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w iadał w pełni interesom  i życzeniom zainteresow anych stron, żaden nie usuw ał 
podstawowej przyczyny zastoju, tzn. nie rozwiązywał problem u rozszerzenia Wspól­
nego Rynku. S tan ten nie mógł trw ać wiecznie, nie w yw ierając zarazem negatyw ­
nych skutków  na stosunki między krajam i zachodnioeuropejskim i; doprowadził on 
do skłócenia członków EWG, u trudniał w ew nętrzny rozwój i dezintegrował Wspólny 
Rynek, w płynął też ujem nie na działalność Unii Zachodnioeuropejskiej. Z punktu 
w idzenia W. B rytanii omówiony okres n ie  -wniósł nowych elem entów do jej sto­
sunków z EWG jako całością (jeśli pominąć w zrost dezintegrującego wpływu poli­
tyki brytyjskiej na Wspólny Rynek,). W ystąpiło natom iast daleko idące pogorszenie 
stosunków z F rancją i zarysował się dostrzegalny wzrost powiązań W. Brytanii 
z „piątką”, a w szczególności z N iemcami zachodnimi. To z kolei, chociaż nie był 
to czynnik jedyny, przyczyniło się do pogorszenia atm osfery w  relacjach między 
W. B rytanią a państw am i socjalistycznymi. F akt ten zasługuje na uwagę, ponieważ 
w przeszłości w  Labour Party  istniały silne tendencje odprężeniowe, a po obraniu 
nowego kursu politycznego wobec EWG, rząd Wilsona podkreślał, że udział W. Bry­
tanii w zjednoczeniu Europy ma się przyczynić do popraw y stosunków Wschód- 
-Zachód.

W powojennej historii gospodarczej okres od 1967 r. do sierpnia 1969 należy 
chyba do najbardziej burzliwych w  sferze międzynarodowych stosunków w aluto­
wych. Nie tylko wszystkie w aluty o ogólnoświatowym znaczeniu przeżywały, jedna 
po drugiej, ostre kryzysy, lecz również złoto nie uchroniło się przed gwałtownym i 
wstrząsam i. Ośrodkiem perturbacji były początkowo w aluty anglosaskie, fun t an ­
gielski i dolar, a w następnym  etapie w aluty krajów  EWG — Niemiec zachodnich 
i Francji. Cykl zaburzeń rozpoczęła dew aluacja fun ta angielskiego w listopadzie
1967 r., potem nastąpił, przy nieopanowanym  jeszcze kryzysie funta, kryzys dolara 
i • ściśle z nim  zw iązana ogromnie w ybujała pryw atna spekulacja złotem, trw ająca 
z rozm aitym  nasileniem  aż do m arca 1968 r., tj. do czasu, kiedy nastąpiło rozw ią­
zanie poolu  złota i oddzielenie prywatnego, wolnego rynku złota, od rynku złota 
rezerwowego. Natom iast sytuacja dolara popraw iła się dopiero pod koniec 1968 r., 
po zastosowaniu przez rząd Stanów Zjednoczonych środków zm ierzających do sa­
nacji budżetu i stabilizacji gospodarczej. Tymczasem centrum  wstrząsów w aluto­
w ych przesunęło się do Francji, gdzie w  m aju  i czerwcu gw ałtow ne ruchy spo­
łeczne wywołały falę spekulacji n a  dew aluację franka, a pół roku później w  listo­
padzie, zakrojona na ogromną skalę spekulacja na ręw aluację m arki zachodnionie­
mieckiej w yw ołała nowy kryzys koncentrujący się na franku  i marce. Podobna sy­
tuacja w yw ołana u trw ala jącą się powszechnie opinią o konieczności korek tur p a ­
rytetów  franka i m ark i (franka w  dół, m arki w  górę) powtórzyła się w  kw ietniu 
i maju, a  spekulacja usta ła  dopiero po wiążących oświadczeniach rządu NRF i gen. 
de G aulle’a o postanow ieniu niezm ieniania parytetów . O statnim  w strząsem  w  tej 
serii kryzysów była dew aluacja franka, która nastąpiła po kilkum iesięcznym  okre­
sie uspokojenia na rynkach walutowych i która była całkowitym  zaskoczeniem za­
równo dla oficjalnych czynników gospodarczych, jak  i dla spekulantów  dewizowych 
w całym świecie.

Przyczyny pertu rbac ji w alutowych, o których wyżej była mowa, dadzą się 
w ostatecznej konsekwencji zawsze sprowadzić do zachw iania równowagi bilansów 
płatniczych.

Kryzys fun ta  i jego dew aluacja w  listopadzie 1967 r. była następstw em  stru k ­
turalnego b raku  równowagi bilansu płatniczego, datującego się od 1964 r., kiedy to
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tzw. bilans podstawowy, tj. bilans transakcji bieżących i kapitałów  długoterm i­
nowych, zam knął się ogromnym deficytem około 2 mld dolarów. Zm ieniła się rów ­
nież pozycja W. B rytanii w  gospodarce światowej. CJdział jej w  światowym ekspor­
cie spadł z 11,5% w  1950 r. do 7,5°/o w  1967 r., a  dla krajów  bloku szterlingowego 
znaczenie handlu- z m etropolią sta le  spadało (z około 50"lo przed w ojną do 22% 
w 1966 r.). Usiłowania sanacji gospodarki brytyjskiej dały tylko częściowe w yniki; 
nie zdołały jednak przywrócić dawnej konkurencyjności w  stosunku do zagranicy. 
Kryzys bliskowschodni z czerwca 1967 r. wywołał znaczny odpływ kapitałów  szter- 
lingowych, w ym ienianych na inne w aluty i złoto, zwłaszcza przez k ra je  arabskie. 
Ponadto w ystąpiły inne ujem ne zjawiska, jak  osłabienie się koniunktury  św iato­
wej, najw yraźniejsze w  Stanach Zjednoczonych i Niemczech zachodnich czy strajk  
robotników portowych, który spowodował wielomilionowe straty  w  eksporcie. W re ­
zultacie pary te t fun ta nie dal się nadal utrzym ać, zwłaszcza wobec wyczerpania 
pomocy kredytow ej, ii fun t został w  listopadzie 1967 r. zdewaluowany o 14,3%ł.

