjmuje sie stusznie,
ze stan ptynnosci miedzynarodowej w Swiecie jest niezadowalajacy. Dla kra-
jow stabo rozwinietych — wedtug wspomnianego raportu — wynikajg stad
powazne konsekwencje:

1) niedostatecznos¢ zasobéw ptynnych aktywow prowadzi do zahamowania
tempa wzrostu gospodarczego w krajach uprzemystowionych, co odbija sie
ujemnie na wplywach eksportowych krajéw o gospodarce surowcowo-rolni-
czej;

2) wystepujg tendencje do ograniczania rozmiaréw odptywu kapitatu pry-
watnego i pomocy gospodarczej udzielanej krajom stabo rozwinietym;

3) w obawie przed wzrostem trudnosci w bilansie ptatniczym utrzymuja
sie w krajach rozwinietych gospodarczo ograniczenia w imporcie, €O réwniez
nie sprzyja procesom wzrostu w krajach stabo rozwinietych.

* International Monetary Issues and the Developing Countries. United Nations
New York 1965.
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Z tej oceny sytuacji wynika nacisk ze strony krajow stabo rozwinietych
zmierzajacy do maksymalnego wzrostu ptynnosci miedzynarodowej. Sprze-
ciwialy sie one wigzaniu kwestii emisji CRU ze ztotem, jak réwniez regulo-
waniu tej emisji przez GAB. Wypowiadaty sie za liberalng politykg kredy-
towg prowadzong przez Miedzynarodowy Fundusz Walutowy.

Pod ikoniec wrze$nia 1967 r. na zebraniu przedstawicieli Miedzynarodo-
wego Funduszu Walutowego w Rio de Janeiro postanowiono stworzy¢ w ra-
mach MFW dodatkowe Zzrddto kredytow (Special Drawing Rightp). Nie bedzie
to jedynie rozszerzenie akcji kredytowej na dotychczasowych warunkach.
Przede wszystkim zwraca uwage fakt, ze nowy rodzaj kredytowania nie wy-
maga od kredytobiorcow dostosowywania polityki gospodarczej do wymogow
statutu MFW. Doswiadczenia z kredytowaniem krajow stabo rozwinietych
przekonujg bowiem ze wprowadzenie w zycie zaleconych przez wiadze
MFW, programéw stabilizacji walutowej powoduje w krotkim okresie czasu
stagnacje gospodarczg i wzrost bezrobocia. Nic dziwnego przeto, ze kraje
stabo rozwiniete nie chcg ptaci¢ tak wysokiej ceny za uzyskang z MFW po-
moc finansowa.

Nie zostaty jaszcze sprecyzowane warunki okreslajagce przydziat nowych
kredytéw. Nie jest jasne,, czy nadal ma obowigzywac zasada, ze wysoko$¢
udzielanego kredytu pozostaje w zwigzJku z wielkoscig kwoty kraju cztonkow-
skiego w MFW. Dotychczas udzielano kredytéw do wysokosci 125°/0 kwoty
(kraju cztonkowskiego na 3—5 lat, a obecnie o wysokosci przydzielonego
kredytu specjalnego bedzie decydowat udziat danego kraju w ogdélnej sumie
kredytow. Wielkos¢ tego udziatu bedzie okreslona przez wiadze MFW. W ce-
lu przeciwdziatania nadmiernemu wzrostowi tych kredytéw (w obawie przed
inflacjg Swiatowa) przyjeto, ze wykorzystywany kredyt nie moze przekra-
cza¢ w ciggu kolejnych pieciu lat 70°% og6lnej sumy przyznanych danemu
krajowi kredytow.

Postuluje sig, aby niecata warto$¢ kredytu podlegata sptacie i przewiduje
sig, ze wysokos$¢ spiat powinna wynies¢ 30°0 wartosci kredytu. Wprawdzie
prawo otrzymania kredytu bedzie przystugiwato wszystkim krajom czton-
kowskim MFW, lecz gtéwnymi jego odbiorcami bedg kraje stabo rozwiniete.
Bedzie to dalsza zmiana w polityce kredytowej MFW, ktora dotgd faworyzo-
wata kraje Europy zachodniej.

Jesli chodzi o wptyw poszczeg6lnych ugrupowan panstw kapitalistycznych
na przydziat kredytowy specjalnych, to znaczenie ma uchwalenie nowej
procedury ich rozdziatu. Przewiduje sie, ze (dla otrzymania tychze kredytow
Wymagane bedzie 85°% glosow. Jak wiadomo podziat tych gloséw jest
w MFW proporcjonalny do wniesionych kwot. Po wprowadzeniu nowych za-
sad wiekszg role mogg odegra¢ kraje Europejskiej Wspolnoty Gospodarczej,
ktérych taczna ilos¢ glosow wynosi przeszto 16¥0. W ten spos6b kraje te,
majac prawo weta, moga udaremni¢ podjecie decyzji o kredytowaniu, co przy
obowigzujgcym dotagd mechanizmie udzielania kredytéw byto niemozliwe.
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Z drugiej strony zmiany w sposobie kredytowania MFW odpowiadajg intere-
som Stanéw Zjednoczonych i W. Brytanii, ktore starajg sie zachowac do-
tychczasowg pozycje' dolara i funta szterlinga jako walut $wiatowych. Prze-
widywane zmiany nie podwazajg podstaw systemu dewizowo-ziotego, moga
jednak stworzy¢ obfite zrodto dodatkowych kredytdw na cele finansowania
trudnosci ptatniczych w krajach stabo rozwinietych. Nie usunie to zatem
podstawowych przyczyn braku stabilizacji walut Swiatowych i wynikajacego
stad wzrostu znaczenia ztota. Rozszerzenie dziatalnosci kredytowej MFW na
tak wielkg skale nasuwa nowe problemy. Jest to przede wszystkim kwestia
stosunku tej akcji kredytowej ido ograniczonych zasobow dewizowych MFW
oraz wptywu wzrostu ptynnosci na dyscypline ptatnicza w krajach o chro-
nicznych deficytach ptatniczych. Dalsze rozluznienie tej dyscypliny wplywa-
toby negatywnie na stabilizacje walutowg w Swiecie kapitalistycznym.

