JOZEF ZAJDA

DOGMATYZM I PRAGMATYZM W MIEDZYNARODOWYCH
STOSUNKACH WALUTOWYCH

I. DWIE TENDENCJE W ZAKRESIE EWOLUCJI PIENIADZA W XIX W.

Stosowanie kruszcow szlachetnych jako $rodkoéw platniczych, mierni-
kow wartosci 1 Srodkéw wymiany bylo oparte na zanikajacej juz od II
wojny $wiatowe] wielowiekowej tradycji. Przez wiele wiekow dominuja-
cym pienigdzem bylo srebro, natomiast zloto stanowito pienigdz uzupet-
niajagcy, srodek przechowywania warto$ci i pienigdz wymiany mig¢dzyna-
rodowej oraz wielkich transakcji.

Wiasciwoscia pieniadza kruszcowego bylo rozroéznianie jego ceny no-
minalnej (ceny monetarnej), ceny towarowej (ceny rynkowej) i ceny han-
dlowej oraz rozrdoznianie monety od pienigdza obrachunkowego. Rdzno-
rodnos¢ cen kruszcu byta powodowana stalym pomniejszaniem zawarto$ci
kruszcu szlachetnego w jednostce pieni¢znej, co bylo psuciem pienigdza
w zakresie jego wartos$ci towarowej i co prowadzito do powigkszania jego
ilosci w obiegu, ale nie do dewaluacji w ekonomicznym znaczeniu'. Wiek
XVIII zerwal z technika psucia pienigdza kruszcowego i wprowadzit
pojecie stabilizacji pienigdza. Zostalo to spowodowane przez wprowadze-
nie — rownolegle ze systemem waluty ztotej — instytucji banku emisyj-
nego i biletu bankowego.

Przemiany w zakresie koncepcji pieniadza stanowity odzwierciedlenie
dwoéch wielkich rewolucji europejskich, a mianowicie przemystowej w An-
glii 1 politycznej we Francji. Nastgpito przejscie od tradycyjnej o niskiej
stopie rozwoju gospodarki do przemystowej gospodarki rozwojowej, opar-
tej na wzroscie dochodu narodowego, przebudowie struktury gospodarki
spotecznej oraz postgpie technicznym i mi¢dzynarodowym podziale pracy.
Nierownomiernemu geograficznie i czasowo rozwojowi uprzemystowienia

' Psucie pienigdza oznaczalo pomniejszanie zawartosci kruszcu przy utrzymaniu
rozpigtosci pomigdzy warto$cig substcjonalng a cena nominalng pienigdza krusz-
cowego. Dewaluacja oznacza natomiast pomniejszenie formalne zawartosci kruszcu
w jednostce pieni¢znej, powstaje nowa jednostka z ceng nominalng odpowiadajaca
warto$ci kruszcu.
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towarzyszyly dwie ewolucje systemu pieni¢znego, a mianowicie: a) roz-
woju i udoskonalenia systemu waluty ztotej i b) rozwoju i udoskonalenia
kredytowego pieniadza bankowego. Pojawily si¢ dwa pojecia i formy pie-
nigdza, a mianowicie jako aktywu majacego samoistng warto$¢ i jako zo-
bowigzania systemu bankowego.

II. EWOLUCJA ROLI ZLOTA W XIX W.

System waluty ztotej funkcjonowat przez dwa wieki. Szczegoélny roz-
woj osiggnat w latach 1871 - 1914. Istotne cechy systemu waluty ztotej (po-
legajg na cyrkulacji dwéch wzajemnie i bez ograniczen wymienialnych
pieniedzy, a mianowicie ztota i biletu bankowego. Warto$¢ jednostki pie-
nieznej jest zwigzana z warto$cig ztota przez sztywng cen¢ kruszcu. Cena
monetarna ztota okresla parytet ztotej jednostki pieni¢znej. Parytet zlota
wyznacza parytety walutowe. Wymienialno$¢ biletéw bankowych na ztoto
zapewnia jedno$¢ ceny monetarnej zlota i jego ceny rynkowej. Jednosé
ta podtrzymuje stabilizacje¢ walut w stosunku do zlota.