Równocześnie pogarszała się także sytuacja płatnicza USA, gdzie deficyt b i­
lansu płatniczego, trw ający  już zresztą od dłuższego czasu, w skutek w zrostu w y­
datków  na w ojnę w ietnam ską i szeregu innych przyczyn w ewnętrznych, zwiększył 
się nagle z (szacunkowo) 2 mld dolarów  w  jesieni 1967 r. do 3,6 mld doi. n a  ko­
niec tego roku (w dwu poprzednich latach deficyt wynosił około 1,3 m ld doi.). Do­
łączył się do tego nacisk na dolara pochodzący z innych źródeł. Mianowicie dew a­
luacja fun ta zachw iała w  sposób zasadniczy zaufanie w istniejącą s truk tu rę  w alu­
towych kursów  wymiennych, a następstwem  tego było zwrócenie się spekulacji 
przeciw  drugiej, cierpiącej na stały  deficyt, walucie rezerwowej. Nieufność w  sto­
sunku do dolara w yraziła się w  ucieczce do innych w alut i do złota. Zwłaszcza 
popyt na złoto (również z innych przyczyn) wzrósł do niezwykłych rozmiarów. 
Pool złota utrzym yw ał w praw dzie jego cenę na lim itow anym  przez siebie poziomie 
(35,2 doi. za uncję), lecz działo się to kosztem podaży, głównie z am erykańskich 
rezerw  walutowych. Udział bowiem am erykański w  poolu — po wycofaniu się 
z niego F rancji — wynosił 59°/o. W prawdzie kategoryczne oświadczenia członków 
poolu o decyzji u trzym ania ceny złota w  stosunku do dolara na konferencji we 
F rankfurcie 'zorganizowanej 26 listopada 1967 oraz różnego rodzaju zabiegi kre- 
dytowo-giełdowe zainteresowanych banków  centralnych doprowadziły do pewnego 
odprężenia na rynkach w alutowych i złota. Jednak  fale spekulacyjnego popytu 
jeszcze k ilkakrotnie w zbierały i dopiero rozwiązanie poolu złota w  m arcu 1968 r. 
przyniosło trw alsze uspokojenie 2.

Inny charak te r miały1 w strząsy w alutow e wokół fran k a  francuskiego i m arki 
zachodnioniem ieckiej w  1968 r. Źródła kryzysów funta i dolara sięgają w  dość 
odległą przeszłość, a obie te w alu ty  od wielu la t stanow iły potencjalne niebez­
pieczeństwo pow staw ania zaburzeń. Natom iast frank  należał do w alu t mocnych, 
dobrze zabezpieczonych rezerwam i. W końcu kw ietnia 1968 r. francuskie centralne 
rezerw y wynosiły netto  około 7 m ld dolarów, tj. były — licząc ich wysokość w  sto­
sunku do obrotów  handlu  zagranicznego — większe od rezerw  zachodnioniem iec­
kich. H andel zagraniczny m iał do kw ietnia 1968 r. charak ter ekspansywny i wy­
kazyw ał w yraźną tendencję do dalszej aktyw izacji b ilansu handlowego. Gospodarka 
w ew nętrzna w  okresie poprzedzającym  kryzys rozw ijała się w  sposób nie nasu­
w ający raczej powodów do poważniejszego niezadowolenia m as pracujących. P ro­
dukcja przemysłowa, k tóra przez ponad rok, do III kw arta łu  1967 r., ogólnie nie 
w zrastała, w  następnym  półroczu zwiększyła się o 8% w  stosunku rocznym. Liczba 
zarejestrow anych bezrobotnych -osiągnęła w  I 'kw artale 1968 r. stan  225 tys. osób, co 
łącznie z nie zarejestrowanym i, których szacowano na n ie  m niej niż 400 tys. s ta ­
nowiło 2% potencjału pracy. Chociaż w spom niany wzrost produkcji nie doprowadził

'O . E m m i n g e r ,  Bilanz der W ahrungskrisen. „Aussen-Politik” nr 3/1969, ss. 135 - 147.
2 Ceschliftsbericht der Deutschen Bundesbank fiir das Jahr 1968, ss. 30 - 42.
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w pierwszym kw arta le  tego roku do zm niejszenia się liczby bezrobotnych, ilość 
zgłoszonych wolnych m iejsc pracy i przeciętny czas pracy zwiększyły się. A zatem 
sytuacja na rynku pracy nie była zła i w ydaje się mało prawdopodobne by mogła 
być decydującym powodem ruchów  strajkow ych w  m aju i czerwcu. W latach 
1964 - 1967 dochody pracow ników  w zrastały  rocznie przeciętnie o praw ie 10°/o a do­
chody z własności — o 7°/o. Łączny dochód na gospodarstwo domowe — po uwzględ­
n ien iu  podwyżki cen artykułów  konsum pcyjnych — zwiększał się w  tym  czasie
0 5Vo rocznie. Realny w zrost prywatnego spożycia wynosił przeciętnie w  ciągu 
roku 4V2°/o, co równało się odpowiednim wskaźnikom  innych krajów  wysoko roz­
w iniętych 3.