Wprowadzenie nowego systemu kredytéw MFW oznacza, ze kraje zgrupo-
wane w GAB nie zdecydowaly sie na wprowadzenie w zycie koncepcji mie-
dzynarodowej jednostki walutowej. Poréwnajmy obie te metody zwieksze-
nia ptynnosci miedzynarodowej. Jesli chodzi o ich wsp6lng ceche, to polega
ona na tym, ze w obu przypadkach wzrost ptynnosci jest uwarunkowany ta
samg przyczyng, a mianowicie — zaistnieniem stanu deficytu bilansu ptatni-
czego w krajach cztonkowskich. Stuzg zatem jedynie do finansowania przej-
Sciowych trudnosci bilansu ptatniczego. Natomiast roznice mozna ujaé w spo-
sob nastepujacy:

1) decyzje o podjeciu specjalnego kredytowania pozostaja w gestii ogdtu
cztonkéw MFW, podczas gdy emisja CRU miata znajdowaé sie pod kontrolg
krajow wierzycielskich;

2) ogdlna suma i rozdziat kredytéw specjalnych nie sg ograniczone taki-
mi restrykcyjnymi kryteriami, jak zwigzek z posiadanymi zasobami ziota,
wielkos¢ kwot w MFW {itd,;

3) kredyty specjalne sg tylko rozszerzeniem 'dotychczasowej praktyki
kredytowania MFW (z pewnymi modyfikacjami), natomiast emisja CRU stano-
witaby istotng zmiane, polegajacag na tworzeniu substytutu ziota lub S$wiato-
wych walut. W pierwotnej wersji francuskiej CRU wyeliminowataby te wa-
luty Swiatowe z obrotu miedzynarodowego;

4) w odréznieniu od koncepcji CRU, ktéra przewidywata {w wersji fran-
cuskiej) rozdziat nowych Srodkow ptatniczych wsroéd krajow odpowiedzial-
nych za te emisje (kraje zrzeszone w GAB), nowe kredyty specjalne sg
przeznaczone przede wszystkim dla krajow stabo rozwinietych. Wynika to
nie z postanowien o procedurze przyznawania kredytow, lecz z obecnego
stanu bilanséw ptatniczych w krajach rozwinietych i stabo rozwinietych pod
wzgledem gospodarczym.

W zakoniczeniu tego przegladu projektdw zmian w Kkapitalistycznym sy-
stemie walutowym, nalezy stwierdzi¢, ze obecnie realizowany system krarlv-
tow specjalnych MFW w niewielkim stopniu przypomina radykalne pr<
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my reform, ktdre ipowstaly w poczatkach miedzynarodowej debaty nad sy-
stemem walutowym. Przede wszystkim nie ulega niemal zmianie status wa-
lut Swiatowych i tym samym utrzymuje sig system dewizowo-ztoty. Nastep-
nie zmiany zostaly ograniczone do stworzenia nowego Zrédta podazy phynnos-
ci miedzynarodowej. Nie rozstrzygnieto innych kluczowych trudnosci walu-
towych w Swiecie kapitalistycznym. Chodzi tu gtéwnie o problem zmian
w mechanizmie wyréwnawczym bilansu piatniczego; zmian, ktére pozwolity-
by na bardziej elastyczne postugiwanie sie kursami walutowymi, ogranicze-
niami ilosciowymi i walutowymi w sytuacji krajow o chronicznym deficycie
bilansu platniczego. Wprowadzono jedynie nowy sposob finansowania defi-
cytow bilansu platniczego, co oznacza, ze usprawniono mechanizm likwido-
wania skutkéw przejsciowych zakidcen, lecz nie nastgpity zmiany w mecha-
nizmie usuwania przyczyn tych przejsciowych deficytow.

Il NIEMIECKA REPUBLIKA FEDERALNA A PROBLEM REFORMY SYSTEMU
WALUTOWEGO

Trzeba stwierdzi¢, ze przedstawione grupy projektéw reform miedzyna-
rodowego systemu walutowego i podjecie we wrzesniu 1967 r. decyzji
0 utworzeniu w ramach Miedzynarodowego Funduszu Walutowego dodatko-
wych zrddet kredytu (Special Drawing Right) miato nie tylko charakter eko-
nomiczny, lecz w duzym stopniu polityczny. Na tym wiasnie tle nalezy roz-
patrywa¢ stanowisko Niemieckiej Republiki Federalnej wobec tych projek-
tow i przyjetych ostatnio czeSciowych rozwigzan. Wydaje sie rzeczg nieco
paradoksalng, ze NRF — nie uczestniczagc w Bretton Woods w tworzeniu za-
sad obowigzujgcego obecnie miedzynarodowego systemu walutowego — bar-
dzo przestrzega jego regut i przy kazdej okazji wyraza zaufanie w trwatosé
1 stabilno$¢ tego systemu. System ten jednakze, co nalezy szczegdlnie pod-
kresli¢, rézni sie w 1968 r. znacznie od jego pierwotnych zasad ustalonych
na konferencji w Bretton Woods w 1944 r. Zostaty — jak wiadomo — pod-
wyzszone dwa razy kwoty krajow czionkowskich w Miedzynarodowym Fun-
duszu Walutowym, stworzono dodatkowe Zrédto podazy w postaci 6-miliardo-
wego Funduszu Pozyczkowego Klubu Dziesieciu, zaczeto coraz czesciej za-
wieraé iporozumienia swopowe majgce na celu podtrzymanie dolara i funta
szterlinga. W tych wsizystkich operacjach czynnie uczestniczyta NRF, dbajac
przede wszystkim o umacnianie obecnego systemu walutowego kapitalizmu
i przeprowadzanie stopniowej jego reformy w drodze ewolucyjnej.