Z uwagi na $wiatowy ponadnarodowy i przyrodniczy charakter ztota,
sztywny zwigzek jednostki pieni¢znej z ceng zlota nadaje systemowi wa-
luty ztotej rol¢ miedzynarodowego systemu walutowego. W roznych sy-
stemach pienigdza narodowego zloto jest elementem integrujacym. Rola
zlota w systemie waluty zlotej polega na petnieniu trzech funkcji pod-
stawowych, a mianowicie: miernika parytetow walutowych, regulatora
emisji biletow bankowych (a to przez matematyczny zwigzek pomiedzy ich
emisjg a pokryciem ztota) oraz regulatora réwnowagi bilansu platniczego,
w ktorym zloto wystepuje jako ostateczny Srodek zaptaty. W ten sposob
zloto bylo miedzynarodowym pieniagdzem rezerwowym o podwdjnej funk-
cji interwencyjnej: w stosunkach wewnetrznych i zewngtrznych. Wszy-
stkie te trzy funkcje miaty charakter nadrzedny w stosunku do procesow
gospodarczych, a przede wszystkim powodowaty, ze rownowaga zewnetrz-
na (bilansu ptatniczego) okreslata réwnowage wewnetrzng (pomigdzy po-
daza a popytem pienieznym). Mialo to na celu unikanie inflacji i deflacji.
Pomocniczym instrumentem tego mechanizmu byta stopa dyskontowa
banku emitujgcego banknoty stuzace reglamentacji ilosciowej bankowych
kredytow gospodarczych (zwyzka stopy dyskontowej miala ograniczaé
kredyty, a jej obnizka miata powodowa¢ liberalizm kredytowy) oraz wpty-
wajaca na zagraniczne ruchy kapitalow (zwyzka stopy dyskontowej przy-
ciggata kapitaty zagraniczne). Mechanizm ten odzwierciedlat ilosciowa
teori¢ pieniadza D. Ricarda’. Dzialanie tego mechanizmu miato na celu
przywracanie rownowagi pomiedzy kosztami i cenami oraz utrzymywanie

2 Zwyzka stopy dyskontowej wptywa bezposrednio na handel kraju. Ceny tu-
taj spadaja; w konsekwencji ulega zmniejszeniu import, a wzrasta eksport i z tego
powodu powstaje wielkie prawdopodobienstwo, ze do tego kraju naptyng wigksze
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oplacalnosci przemystu eksportowego dla osiggania dodatniego salda bi-
lansu ptatniczego.

Wyptywajace z mechanizmu waluty ztotej reguty gry (wolny obrét zto-
tem, dzialanie punktéow zlota, zabiegi deflacyjne lub impulsy inflacyjne
dla regulowania podazy pienigdza) byty inwencjg angielska. Odpowiadaly
one owczesnym warunkom gospodarki angielskiej oraz dwczesnej pozycji
Anglii jako czotowej potegi przemyslowej w gospodarce $wiatowej . Me-
chanizm waluty ztotej byt stopniowo udoskonalany i zmieniany. Pragma-
tyzm angielski sprawial, ze rygoryzm waluty ztotej byl rozluzniany w sy-
tuacjach kryzysowych®. Niezaleznie od tych sytuacji ostabiano rygoryzm
waluty zlotej w jej normalnym dziataniu, a mianowicie nie wigzano bez-
posrednio az do 1914 r. pokrycia ztotem z tworzeniem pieniagdza Wktado-
wego oraz neutralizowano ujemne skutki ruchow ztota dla obiegu pienig-
dza przez operacje otwartego rynku. W ten sposob system waluty zlotej
zostat przez Angli¢ powaznie zmodyfikowany i podporzadkowany funkcjo-
nowaniu waluty angielskiej jako waluty wiodacej owczesnej kapitalistycz-
nej gospodarki przemystowe;j >.

III. EWOLUCJA ROLI BILETU BANKOWEGO I PIENIADZA WKLADOWEGO

Rownolegle z ewolucja systemu waluty ztotej i instytucjonalizacji po-
jecia pienigdza jako aktywu ksztattowalo si¢ w XIX w. pojecie pienigdza
jako dlugu bankowego. Ewolucja pojecia pieniadza jako zobowigzania
systemu bankowego przechodzita przez szereg kolejnych faz.

1) Pierwotng formg jest certyfikat wktadowy. Jest to dokument wy-
stawiony przez bankiera jako potwierdzenie przyjecia depozytu w pie-
niagdzu kruszcowym. Zobowigzanie bankiera jest pelnym reprezentantem
kruszcu.

2) Udoskonalong formg jest bilet bankowy. Bilet ten staje si¢ w pew-
nym stopniu samodzielnym pienigdzem, emisja bowiem biletow banko-
wych przekracza pokrycie ztota.