S tra jk i i zaburzenia, jakich w idow nią sta ła się F rancja w  m aju  i czerwcu 
miały, jak  w ynika z przedstaw ionej sytuacji gospodarczej, w  większym stopniu 
charak ter socjalny i  polityczny niż w ścisłym tego słowa znaczeniu, ekonomiczny. 
Wyzwoliły jednak, wobec istniejących już napięć w  w alutowym  systemie kap ita­
listycznym obawy o szkody, jakie mogłyby spowodować te wydarzenia w  zew nętrz­
nej pozycji gospodarki francuskiej. N iew ątpliw ie niepokój panujący ogóinie na 
światowych rynkach dewizowych szczególnie nasilony po dew aluacji fun ta  w  listo­
padzie 1967 r. zwiększył znacznie nacisk na franka i niem ało przyczynił się do 
masowej ucieczki kapitałów  z Francji. U tra ta  rezerw  w alutowych między kw ietniem  
a lipcem sięgała p raw ie 20°/o i dalszym bezpośrednim skutkiem  zaburzeń był spadek 
produkcji, k tórej w skaźnik (1963=100) obniżył się z 127 w  kw ietniu  do 87 i 99 
w m aju i czerwcu.

Rząd francuski zmuszony został przez związki zawodowe do szeregu dość da­
leko idących koncesji na rzecz pracowników; podwyższano płace przeciętnie o 10",o, 
przy czym płace m inim alne podniesiono znacznie więcej, skrócono czas pracy
1 zwiększono św iadczenia uboczne, a ponadto rząd zgodził się na podwyższenie 
świadczeń socjalnych. Ponieważ w ynikające stąd dla przedsiębiorców koszty prze­
kraczały równoczesny w zrost wydajności pracy nastąpił gwałtowny wzrost kosztów 
jednostkowych i cen. Pogorszyło to konkurencyjność francuskich tow arów  na ryn­
kach m iędzynarodowych utrudniając eksport, a z drugiej strony, dość duża pod­
wyżka dochodów masowych ludności w yw ołała w zrost popytu wewnętrznego 
i w  dalszym następstw ie zwiększenie im portu  pod koniec 1968 r. W opanow aniu 
kryzysu powstałego na skutek niepokojów w  m aju  i czerwcu w ydatnie pomogła 
Francji pożyczka udzielona centralnem u bankow i francuskiem u w  początku lipca 
przez grupę banków  centralnych w  łącznej kwocie 1,3 m ld doi. Z kwoty tej po 
600 m in doi. postaw iły do dyspozycji Federal Reserze System  oraz banki centralne 
EWG, a 100 m in bazylejski B ank Rozliczeń Międzynarodowych. Udziai zachodnio­
niemieckiego Deutsche Bundesbank  wyniósł 300 m in doi. Pożyczka ta  koordyno­
w ana z pewnymi, niezbyt zresztą ostrym i ograniczeniam i dewizowymi pozwoliła 
rządowi francuskiem u opanować sytuację, jednak  na czas bardzo krótki. Już bo­
wiem we w rześniu podaż franka na giełdach międzynarodowych przybrała ponow­
nie na sile, co tym  razem, jak  się wydaje, miało źródło w  spekulacji na rew aluację 
m arki zachodnioniem ieckiej a nie w uchw ytnej zm ianie pozycji franka. Znacznie 
silniejszy nacisk na franka w yw ierała nowa fala  spekulacji na zwyżkę m ark i pod­
sycana pogłoskami o m ającej nastąpić w krótce generalnej regulacji parytetów  w a­
lutowych.

Podłożem kryzysu w  listopadzie 1968 r. był uderzający kontrast między sta ­
łością cen w  N R F 4 i pozycją m iędzynarodową m arki, z jednej strony, a chw iej-

• Jw. oraz Bank fiir  Internationalen Zahlungsausgleicli. Neununddreissichster Jahresbericht, 
ss. 13-21.

4 Wskaźnik cen konsumpcyjnych (1958=100) wynosił na rok 1967: w NRF — 123, we Francji 
— 140, we Włoszech 137, w W. Brytanii — 129. Źródło: Statistisches A m t der Europilischen Ge- 
meinschaften. „Allgemeines Statistisches Bulletin” nr 12/1968, tab. 65.
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nością stosunków socjalnych, gospodarczych i niedoborami bilansów  płatniczych 
we Francji, z drugiej. K ontrasty te nie doprowadziłyby prawdopodobnie dó tak 
ostrego kryzysu walutowego, gdyby nie to, że powszechne oczekiwanie rew aluacji 
m arki i ucieczka od niepewnego franka skum ulowały się w w ielką falę spekula­
cyjnych przepływów dewiz.

Nadwyżki bilansu handlowego i usług uzyskiw ane przez NRF stale od w ielu 
lat, a w  1967 r., w  związku z recesją gospodarczą, szczególnie wielkie, wzbudziły 
na międzynarodowych rynkach dewizowych przypuszczenia o zam ierzanej rew a­
luacji m arki. W skutek tego m arka zachodnioniemiecka — począwszy od wiosny
1968 r. — stała się obok franka szwajcarskiego w alutą, w  której chętnie lokowano 
kapitały  uciekające z innych krajów , przy jakichkolw iek niepokojach na tych ryn ­
kach. Nadwyżki dewizowe bilansu płatniczego NRF za 1968 r. pochodzą wyłącznie 
z napływu krótkoterm inow ych kapitałów  o spekulacyjnym  charakterze oraz ze 
zm ian term s of trade. Bowiem tzw. bilans podstaw owy za pierwszych 10 miesięcy
1968 r. zam knął się naw et ujem nym  saldem  1 mld, a przy rachunku za cały rok
1968 był m niej więcej w yrów nany; natom iast bilans -dewizowy wykazał nadwyżkę 
7,1 m ld DM. Jak  z tego wynika, podłożem rachub na rew aluację m arki nie było 
ak tualne ostre zachwianie równowagi bilansu płatniczego, lecz raczej niezwykle 
wysokie nadw yżki b ilansu handlowego i usług. Obawiano się bowiem, że nadwyżek 
tych nie zdoła na dłuższą m etę skompensować ekspansja wewnętrznego popytu 
względnie eksport kapitałów  długoterminowych i rew aluacja stanie się konieczna.