Oficjalne wiadze monetarne NRF przy kazdej nadarzajgcej sie sposobnosci
manifestowaty swoje poparcie .dla obecnego miedzynarodowego systemu wa-
lutowego i roli, jakg w nim odgrywa dolar USA. Odnosi sie wrazenie, ze ra-
czej z przyczyn natury politycznej wiadze monetarne NRF braty udziat w ak-
cjach nie tylko jednorazowych, podtrzymujacych kurs dolara i funta szterlin-
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ga, jako walut rezerwowych. Mozna tu wspomnie¢ przyktadowo o czynnym
uczestniczeniu NRF w porozumieniu bazylejsikim, londynskim poolu ziota
oraz o porozumieniach swopowych i Zakupie przez NRF powaznych ilasci
obligacji skarbu amerykanskiego (bony Roosa). To wszystko miato na celu
ztagodzenie atakow na dolara i funta szterlinga oraz zapobiezenie nadmier-
nemu odptywowi ztota z USA. Ataki te wynikaly zaréwno z wymiany dolara
na ztoto ze strony rzadu Francji i niektérych innych krajéw kapitalistycz-
nych, jak i ze spekulacyjnych ruchéw miedzynarodowego kapitatu.

Stanowisko NRF, podtrzymujace wyraznie obecny miedzynarodowy sy-
stem walutowy, wynika nie tylko z przestanek sojuszu atlantyckiego, lecz
réwniez z roli NRF w Europejskiej Wspolnocie Gospodarczej. Koncepcje po-
lityki monetarnej EWG zostaty oparte — jaik wiadomo — ina regutach Mie-
dzynarodowego Funduszu Walutowego i Europejskiego Porozumienia Mone-
tarnego, ktérego postanowienia nie wychodzg poza obecnie obowigzujacy sy-
stem wailiuty dewlizowo-ztotej. NRF od samego poczatku istnienia EWG roz-
wijata ozywiong wspotprace w dziedzinie monetarnej na sziczeblu EWG i nie
zgadzata sie z francuskimi koncepcjami reform miedzynarodowego systemu
walutowego. Odnosi sie wrazenie, ze sukcesy osiggniiete przez EWG w dzie-
dzinie monetarnej, w 'duzym stopniu warunkowaty wstrzemiezliwo$¢ oficjal-
nych czynnikow monetarnych NRF w kwestii reformy miedzynarodowego
systemu walutowego5 Po dziesieciu latach istnienia EWG wida¢ wyraznie,
ze inicjatywa NRF skierowana byla raczej na umocnienie wspdtpracy mone-
tarnej krajow cztonkowskich EWG, a sprawy reformy miedzynarodowego
systemu walutowego pozostawaty niejako na marginesie zainteresowan wiladz
monetarnych NRF. Nic w tym dziwnego. Obecny system dewizowo-ztoty poz-
wolit NRF zgromadzi¢ pokazne ilosci rezierw walutowych rzedu prawie
8 mld $.

Studiujgc wypowiedzi K. Blessinga, prezydenta Niemieckiego Banku Fe-
deralnego i O. Emmingera, cztonka dyrekcji tego banku, bedacego zarazem
przewodniczacym Grupy Dziesieciu jako najbardziej reprezentatywnych oséb
w. kwestiach monetarnych, odnajduje sie zhieznos¢ ich pogladéw w sprawach
obecnego miedzynarodowego systemu walutowego. Ich zdaniem, $wiat kapi-
talistyczny nie cierpi obecnie na brak ptynnosci. Jesli z chwilg zlikwidowania
deficytu amerykanskiego bilansu ptatniczego wytoni sie¢ tein problem, wow-
czas jego rozwigzania nalezy szuka¢ w dalszym udoskonaleniu obecnego mie-
dzynarodowego systemu dewizowo-ztotego. Takim S$rodkiem zaradczym, pod-
jetym na sesji Miedzynarodowego Funduszu Walutowego we wrze$niu 1967 r.
w Rio de Janeiro bylo postanowienie o utworzeniu dodatkowych zrodet
kredytu, o ktérych juz byta mowa wyzej. Projekt ten, uwazany przez wielu
autoréw za konserwatywny, zostat opracowany w Grupie Dziesieciu pod

5K. Zabielski, Koordynacja polityki monetarnej w Europejskiej Wspo6lno-
cie Gospodarczej. ,,Studia Finansowe” nr 5/1908.
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przewodnictwem O. Emmingera, ktory reprezentowat tam rzagd NRF. Roz-
wigzanie powyzsze -bylo dogodne zar6éwno dla Stanéw Zjednoczonych, jak
i dla innych krajéw cztonkowskich MFW, a w szczegdlnosci krajow gospo-
darczo stabo rozwinietych.