P ierw sza fala spekulacji zaatakow ała m arkę zachodnioniem iecką w początku 
września. W ciągu dziesięciu dni Bundesbank  'musiał przejąć 1,4 m ld dolarów, 
jednak  większą część tej kwoty zdołał z powrotem  odprowadzić do banków  han ­
dlowych. Główna fala spekulacji przyszła w  listopadzie. W pierwszych trzech ty­
godniach tego miesiąca nastąpił ogromny przypływ  spekulacyjnych kapitałów, tak 
że w  momencie kulm inacji kryzysu rezerw y w alutowe Pundesbanku  zwiększyły się
0 2,4 m ld dolarów  Dewizy te pochodziły częściowo z Francji i W. Brytanii, k tó­
rych rezerw y znacznie w  tym  czasie spadły, a częściowo ze źródeł rozproszonych 
w  całym świecie kapitalistycznym . W tej atm osferze kryzysu, gdy okazało się, że 
norm alne środki nie w ystarczają do opanow ania .5y'.uacji. m inister gospodarki NRF 
zwołał do Bonn konferencję m inistrów  gospodarki i dyrektorów  banków  central­
nych, tzw. grupy dziesięciu (której był wówczas przewodniczącym) dla ustalenia 
sposobów przyw rócenia norm alnych stosunków w  sferze walutowej. Równocześnie 
zam knięto giełdy dewizowe w  zainteresowanych krajach, tj. w  NRF, W. Brytanii
1 F rancji 5.

W dniu zwołania konferencji (19 listopada) rząd NRF ogłosił swoją decyzję 
niezm ieniania parytetu  m arki. Podłożem tej decyzji było przekonanie, że rew a­
luacja — krok  bądź co bądź nieodw racalny — mogłaby nie być celowa w  sytua­
cji, kiedy istnieją możliwości zasadniczej zm iany koniunktury  m iędzynarodowej 
przy dalszej ekspansji gospodarki NRF i równoczesnym osłabieniu inflacyjnego 
popytu w  Stanach Zjednoczonych, W. B rytanii i Francji. Ponadto rew aluacja po­
staw iłaby rząd przed trudnym  problem em  budżetowym  powiększonych znacznie 
wydatków  na subw encjonow anie rolnictwa, w  którym  ceny ustalone porozumie­
niam i EWG o wspólnym rynku rolnym  opiewają na jednostki rachunkow e równe 
parytetow i dolara. Zam iast rew aluacji zastosowano więc inne środki dla złagodzenia 
kryzysu. Przede wszystkim wprowadzono podatek specjalny od eksportu w  wyso­
kości 4% i równocześnie bonifikatę podatkową w  tej sam ej wysokości od im portu. 
Równocześnie, celem zaham ow ania dalszego dopływu dewiz do k ra ju  podwyższono 
wysokość m inim alnej rezerw y banków  handlowych dla nowych zobowiązań zagra­
nicznych do 100°/o. W brew ogólnym oczekiwaniom rząd francuski również posta-

* Jak przyp. 3.
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nowił utrzym ać pary te t franka, a celem ograniczenia ogólnego popytu wydano sze­
reg zarządzeń natury  budżetowej i pieniężnej. Reform a podatkowa m iała dać efekt 
analogiczny do dewaluacji, a wprowadzone na nowo ograniczenia dewizowe winny 
uchronić k ra j przed ucieczką kapitałów . Podobnie postąpił rząd  W. B rytanii — 
drugiego k ra ju  najbardziej dotkniętego kryzysem listopadowym — w prow adzając 
now e podatki oraz restrykcje kredytow e ii walutowe.

Po zakończeniu konferencji w  Bonn wydano kom unikat, w  którym  jej uczest­
nicy wyrazili potrzebę utrzym ania międzynarodowej stałości w alu t i prowadzenia 
w  tym celu polityki gospodarczej opartej na wzajem nych porozumieniach.

Jedynym  konkretnym  w ynikiem  konferencji było to, że „grupa dziesięciu” po­
staw iła do dyspozycji F rancji k redyt w  kwocie 2 mld doi. w  czym udział Bundes­
banku  wynosił 600 m in doi. Zadem onstrowane natom iast zdecydowanie bronienia 
dotychczasowych parytetów  miało, jak  niedaleka przyszłość wykazała jedynie w ar­
tość deklaracji w ynikającej z aktualnych potrzeb polityki.