Ostatnie zachwianie sie pozycji dolara po przeprowadzeniu w dniu 18 li-
stopada 1967 r. dewaluacji funta szterlinga wywotato wiele zaktocen na mie-
dzynarodowym rynku pienieznym. Dolar znalazt sie na pierwszej linii obro-
ny. Stany Zjednoczone ogtosity wprowadzenie z dniem 1 stycznia 1968 r.
programu obrony dolara. Nie trzeba byto dtugo czeka¢ na odzew -NRF co do
dalszej obrony dolara. Niemcy zaohodnie zobowigzaty sie mianowicie, ze za-
kupig obligacje skarbu amerykanskiego warto$ci 500 min dolaréw, nie beda
wymienia¢ dolarow na ztoto oraz zwiekszg zakupy uzbrojenia w USA. De-
cyzje te majg znaczny ciezar gatunkowy oraz duzy wydzwiek -polityczny,
jesli sie uwzgledni fatkt, ze pod koniec pazdziernika 1967 r. rezerwy waflu-
towe NRF wynosity 7819 imIn dolaréw w tym zasoby dolarowe — 2458 min
dolarow, czyli 32°/os. Gdyby NRF zechciata wymieni¢ posiadane zasoby do-
larowe na zloto, wowczas nastgpitby zmacany, ponad 2-miliardowy ubytek
amerykanskich rezerw zlota. Posiadajac tak znaczne zasoby rezerw dolaro-
wych NRF, w przeciwieAstwie do Francji, nie wymienia ich na zloto pod-
trzymujac swiadomie 'dolara z przyczyn nie tyle ekonomicznych, ile politycz-
nych. Wiadze monetarne NRF przyczyniajg sie w swoim zakresie do umoc-
nienia sojuszu amerykansko-niemieckjego, pomagajac zarazem rzgdowi bon-
skiemu w jego grze politycznej. Rzad ten moze uzy¢ w odpowiedniej chwili
swoich znacznych zasobéw dolarowych w formie szantazu Stanéw Zjedno-
czonych, jesli chciatby je w krdtkim czasie wymieni¢ na zloto. W okresie
istnienia NRF a zwfaszcza od lat 1957—1958, ifeiedy to zachodnioniemieckie
rezerwy walutowe pokaznie wzrosty na sikutek nadwyzek bilansu ptatniczego,
Niemiecki Bank Federalny stosowat polityke przechowywania znacznych re-
zerw walutowych w dolarach na réwni ze ziotem. Bylo to wygodne dla NRF,
bo w ten sposéb powstawaly mozliwosci wytargowania pewnych koncepcji
politycznych od USA. Bylo to takze wygodne dla USA, bo tym samym pro-
blem dolarowy nie wystgpit w Swiecie tak ostro jak obecnie, mimo ze defi-
cyt bilansu ptatniczego Stanéw Zjednoczonych przyczynit sie w duzym stop-
niu do wykupywalnia przez amerykanskie korporacje przedsiebiorstw zachod-
nioniemieckich i zaktadania w tym kraju filii przedsiebiorstw amerykan-
skich. W kazdym razie wiadze monetarne NRF nie czynity niczego, co by
mogto zagrozi¢ miedzynarodowej pozycji dolara. Wierzac w silny potencjat
gospodarczy USA i role, jaka odgrywajg Stany Zjednoczone w $wiecie kapi-
talistycznym oraz w miedzynarodowych stosunkach gospodarczych, rzad bon-
ski oraz kota przemystowe i bankowe NRF czynig wszystko, aby nie dopus-

0 ,,International Financial Statistics”, December 1967.
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ci¢ do uipadfcu dolara jako waluty rezerwowej. Takie poparcie ze strony
NRF, kraju silnie uprzemystowionego, jest Stanom Zjednoczonym na reke.

Przedstawione powyzej stanowisko NRF w kwestii funkcjonowania obec-
nego miedzynarodowego systemu walutowego nie oznacza wcale, ze NRF nie
interesowata sie projektami reform, o 'ktérych byta mowa. Gwoli Scistosci
nalezy doda¢ ze — poza Francjg — twdrcami projektow tych reform byty
kraje anglosaskie. Plany te znajdowaty tylko mniejszy lub wiekszy od-
dzwiegk w NRF. W samych Niemczech zachodnich nie powstat zaden pro-
jekt reformy miedzynarodowego systemu walutowego, co wynika: z 'postawy
tego kraju akceptujgcego w peini istniejgcy stan rzeczy w omawianym zakre-
sie.

Wydaje sie jednak, ze jest rzeczg bardzo wazng zdanie sobie sprawy ze
stanowiska NRF w tej kwestii. Zacznijmy od pierwszej grupy projektow,
a mianowicie od planu (Triffilna) zwiekszenia miedzynarodowej ptynnosci,
umiedzynarodowienia rezerw, utworzenia miedzynarodowego banku central-
nego i wprowadzenia miedzynarodowej jednostki walutowej. W tej sprawie
wypowiedziat sie zarbwno K. Blessiing, prezydent Niemieckiego Banku Fede-
ralnego, jak i O. Emminger, cztonek zarzgdu tego 'banku7.

Zdaniem Blessinga, w obecnym systemie dewizowo-ztotym, ktérego stero-
wanie — w przeciwienstwie do jakiego$ superbanku — jest zdecentraliizo-
waine, zaufanie w jego stabilno$¢ zalezy w ostatecznym wypadku od zamia-
ny naleznosci dolarowych na zioto, a ta zamiana z kolei od polityki gospo-
darczej i walutowej 'krajow, ktorych waluty stuza do przechowywania rezerw
(USA i W. Brytania). Blessiing twierdzi, ze w scentralizowanym systemie, po
utworzeniu jakiego$ miedzynarodowego banku centralnego, nie bedzie ina-
czej. Trudno bedzie ,jego zdaniem, stworzy¢ zaufanie do wyptacalnosci
i ptynnosci tego rodzaju instytucji oraz tworzonych przez nig rezerw waluto-
wych i — co wazniejsze — ito zaufanie obroni¢ w przysztosci. Poza tym,
i to jest chyba najwazniejsze, nie jest nawet prawdopodobne, aby poszcze-
golne kraje cztonkowskie takiego superbanku centralnego wyrazity gotowos$¢
przekazania do tej centralnej instytucji decyzji z zakresu narodowej polityki
gospodarczej, w tym pieniezno-kredytowej i walutowej. Ograniczyloby to
w duzym stopniu ich suwerenno$¢ gospodarczg i polityczng, na co te kraje
niechetnie bedg sie godzi¢. Nawet koordynacja polityki gospodarczej w EWG
napotyka na przeszkody ize strony poszczegélnych rzaddéw krajéw cztonkow-
skich. Niie do pomyslenia jest wiec w obecnym okresie, aby wszystkie kraje
cztonkowskie MFW zgodzily sie na przekazanie tak waznych tecyzji w za-
kresie polityki gospodarczej miedzynarodowemu bankowi centralnemu.