Natychm iast po zakończeniu konferencji w Bonn kapitały  nagromadzone w cza­
sie kryzysu w  NRF zaczęły szybko odpływać. W ciągu czterech miesięcy, od grudnia 
196>8 r. do m arca 1969 r., stan rezerw  Bundesbanku  spadł z 10,2 m ld doi. do  
7,5 m ld doi., tj. w  przybliżeniu do stanu- z końca 1967 r. Jednak  w kwietniu, 
w związku z atm osferą rosnącej niepewności we Francji wywołanej przew idyw a­
nym  wycofaniem się gen. de G aulle’a z życ ia , politycznego, zaczęły ponownie n a ­
pływać do NRF kapitały francuskie, choć w  rozm iarach znacznie mniejszych niż 
w listopadzie 1968 r. Rezerwy Bundesbanku  powiększyły się znowu około 650 m in doi. 
Z początkiem m aja doszło ponow nie do gwałtownej spekulacji na rew aluację m arki, 
gdy rozeszły się wiadomości, że rząd NRF rozważa taką możliwość. Na ten tem at 
od kilku miesięcy toczyły się w rządzie zachodnioniem ieckim gorące dyskusje m ię­
dzy dwoma grapam i reprezentującym i diam etralnie odm ienne poglądy. M inister 
Strauss w yrażał przekonanie, że rew aluacji nie należy przeprowadzać, a argum en­
tację jego sprowadzić m ożna do następujących stw ierdzeń: 1) przyczyn braku równo­
wagi bilansów  płatniczych szukać należy nie w  NRF, lecz w  k rajach  prowadzących 
inflacyjną politykę gospodarczą i jeżeli zm iana pary te tu  m iałaby uzdrowić sytuację, 
to przeprowadzić ją powinny te k raje  a nie NRF; 2) m arka w  żadnym  razie nie 
m a nadwyżki wartości w stosunku do wszystkich w alu t obcych. Rozpiętość nad­
wyżki jest bardzo duża i ustalenie stopy rew aluacji słusznej w stosunku do wszyst­
kich w alu t jest praktycznie niemożliwe; 3) rew aluacja kryje w  sobie ponadto nie­
bezpieczeństwo osłabienia siły  ekspansywnej eksportu z wszelkim i konsekwencjami, 
jak  ograniczenie produkcji itd., a  z drugiej strony nie daje żadnej pewności, że 
kraje, które prowadziły politykę inflacyjną nie będą jej kontynuow ałyc. Reprezen­
tantem  drugiej grupy w  rządzie był min. Schiller, .którego zdaniem przeprow adze­
nie rew aluacji jest konieczne dla przyw rócenia równowagi w  handlu m iędzynaro­
dowym i św iatowym  (kapitalistycznym) systemie walutowym. M arka jest zbyt tania 
w  stosunku do innych w alu t i w skutek tego eksport NRF jest za wysoki, co pro­
wadzić może w ew nątrz k ra ju  do przegrzania koniunktury  i im portu in fla c ji7.

Kryzys m ajow y 1969 r., jeżeli wagę jego mierzyć będziemy ruchem  rezerw  w a­
lutowych zaangażowanych w  nim  krajów , był większy niż poprzednie. W krytycz­
nych dniach, między 28 kw ietnia i 9 m aja, Bundesbank  m usiał przejąć oonad 
4 m ld doi., mimo wysiłków kierow ania tego zalewu dewiz z powrotem  na rynki 
międzynarodowe. Dnia 9 m aja rząd NRF złożył oświadczenie, że postanowił m arki 
nie rewaluować, a kapitały  zagraniczne wobec rozw iania się nadziei na spekula­
cyjne zyski zaczęły odpływać z NRF: w  czasie od 9 m aja do 9 czerwca rezerwy 
Bundesbanku  zm niejszyły się o 2,2 m ld doi. Środki zastosowane przez rząd i Bun-

• „Handelsblatt” nr 90 z 12 V 1969.
i „Die Zeit” nr 20 z 16 V 1969.
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desbcmk dla pow strzym ania dopływu i przyspieszenia odpływu obcych kapitałów  
doprowadzą przypuszczalnie w  niedługim  czasie do norm alizacji stosunków w alu ­
towych w  NRF.

Kryzys m ajow y nie był ostatnim  z serii zaburzeń w  latach 1967 -1969 w  k ra ­
jach EWG. Dnia 8 sierpnia 1969 r. rząd francuski ogłosił dew aluację franka o 12,5°/o 
stw ierdzając, że była ona nieodzowna dla uzdrow ienia gospodarki francuskiej i że 
jest tylko pierwszym  krokiem  w  tym  kierunku. Najgroźniejszym symptomem braku 
równowagi gospodarczej był, jak  oświadczył min. d ’Estaing, masywny ubytek re ­
zerw  dewizowych, który w  drugiej połowie 1933 r. wynosił miesięcznie przeciętnie 
około 500 m in doi., a  w  1969 r. około 200 m in doi. P rzy tym tem pie ubytków, istnie­
jący w chwili powzięcia decyzji o dew aluacji, zapas dewiz Banku F rancji w ystar­
czyłby zaledwie na 5 miesięcy. Rozważając spraw ę dew aluacji rząd wziął między 
innym i pod uw agę fakt, że nieoficjalny kurs franka, od czasu zaburzeń z • m aja
1968 r., był znacznie niższy od kursu  giełdowego, tak  że dew aluacja byłaby w  pew ­
nej m ierze oficjalną akceptacją, stosunków już de jacto  istniejących. Równocześnie 
zarząidizonio ogólne zam rożenie cen, n a  razie do 15 'września 1969 r., w tym  celu, 
aby rząd mógł równocześnie opracować program  kroków, jakie zostaną podjęte dla 
gospodarczej i finansowej konsolidacji Francji. P rzew iduje się między innymi ry­
gorystyczne ograniczenia budżetu, tak  aby już w  1970 r. nastąpiła równowaga bud­
żetowa, dalej restrykcje kredytow e jako środek antyinflacyjny, ograniczenia dew i­
zowe, ale też i ulgi podatkowe dla źle sytuowanych w arstw  społeczeństw as.

Decyzja o dew aluacji była zupełnym zaskoczeniem (co zresztą leżało w  inten­
cjach rządu francuskiego), tym  bardziej że w  gospodarce francuskiej po okresie 
niepokojów, zaczęły występować symptomy, mogące stanowić zapowiedź zasadniczej 
popraw y równowagi gospodarczej.

Przem ysł francuski szybko potrafił wyrównać ujem ne skutki kryzysu, jaki w y­
stąpił w iosną 1968 r  osiągając już w  lecie 1968 poprzedni poziom produkcji. W dal­
szych m iesiącach tego roku postęp był nadal szybki, tak  że w skaźnik produkcji za 
grudzień kształtow ał się na poziomie około 25°/o wyższym od przeciętnego za 1967 r.
W pierwszych m iesiącach 1969 r. tem po w zrostu produkcji nieco spadło, co między 
innym i wynikło z w yczerpania w  w ielu gałęziach przem ysłu potencjału produkcyj­
nego i potencjału  pracy. Wzrostowi produkcji towarzyszył w zrost produkcyjności 
pracy, a wysoka koniunktura w yw ołała znaczne ożywienie działalności inw esty­
cyjnej pryw atnych przedsiębiorstw. W handlu zagranicznym  widoczne były wpływy 
przegrzania koniunktury  oraz nieufność wobec w łasnej waluty. W pierwszych trzech * 
miesiącach 1969 r. im port wzrósł około 2 l1/o w stosunku do analogicznego okresu 
roku poprzedniego, natom iast wzrost eksportu wyniósł w  tym  okresie tylko około 
12°/o. Równolegle zwiększyły się również deficyty bilansowe będące zresztą stałym  
zjaw iskiem  od 1962 r. W 1968 r. deficyt w ynosił przeciętnie miesięcznie 515 m in 
franków. Przyczyny tak  dużego w zrostu im portu i związanych z tym  niedoborów 
można dopatryw ać się w działaniu ssącym, jaki w yw ierała na im port przegrzana 
koniunktura oraz zachwianym  zaufaniu  do stałości franka, co wyrażało się w przed­
term inowym  regulow aniu przez im porterów  swoich zobowiązań, w celu uniknięcia 
ryzyka w zrostu ich w artości przy dew aluacji w aluty krajow ej i w  gromadzeniu 
zapasów tow arów  im portowanych. Te same obawy mogły mieć także pewien wpływ 
n a  w zrost inw estycji znacznie przekraczający przewidywania.

Okazuje się zatem, że centralnym  problem em  gospodarki francuskiej są pro­
blem y walutowe. Rezerwy w alutow e netto były w  końcu lutego 1969 r. o praw ie 
50% niższe niż w lutym  1968 r. i przy u trw alan iu  się tego irodzaju tendencji defi­
cytowych groźba pow stania niebezpiecznych sytuacji mogła stać się realna Nie

« „D ie  T a t” n r  188 z 12 V m  1969.
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można jednak pominąć przy tym faktu, że w  czerwcu 1969 r. w ystąpiły objawy 
pewnego wzrostu zaufania do franka. Zanotowano bowiem pow rót — co .praw da 
w niewielkich rozm iarach — kapitałów  oraz spadek cen złota i wolnorynkowych 
kursów  dewiz, co można by uważać za w stęp do poprawy równowagi gospodarczej9.

Decyzja o dew aluacji franka została ex post zatw ierdzona przez dyrekcję Mię­
dzynarodowego Funduszu W alutowego oraz przez Radę M inistrów  EWG. Trudny 
problem  wpływu dew aluacji na wspólny rynek produktam i rolnym i rozwiązała 
Rada w ten sposób, że praktycznie wyłączyła F rancję z tego rynku na 2 lata, aby 
umożliwić jej dostosowanie w  tym  czasie cen produktów  rolnych do poziomu 
wspólnorynkowego.

Dla gospodarki międzynarodowej św iata kapitalistycznego dew aluacja franka 
nie m a zbyt wielkiego znaczenia. Udział F rancji w międzynarodowych obrotach 
handlowych w aha się około 6°/o, wpływ jej zatem  na inne rynki handlow e jest 
dosyć ograniczony. Fonadto w  obecnym stadium  dobrej koniunktury  i znacznego 
obciążenia potencjału produkcyjnego jest mało praw dopodobna znaczniejsza eks­
pansja eksportu przy zastosowaniu niższych cen. Szansa jaką dała dewaluacja, zo­
sta ła bowiem już w wielu w ypadkach w ykorzystana przez eksporterów, dzięki niż­
szemu od oficjalnego — zbliżonemu do zdewaluowanego — kursowi franka w  w ol­
nym handlu. W stosunkach Francji z jej największym  partnerem  handlowym , tj. 
NRF nie zajdzie również, jak  można przypuszczać, żadna większa zm iana mogąca 
zaważyć na sytuacji bilansowej Niemiec zachodnich. Udział F rancji w handlu za­
granicznym  NRF wynosi około 12% całości obrotów, co już ogranicza wielkość 
w pływu na ten handel. Sytuacja eksportow a NRF jest, jak  wiadomo, korzystna, 
bilans handlowy jest dodatni, a zam ówienia eksportowe w  przemyśle zachodnionie- 
m ieckim wzrosły w  pierwszym półroczu 1969 r. o 28% w  stosunku do roku 1968. 
W tych w arunkach trudno byłoby przewidywać uchw ytne osłabienie koniunktury 
w handlu  zagranicznym  N R F 10.