7 Por. K. Blessing, Die heutige internationale Wahrungsordnung ihre Star-
ken und ihre Schwachen. Kiel 1963, s. 21; O. Emminger, Reservewahrungen
und Reform des Internationalen Wdhrungssystems. ,Zeitschrift fiir die gesamte
Staatswissenschaft” 1967; Band 123, Heft 4, ss. 630—638.
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Emminger uwaza jednak powyzszy projekt za rozsadny zajmujgc tym
samym stanowisko nieco odmienne od Blessinga. Emminger, ktéry na kaz-
dym kroku wystepuje za umocnieniem dyscypliny walutowej i platniczej
zarbwno w skali krajowej, jak i miedzynarodowej, za wzrostem kooperacji
i wspodtpracy walutowej w sferze regionalnej w ramach zaréwno EWG, jak
i w sferze miedzynarodowej i daje temu wyraz w toku isWojej dziatalnosci
W Grupie Dziesieciu, uwaza, ze stuszne i iracjonallne bytoby przekazanie
czesci lub wszystkich rezerw walutowych krajow cztonkowskich MFW do
miedzynarodowego banku centralnego, ktoéry nalezatoby utworzyé. Mogtby
by¢ nim nawet zreformowany obecny miedzynarodowy Fundusz Walutowy
lub afiliowana przy nim instytucja bankowa. Stany Zjednoczone i W. Bryta-
nia, tzn. kraje ktorych waluty stuzg do przechowywania rezerw, powinny
sta¢ sie dtuznikami tej nowej instytucji miedzynarodowej. Takie jednak roz-
wigzanie jest — zdaniem Emimingera — w obecnych warunkach niemozliwe,
poniewaz Swiat kapitalistyczny jeszcze do tego nie dordst.

Nacjonalizm gospodarczy poszczegdlnych krajow, jak nam sie wydaje,
oraz obiekcje co do utraty suwerennosci gospodarczej i walutowej stwarzajg
zapore przeciwko realizacji tego rodzaju projektdw zwiekszenia miedzyna-
rodowej plynnosci. Teraz natomiast, jak twierdzi NRF, nie ma braku ptyn-
nosci, a w przypadku wytonienia sie takiego problemu bedzie czas na znale-
zienie odpowiednich $rodkéw zaradczych w drodze dalszej ewolucji obecnego
systemu dewizowo-ztotego. Dotychczasowy system — jak twierdzi Emminger
— funkcjonowat dobrze. Pomimo swoich brakéw sprzyjat on przez diu-
gi okres czasu postepowi ekonomicznemu w skali $wiatowej. W ciggu 17 lat,
tj. od 1950 do 1966 r., handel $wiatowy wzrastat rocznie co najmniej o 7,9°0.
W tym czasie zasoby ziota monetarnego Wzrastaty tylko o 1,4°/0 i mimo tego
nie wystapit problem braku ptynnosci miedzynarodowej. W Grupie Dziesie-
ciu, ktdrej przewodniczy Emminger, istnieje zgodno$¢ co do tego, ze nie
mozna bra¢ pod uwage wysokiego amerykanskiego deficytu bilansu pilatni-
czego, jako zrodta przysztych rezerw walutowych. Podobne stanowisko zaj-
muje NRF. Wyrazem tego byla jej akceptacja ostatniego projektu Grupy
Dziesieciu, zatwierdzonego na sesji Miedzynarodowego Funduszu Walutowego
w Rio de Janeiro. Jest to jednak rozwigzanie konserwatywne, stanowiace dal-
sze udoskonalenie obecnego miedzynarodowego systemu walutowego, ktdry
— bedac systemem zdecentralizowanym — pozostawia duzo swobody 1 wiel-
kie pole manewru dla narodowej polityki gospodarczej i walutowej krajow
cztonkowskich MFW.

Przejdzmy teraz do drugiej grupy projektow reform miedzynarodowego
systemu walutowego, a mianowicie do sprawy zwiekszenia ptynnosci poprzez
podwyzke ceny ztota. Wydawatoby sie, ze NRF — majgc rezerwy ztota war-
tosci ponad 5 mld dolarbw — jest zainteresowana podwyzkg ceny tego
kruszcu. Francja np. od dawna lansuje problem zwyzki ceny ztota i powrotu
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do systemu walluty ztotej. Tymczasem w NRF sprawa przedstawia sie
.Inaczej 'niz we Francji. Wiadze monetarne Niemiec zachodnich wysuwajg tu
ogolnie znane zastrzezenie, ze podwyzka ceny ztota doprowadzi do chaosu
walutowego. NRF nie wysuwa wprost argumentu politycznego, ze na rewa-
luacji ztota skorzystatby Zwigzek Radziecki jako wielki jego producent i in-
ni znani producenci ztota w S$wiecie kapitalistycznym. Akcentuje natomiast
fakt, ze rewaluacja ztota spowodowataby fale inflacji w S$wiecie kapitali-
stycznym. Inflacja rozprzestrzeniataby sie coraz bardziej, dezorganizujac na-
rodowe systemy pieniezne i wywotujagc powazne zaktocenia na rynkach we-
wnetrznych. Nie jest wcale wykluczone, zdainiem Blessinga, ze rewaluacja
zlota premiowataby prywatng tezauryzacje i jej spekulacje na dalszg ziwyzke
ceny ziota, co w konsekwencji prowadzi¢ by mogto do dalszych rewaluacji,
pogtebiajagc tym samym chaos walutowy w Swiecie kapitalistycznym, ktéry
mogtby wptynagé negatywnie na wymiane miedzynarodowg i miedzynarodo-
we ruchy kapitatowe. Nie jest wcale pewne, stwierdza 'dalej Blessing, ze
podwyzka ceny ziota wplynie na wzrost jego produkcji. Poza tym zwyzka
ceny ztota wywotataby automatycznie zmiaine parytetéw walut krajow kapita-
listycznych, niekoniecznie w tej samej relacji jak dolara amerykanskiego.
Wywotatoby to z kolei powazny niepokdj na rynkach dewizowych i wzrost
spekulacji miedzynarodowej. Do tych na ogdt znanych argumentéw dodaje
Blessing chyba najwazniejszy, ze Stany Zjednoczone nie pojdg na takie
rozwigzanie ze wzgledéw politycznych. USA, jak byla juz mowa, podjety
ostatnio radykalng akcje obrony dolara, w czym im wydatnie pomaga NRF.
Kraj ten, bedgc wiernym sojusznikiem politycznym USA, ma petne zaufanie
do amerykanskiej polityki gospodarczej ii monetarnej. Z tych m. in. wzgle-
dow NRF nie wymienia dolaréw na zioto, lecz podtrzymuje pozycje dolara,
chociazby przez zakupy obligacji skarbu amerykanskiego.