Opisane wyżej wypadki zaburzeń walutowych nasuw ają jeden ogólny wniosek, 
że m iędzynarodowa w spółpraca państw  kapitalistycznych daleka jest jeszcze od 
tego, ogólnie pożądanego stopnia koordynacji, by można było dzięki niej nie tylko 
usuwać już pow stałe zaburzenia, lecz również im zapobiegać. Dotyczy to zwłaszcza 
państw  związanych traktatem  o EWG. Oczywiste jest, że zupełnego zabezpieczenia 
przed zaburzeniam i być nie może, o czym dosadnie świadczy przykład Francji 
wiosną 1968 r. Okazało się wówczas, że naw et bardzo silna w alu ta może się nagle 
załamać w skutek nieoczekiwanych w ydarzeń natury  socjalnej i politycznej. Pom i­
ja jąc jednak  tak ie wypadki o charakterze pozaekonomicznym w spółpraca państw  
EWG w zakresie polityki walutowej, daleka jest od poziomu integracji osiągniętej 
w  innych dziedzinach.

W ynikało to częściowo z trak ta tu  [rzymskiego, k tó ry  jest bartdzo wstrzem ięźliwy 
w om awianiu zagadnień walutowych, a i tych niewiele zaw artych w  nim  posta­
now ień sform ułowanych jest bardzo ostrożnie i ograniczonych do niezbędnego 
minimum. Bezpośrednio do spraw  w alutowych odnoszą się przepisy trak ta tu  za­
w arte w  rozdziale traktującym  o bilansach płatniczych, gdzie w art. 104 sform u­
łow ana jest następująca ogólna zasada polityki gospodarczej, do której każdy czło­
nek jest zobowiązany się stosować: „Każde państw o członkowskie prowadzi politykę 
gospodarczą konieczną do u trzym ania równowagi swego bilansu płatniczego i za­
ufania do swojej w aluty zachowując wysoki stan zatrudnienia i stabilizację po­
ziomu cen”. Dla osiągnięcia tych celów trak ta t przew iduje (art. 105 - 109) określone 
form y w spółpracy między członkami. Specjalnie do polityki w alutowej odnoś: się 
przepis o obowiązku współdziałania banków  centralnych i o utw orzeniu kom itetu

■ „ N eu e  Zttrcher Z eitu n g” z  25 V  1969 i  z 5 V II 1969.
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walutowego jako organu doradczego Rady, m ającego zadanie koordynowania poli­
tyki w alutowej członków w  granicach potrzebnych dla funkcjonow ania wspólnego 
rynku.

Sprawę kursów  w ym iennych w alu t — szczególnie ważny elem ent całej polityki 
w alutowej — omawia osobny artykuł (107). Stanowi on, że „każde państw o człon­
kowskie uw aża swoją politykę w  zakresie kursów  wym iennych za sprawę, w której 
wszyscy członkowie są zainteresow ani”. Obowiązek ten obwarowany jest sankcjam i 
polegającym i na tym, że

„w razie przeprow adzenia przez jedno z państw  członkowskich zm iany kursu 
swojej w aluty niezgodnej z ogólnymi celami polityki w ynikającym i z art. 104 
i zniekształcającej w arunki konkurencji, Kom isja może ( ...)  upoważnić inne 
państw a członkowskie do zastosowania ( ...)  koniecznych środków ochron­
nych . . 11

Nieco precyzyjniejszy kształt nadała tym  bardzo ogólnikowym postanowieniom 
uchw ała Rady M inistrów  z 1964 r. nakładająca na członków W spólnoty obowiązek 
konsultowania się z rządam i innych państw  członkowskich jeszcze przed powzięciem 
decyzji co do zm iany parytetu, celem ustalenia odpowiednich środków rozwiązania 
pow stałych trudności zgodnie z interesam i Wspólnoty. W tejże uchw ale znajduje 
się również uwaga, że „każdy kraj w inien się czuć członkiem Wspólnoty, winien 
Sfzutoć pomocy i znajdow ać ją  w e W spólnocie”. Wszyscy członkowie EWG zaak­
ceptowali procedurę ustaloną w  tej uchwale, k tóra przez to sta ła się obowiązującą 
n o rm ą 12.

Do zakresu polityki pieniężnej należy również spraw a bilansów płatniczych. 
W systemie stałych relacji w artości w alu t jest to problem  węzłowy polityki w alu­
towej. T rak ta t poświęca m u stosunkowo wiele m iejsca (art. 108 - 109) ustalając m e­
tody postępow ania przy groźbie pow stania zakłóceń równowagi bilansowej lub przy 
nagle w ystępujących kryzysach płatniczych. In terw encja w ładz W spólnoty polegać 
ma na konsultacjach i w ynikających z nich zaleceniach lub, względnie także, na 
bezpośredniej pomocy w  form ie poparcia w staraniach o pomoc w organizacjach 
międzynarodowych, tymczasowego zawieszenia niektórych postanowień traktatow ych 
dotyczących polityki handlowej oraz udzielenia kredytów  tymczasowych do czasu 
przezwyciężenia trudności.

Jak  z tego w idać katalog um ownych postanowień EWG dotyczących spraw  po­
lityki pieniężnej jest dosyć skrom ny i w niewielkim  tylko stopniu ograniczający 
swobodę działania każdego z członków. Mimo to w wielu w ypadkach wymienione 
zobowiązania trak tatow e nie były respektowane. Zacytować tu  można wypadek 
NRF i H olandii z 1961 r., kiedy k ra je  te przeprow adziły rew aluację bez uprzedniego 
porozum ienia się z w ładzam i Wspólnoty, dalej w ypadek Francji i Włoch z 1963 r., 
kiedy państw a te  dopuściły do inflacji nie żądając pomocy EWG a nawet, w  w y­
padku Włoch, w ym ijając jej przyjęcie i wreszcie w ypadek Francji z sierpnia 1969 r., 
k tóra w trzy miesiące po oświadczeniu swego prezydenta, że dew aluacja byłaby 
„absurdem ”, tak  skw alifikow aną dew aluację w największej tajem nicy przygotowała 
i przeprowadziła.

W spomniane w ypadki b raku solidarności z innym i członkami Wspólnoty i b ra ­
ku poszanowania własnych zobowiązań trudno byłoby traktow ać jako sporadycznie 
zdarzające się w yjątki. Przeciwnie, stały  się one niem al regułą nasuw ającą w nio­
sek, że ocena (korzyści związanych z przestrzeganiem  traktatow ych reguł postępowa­
nia zm ierzających pośrednio do integracji i koordynacji polityki wla&utowej jest 
w  w ielu k ra jach  zbyt niska, by przeważyć niechęć do dopuszczania ingerencji innego

»  W edług tek stu  T rak tatu  o p u b lik o w a n eg o  w  Handbuch fttr Europdlsche Wirtschaft. N om os  
-V er la g sg ese llsch a ft , B ad en -B ad en .

11 D ek laracja  B a d y  M in istrów  EW G z 8 V  1964 r. „ A m tsb la tt” z  1964, s. 1226.
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państw a w  spraw y tali prestiżow o ważne, jak  kw estie walutowe. Okazuje się, że pań­
stw a kapitalistyczne n ie są zdolne do ściślejszej w spółpracy m iędzynarodowej w  w ę­
złowych problem ach gospodarczych, jakim i są spraw y polityki koniunkturalnej i w a­
lutowej.

AKTUALNE TENDENCJE KONIUNKTURY GOSPODARCZEJ 
W NIEM IECKIEJ REPUBLICE FEDERALNEJ

W końcu 1966 r. Niem iecka Republika Federalna znalazła się w  głębokiej de­
presji gospodarczej, k tóra trw ała  do la ta  1967 r. D epresja ta  odzwierciedliła się 
w  stagnacji konsum pcji indyw idualnej i społecznej, w  osłabieniu tem pa inwestycji 
oraz w  zmniejszeniu się zapasów. W drugiej połowie 1967 r., a  w  szczególności 
w listopadzie i grudniu 1967 r. nastąpiła popraw a i ożywienie gospodarcze w  NRF, 
k tóre wzrosło w ciągu całego roku 1968. Rok 1969 zapowiada się także jako okres 
dobrej koniunktury gospodarczej.

Perspektyw a korzystnej koniunktury  jest równocześnie przedm iotem  troski 
i niepokoju zarówno w ew nątrz NRF, jak  i partnerów  gospodarczych Republiki Fe­
deralnej. Z jednej strony w  NRF władze gospodarcze obaw iają się „przegrzania"’ 
gospodarki i w skutek tego presji inflacyjnej, k tóra w  dalszej perspektyw ie może 
spowodować, przynajm niej w części, poważne zakłócenia gospodarcze. Z drugiej 
strony, partnerzy NRF, zwłaszcza Wspólnego Rynku, z niepokojem  śledzą wzrost 
zachodnioniemieckiej koniunktury, obaw iając się zwiększenia konkurencyjności gos­
podarczej NRF w ram ach Europejskiej Wspólnoty Gospodarczej oraz ucieczki k a ­
pitałów, w  szczególności kapitałów  płynnych, do NRF. Odpływ kapitałów  stw arza 
również w iele kłopotów w system ie m onetarnym , zwłaszcza Francji.

Pom yślna więc koniunktura może być nie tylko przedm iotem  zadowolenia, ale 
musi także budzić obawy co do dalszego przebiegu cyklu gospodarczego. Wiadomo 
bowiem, że gospodarka kapitalistyczna nie uw olniła się, mimo rosnącego in ter­
wencjonizm u państwowego, od w ahań cyklicznych i stąd wysokie tem po wzrostu 
gospodarczego oznacza w  perspektyw ie jego spadek, co równoznaczne jest z mniej 
lub bardziej przykrym i konsekwencjam i dla całej gospodarki narodowej.

Dotychczasowy przebieg cyklu gospodarczego w  NRF pozwala sądzić, że roczne 
tempo wzrostu dochodu narodowego w  1969 r. będzie wynosiło 5,5"/o, a nie 4,5‘Vo, 
jak  przewidywano jeszcze w  1968 r. Inwestycje p ryw atne m ają wzrosnąć o 12"/o, 
konsum pcja indyw idualna o 6,2%, eksport o 7%, im port o 13“/o. Mimo tak  ogrom­
nego w zrostu im portu, nadw yżka w  bilansie handlowym  wyniesie 4,7 m ld dolarów 
(5,7 m ld dolarów  w 1968 r.). Ten nowy szacunek tem pa wzrostu gospodarczego 
opiera się na ocenie optymistycznej popytu wewnętrznego i zewnętrznego.

W pierwszym  kw arta le  bieżącego roku produkcja przemysłowa osiągnęła tempo 
15,5%, w  stosunku do pierwszego kw arta łu  1968. Zam ówienia zaś kierow ane do 
przem ysłu, stanow iące bardzo w ażny w skaźnik koniunktury  gospodarczej, osiągnęły 
jeszcze wyższe tempo w zrostu w  stosunku do odpowiednich miesięcy roku po­
przedniego:

listopad 1968 11,4%
grudzień „ 14,0°/o
styczeń 1969 28 %
luty , 25 °/o
m arzec „ 41 °/o

Insty tu t K oniunktury w M onachium (IFO) w skazuje na podstaw ie ankiety prze­
prowadzonej wśród przedsiębiorców, że ci osta tn i są szczególnie optym istycznie na­
staw ieni na skutek otrzym anych wysokich zamówień. Insty tu t Berliński podaje, że
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