Wydaje sie, ze sprzeciw NRF wobec podwyzki ceny zlota i rozpetania
fali inflacji Swiatowej ma pewne uzasadnienie w doswiadczeniach Rzeszy
Niemieckiej i NRF. Niemcy przezyly dwtie fale inflacji — po przegraniu pier-
wszej idrugiej wojny Swiatowej. Inflacje te poderwaty zaufanie do stabilnos-
ci waluty. Niemiecki Bank Federalny i Ministerstwo Gospodarki oraz Mini-
sterstwo Finansow prowadza od poczatku istnienia NRF polityke stabilnosci
marki zachodnioniemieckiej. Polityka ta dotychczas byta w duzym stopniu
skuteczna, co potwierdzajg zresztg dane statystyczne wykazujgce nizszy sto-
pien deprecjacji marki niz innych walut zachodnioeuropejskich. Stad tez
powstajg w NRF dodatkowe obiekcje przeciwko radykalnym planom refor-
my miedzynarodowego systemu walutowego, ktore w przypadku ich realiza-
cji mogtyby wywotac inflacje w skali $wiatowej w stopniu o wiele wigkszym
niz to czyni obecnie amerykanski deficyt bilansu patniczego. Deficyt ten,
jak powszechnie wiadomo, zwiekszajgc ptynno$¢ w sikali Swiatowej, wywo-
tuje problem importowanej inflacji w krajach majacych nadwyzki bilansu
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ptatniczego. Takimi krajami sg od wielu lat panstwa wchodzace w skiad
EWG. W krajach tych jednakze importowang inflacje ttumiono poprzez
restrykcyjng polityke pieniieznonkredytows, ktdrej czesto przychodzita
w sukurs polityka finansowa. Ta ostatnia nie zawsze sprzyjata wzrostowi go-
spodarczemu. Byly nawet okresy, ze go hamowata. Jednakze pozostaje bez-
spornym fakt, iz tatwiej zwalcza¢ stabg importowang inflacje nliz fale in-
flacji, jaka mogtaby wywota¢ rewaluacja ztota. W tej dziedzinie stanowisko
NRF rézni sie diametralnie od postawy Francji. Jak wida¢, sojusze polityczne
(np. sojusz Francji z NRF) pozostawia sie na boku, gdy chodzi o obrone inte-
resow narodowej polityki gospodarczej i walutowej. Negatywne stanowisko
NRF w kwestii podwyzki ceny ztota nie jest zresztg odosobnione. Analo-
giczng pozycje zajmujg inne kraje EWG (poza Francjg), a co najwazniejsze
1 same Stany Zjednoczone, ktérych dominacja ekonomiczna w $wiecie ka-
pitalistycznym nie podlega dyskus;ji.

Przedstawione dotychczas stanowisko NRF dotyczyto problemu zwigksze-
nia podazy miedzynarodowych $rodkéw ptlatniczych. Zajmijmy sie teraz
trzecig grupg projektdw, dotyczacg popytu na -te Srodki, a mianowicie za-
gadnieniem izmiennych kurséw walutowych. Nie jest to w NRF problem
nowy. Zostat on postawiony w ostrym Swietle, kiedy ito w 1965 r. Rada. Eks-
pertow dla Zbadania Rozwoju Wspélnej Gospodarki ogtosita swéj pierwszy
raport, podejmujagc w nim problem wprowadzenia w NRF zmiennych kur-
séw walutowycha Rada Ekspertow postulowata wprowadzenie zmiennych
kurséw walutowych jako instrumentu osiggania réwnowagi gospodarczej
i przeciwdziatania nadwyzkom bilansu ptatniczego. Rada wyrazita poglad, ze
na podstawie dotychczasowych doswiadczeri NRF widzi ona na dtuzszg mete
tylko jedna mozliwos¢ réwnoczesnego osiggniecia stabilnosci pienigdza na
rynku wewnetrznym i utrzymania réwnowagi zewnetrznej, a mianowicie
wprowadzenie elastycznego kursu walutowegol manki zachodnioniemieckiej.
Rada Ekspertow zaktadata przy tym, ze stopa deprecjacji pienigdza, do ja-
kiej [dopuszczaja sie niektorzy najwazniejsi partnerzy handlowi Niemiec
zachodnich, réwniez i w przysztoSci bedzie wyzsza od stopy, jaka bytaby
do przyjecia przez NRF. Wedtug opinii Rady samotny kraj, przy zliberali-
zowanej wymianie handlowej, wymienialnosci waluty i sztywnym Kkursie
walutowym tylko przejSciowo moze stanowic¢ ,wyspe” ustabilizowanej war-
tosci pienigdza. Przemawia za tym fakt, ze wraz ze wzrastajagcymi nadwyz-
kami eksportowymi nastgpi import inflacji, a -ten z kolei spowoduje dalszy
spadek sity nabywczej pienigdza na rynku wewnetrznym. Aktualnie mie-
dzynarodowy system walutowy jest, zdaniem Rady Ekspertéw, ,wspdlnotg
deprecjacji pienigdza”. Kraj, ktéry chce na wewnatrz zapobiegaé wzrostowi

8 Por. K. Stegemann, Internationale Integration oligopolistischer Markte
in alternativen Wechselkurssystemen. ,Zeitschrift fiir die gesamte Staatswissen-
schaft” 1965; Band 121, Heft 3, ss, 575—592.
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cen, moze unikng¢ ciggtego nasycania inflacyjnego jedynie za pomocg zmia-
ny relacji kursu walutowego (jezeli ma iby¢ wyeliminowane wprowadzenie
nowych ograniczen w .miedzynarodowym obrocie gospodarczym). Poniewaz
jednak za pomocag okresowych zmian kursu walutowego praktycznie rzecz
biorgc mozna tylko zahamowa¢ import inflacji, ale nie mozna go powstrzy-
mac¢, i wobec tego, ze szersze granice, w ramach ktérych kurs maégtby swo-
bodnie oscylowaé, nie stanowitby rozwigzamiia (trwatego w zwigzku z réz-
nymi tendencjami do dewaluacji pienigdza, pozostaje — zdaniem Rady —
tylko jedno wyjscie, a mianowicie przejscie do zmiennego kursu walutowego
marki NRF. Innymi stowy jesli rzad bonski i Niemiecki Bank Federalny chcg
powaznie utrzymac¢ na wewnatrz stabilizacje warto$ci marki zachodnianie-
mieckiej, to w stosunku do innych walut warto§¢ marki na dtuzszg mete
musi by¢ zmienna w gposéb mozliwie ciggty i automatyczny.

Powyzszy raport Rady Ekspertow spotkat sie z negatywng oceng rzadu
i Niemieckiego Banku Federalnego. Rzad uzasadniat swoje decyzje przeciw-
ko wprowadzeniu zmiennych kurséw walutowych przede wszystkim zobo-
wigzaniami miedzynarodowymi oraz ,,obowigzkiem NRF dziatania w kierun-
ku funkcjonalnej i instytucjonalnej integracji”. Rzad wysunat przy tym twier-
dzenie, ze dla Europejskiej Wspdlnoty Gospodarczej i stosunku NRF do po-
zostatych krajow cztonkowskich state kursy walutowe stanowig warunek
wstepny zamierzen integracyjnych wykraczajgcych poza samg tylko swobode
obrotow handlowych. Zdaniem cytowanego juz K. Stegmanna, rzad federalny
nie chciat chyba w ten sposéb przyznaé¢ publicznie pierwszeAstwa celowi
integracji przed stabilizacjg warto$ci pienigdz, lecz raczej miat na mysli
znalezienie wyjscia, ktére mogtoby go zblizy¢é do jego celu stabilnoSci war-
tosci pienigdza bez potrzeby czestych zmian kursu waluty. Rzad federalny
w ten spos6b naktanlia kraje cztonkowskie EWG do prowadzenia $wiadomej
polityki stabilizacji wartos$ci pienigdza.

Dalsze argumenty przeciwko wprowadizeniu zmiennych kurséw waluto-
wych podat Blessingd Jego zdaniem, wprowadzenie systemu zmiennych
kurséw walutowych w $wieci¢ kapitalistycznym jest nie do przyjecia gtow-
nie z tego wzgledu, ze poszczegolne kraje bylyfby wowczas przynajmniej for-
malnie zwolnione od dyscypliny bilansu pfatniczego. Blessing twierdzi dalej,
ze zmienne kursy walutowe wpltywatyby negatywnie na miedzynarodowy
obrét pieniezny i kapitatowy, odbieratyby handlowi zagranicznemu trwatg
podstawe kalkulacji, stwarzatyby udogodnienia dla miedzynarodowej spekula-
cji, prowadzityby do rozluznienia dyscypliny walutowej i naduzywania kur-
sow walutowych w roli narzedzia polityki handlowej. Do powyzszych argu-
mentow dodaje Blessing jeszcze jeden, -zaczerpniety z arsenatu motywow rza-
du federalnego, ze szczegdlnie trudno bytoby sobie uzmystowi¢ zgodnos$¢ sy-

0Jw,, s. 10.
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stemu zmiennych kurséw walutowych z procesem integracji w ramach EWG.
Trzeba przyznaé, ze Blessing w tym punkcie ma racje. Integracja gospodar-
cza w ramach EWG byla i jest nadal w duzym stopniu popierana przez poli-
tyke monetarng. Niematg role odegraty w tym zakresie state kursy waluto-
we. Whprowadzity one pewng wspotzalezno$¢ polityki gospodarczej poszcze-
golnych krajéow cztonkowskich EWG d Sciste jej powigzanie, stymulujac
w ten sposob pogtebianie sie integracji funkcjonalnej w ramach tego ob-
szaru. To z kolei stwarzato nie tylko przychylny stosunek sfer bankowych
i finansowych do integracji gospodarczej, lecz rowniez wptywatolna wzrost
miedzypanstwowych powigzan finansowych i kapitatowych miedzy nimi.
W ten sposéb nastepowato dalsze pogtebianie miedzynarodowego podziatu
pracy, nadajgc integracji w ramach EWG charakter ciggtego procesu. Duzy
w tym udziat przypadt czynnikom monetarnym i statym kursom walutowym
oraz wymienialnosci walut. Istnieje — jak sie wydaje wzajemna zalezno$¢
miedzy polityka walutowg, opartag na statych kursach walutowych, a pro-
cesami integracyjnymi. Polityka walutowa oddziatluje na przebieg inte-
gracji a ta z kolei wptywa na ksztattowanie polityki walutowej odpowiada-
jacej jej wymogom. Nie ma tu miejsca na prowadzenie catkowicie autono-
micznej polityki monetarnej. Przeciwnie, polityka monetarna krajow czton-
kowskich byta i jest ze sobg S$cisle powigzana i w 'duzym stopniu juz ko-
ordynowana. Znalazto to nawet swoj instytucjonalny wyraz w utworzeniu
Komitetu Walutowego EWG, oraz Komitetu Gubernatoréw Bankéw Cen-
tralnych EWG. W ramach EWG, jak i miedzy tg organizacjg a pozostatymi
przodujgcymi krajami kapitalistycznymi wyksztalcita sie w dziedzinie wa-
lutowej i byla prowadzona intensywna koordynacja i wspOtpraca, ktorg
mozna okresli€ mianem regionalnej a nawet miedzynarodowej solidarnosci
monetarnej. Nie bytaby ona — naszym zdaniem — do pomyslenia, przy sy-
stemie zmiennych kurséw walutowych. Wydaje sig, ze procesem integracyjnym
w Swiecie kapitalistycznym sprzyjajg state kursy walutowe, ktére wzmacniaja
wspotzalezno$¢ poszczeg6lnych krajow. Przodujgce panstwa kapitalistyczne ce-
chuje obecnie pewna solidarno$¢ w miedzynarodowych stosunkach waluto-
wych. Duzg role w jej pojawieniu sie odegrata NRF. Solidarnosé ta z kolei wy-
magata ,réwnego marszu”, chociaz niekiedy w kierunku inflacji, ktdra
w pewnym sensie dawkowal istniejagcy miedzynarodowy system walutowy.
Zdaniem NRF, jest on jednak lepszy od wszystkich projektéw jego reformy.
W lym stanowisku uzewnetrznia sie najwyrazniej konserwatyzm NRF.

Jesli chodzi o inne przedstawione tu projekty reform, m.in. o problem
wprowadzenia miedzynarodowej jednostki walutowej (CRU), to nie spotkat
aie on w NRF z wiekszym zrozumieniem. Emminger ustosunkowat sie do
niego negatywnie twierdzac, ze przyszia reforma miedzynarodowego syste-
mu walutowego winna zapobiec powstawaniu bodzcéw do przechowywania

Przeffagcf2acliodni, nr 2, 1968 I Instytut Zachodni



248 E. Drabowski, K. Zabielski

znaczniejszych rezerw ztota kosztem dolara 10 Na poparcie tego twierdzenia
podaje on francuska koncepcje CRU, ktora to jednostka walutowg miataby
by¢ rozdzielana wsrod krajow cztonkowskich w stosunku do posiadanych
pnzez nie rezerw ztota. To bytloby — zdaniem Emmeringa — nie tylko nie-
sprawiedliwe, lecz mogtoby wywola¢ dazenie do zwiekszania zasobéw ziota
kosztem rezerw dewizowych. Przyjecie tej koncepcji wydaje sie przed-
wczesne. | zndw pojawia sie tu stary motyw obrony dolara.

I11. ZAKONCZENIE

Powstaje wobec tego pytanie korcowe: jakie jest faktyczne stanowisko
NRF w kwestii reformy miedzynarodowego systemu walutowego, sikoro oce-
nia ona negatywnie wszystkie projekty w tym zakresie. NRF zajmuje sta-
nowisko zachowawcze, wyraznie konserwatywne. Twierdzi uporczywie, ze
obecny miedzynarodowy system walutowy funkcjonuje dobrze, a ewentu-
alne jego reformy nalezy przeprowadza¢ stopniowo w drodze ewolucyjne;j.
Zdaniem NRF, co znalazto swo6j wyraz w wywodach Emmingera, gtowng
troskg obecnego miedzynarodowego systemu walutowego jest nie jegoi za-
bezpieczenie w dodatkowe rezerwy walutowe lecz lepsza dyscyplina
bilansu ptatniczego w najwazniejszych krajach kapitalistycznychll
Poprawy i udoskonalenia wymaga nie tyle miedzynarodowy system walu-
towy. ile — jak pisze Emminger — polityka walutowa poszczeg6lnych 'kra-
jow. Winna byé ona — zdaniem tego autora — podobnie jak w EWG, nasta-
wiona na wymogi utrzymania réwnowagi bilansu ptatniczego. Nie wyklu-
cza to wcale, ze — zdaniem NRF — moze by¢ pozyteczne (ale tylko pozy-
teczne) rozwazenie w skali miedzynarodowej w przysztosci zaopatrzenie
Swiata kapitalistycznego w rezerwy walutowe. Dopoki problem ten nie po-
jawi sie w swojej ostrosci, nalezy umacnia¢ Miedzynarodowy Fundusz Wa-
lutowy, jako waznego stabilizatora systemu walutowego kapitalizmu. Umac-
nianiu temu stuzy prowadzona kooperacja i wspdtpraca bankdéw central-
nych, porozumienia swopowe oraz inicjatywy Klubu Dziesieciu i postawione
m. in. przez niego do dyspozycji MFW dodatkowe $rodki ptynne rzedu 6 mld
dolarébw. Trzeba przyzna¢, ze ta kooperacja i wspoétpraca odbywa sie na
wlielu szczeblach instytucjonalnych. Mozna tu wymieni¢ Rade Wykonawczg
Miedzynarodowego Funduszu Walutowego, Rade Zarzadzajgcg Banku Roz-
rachunkow Miedzynarodowych, Komitet Walutowy Organizacji Wspotpracy
Gospodarczej i Rozwoju (OECD), Komitet Walutowy EWG oraz Dyrekcje
Europejskiego Porozumienia Walutowego. Organa te utrzymujg Sciste kon-
takty. Zdaniem Blessinga, w tych instytucjach tkwi najwazniejsza gwaran-

0 Por. O. Emminger, Wiihrungspolitik im Wandel der Zeit. Fritz Knapp

Verlag, Frankfurt am Main 1966, s. 262.
“O. Emminger, jw.s. 226.
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cja niepowtorzenia sie wypadkow z 1931 r., poniewaz obecnie ze Scistej
wspotpracy wyksztatcita sie Wspolna odpowiedzialno$¢ za miedzynarodowy
system walutowy, czego brakowato przed kryzysem lat trzydziestych.

mReasumujac mozna stwierdzi¢, ze NRF czyni wszystko, aby umocni¢ ist-
niejacy, miedzynarodowy system walutowy. Odpowiada to jej koncepcjom
ekonomicznym i politycznym. Nie bez znaczenia jest fakt ze w systemie tym
NRF potrafita zgr-omadzi¢ tak duze zasoby ztota i dewiz. System ten w pew-
nym stopniu cementuje Swiat kapitalistyczny, przynajmniej jego kraje wy-
soko rozwiniete, pod przewodnictwem USA i sprzyja procesom integracji
gospodarczej w ramach EWG.
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