3) Nastepng forma jest wktad pierwotny. Posiadacz pienigdza (zlota
lub biletu bankowego) deponuje go w banku. Powstaje w ten sposob
wklad bankowy ptatny na zadanie lub wktad terminowy. Wklady te sta-
nowig zrodlo dziatalno$ci pozyczkowej banku. Pienigdz wktadowy prze-

sumy zlota po podwyzce stopy dyskontowej niz to bylo przedtem" (W. Bagenhot,
Lombard Street, London 1917, s. 47).

> Przed 1 wojng $wiatowa Anglia miata ujemny bilans handlowy, a dodatni
bilans ptatniczy, umozliwiajacy eksport kapitalu okolo 300 mln funtéw rocznie
(J. M. Keynes Essays in Persuasion, s. 231).

* Dotyczy to w szczegblnosci trzech kryzysow w 1847 r., 1857 r. i 1866 r. w kt6-
rych zawieszono dzialanie ustaw z 1844 r. Patrz W. Bagehot, op. cit., s. 193 i n.

5 Patrz: P. T. Gollsworth, The International Economy, New York 1956, s. 244.
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wyzsza pokrycie ztota. Rodzi si¢ czek jako narzedzie dysponowania wkta-
dami ptatnymi na zadanie.

4) Ostatnig nowoczesng juz forma jest wktad pochodny, niezalezny do
1914 r. od pokrycia ztotem nawet w znaczeniu formalnym. Jest to pienigdz
tworzony na podstawie kredytow udzielanych przedsi¢biorstwom przez
banki komercyjne. W ten sposob banki te stajg si¢ zrodtem tworzenia
pieniadza transakcyjnego. Kredyty udzielane powoduja powstawanie no-
wych wktadéw. Nastgpuje mnoznikowe uwielokrotnienie obiegu pieniadza
wktadowego. Granice tej ekspansji pieniagdza sg wyznaczone przez dwa
czynniki, a mianowicie sktonno$§¢ do poshugiwania si¢ pienigdzem go-
towkowym oraz kontrole banku centralnego przez rezerwy obowigzkowe,
operacje otwartego rynku, stop¢ dyskontowa i przez wyselekcjonowane
limity kredytowe.

5) Tworzenie wktadu pochodnego prowadzi do rozszczepienia cyrkula-
cji pienigdza na pienigdz centralny, emitowany przez bank emisyjny jako
ostateczny S$rodek zaptaty i centralny pieniadz rezerwy dla bankéw ko-
mercyjnych oraz na pieniadz zdecentralizowany, kreowany przez banki
depozytowe (typ angielski i francuski), banki kredytowe (typ niemiecki)
lub banki komercyjne (typ amerykanski i powszechny). Powstaja w ten
sposob dwie sfery cyrkulacji pienigdza, a mianowicie pomi¢dzy bankiem
centralnym i bankiem komercyjnym oraz pomiedzy bankami komercyj-
nymi, przedsi¢biorstwami i gospodarstwami domowymi. Powstaje problem
ptynnosci bankéw komercyjnych i rynku pieni¢znego oraz rozwoj dwoéch
funkcji bankdéw komercyjnych: jako os$rodkow tworzenia pienigdza i jako
posrednikow finansowych.

IV. PRZEWAGA PIENIADZA KREDYTOWEGO NAD PIENIADZEM ZLOTYM

W ciggu XIX w. przewaga pieniadza kredytowego nad kruszcowym
wystgpowata w sposob przemozny. Przewaga ta przejawiala si¢ w dwoch
kierunkach, a mianowicie w strukturze cyrkulacji pieniagdza i jego zabez-
pieczenia kruszcowego. Przemiany te ulegly wzmocnieniu w latach 1885 -
- 1913.

W 1913 r. w strukturze cyrkulacji pienigdza obieg kruszcowy stanowil
17% (w tym ztoto 10%, srebro 7%), a na pieniadz kredytowy przypadato
83%. Przemiany tej struktury charakteryzuje tabela poréwnawcza dla
lat 1885 i 1913.

Przed 1914 r. pokrycie kruszcowe obowigzywato w stosunku do emisji
biletow bankowych, pieniadz wkladowy nie byt zwigzany tym rygorem,
Strukturg obiegu pienigdza kredytowego charakteryzuje tab. 2.

Pokrycie kruszcowe biletow bankowych bylo stosunkowo wysokie, na-
tomiast pokrycie zlotem i srebrem calo$ci obiegu pieniadza kredytowego
(przyjmujac, ze wktady ptatne na zadanie stanowily pieniagdz bankowy)
byto stosunkowo niskie: najnizsze dla krajéw wysoko uprzemystowionych
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Tabela 1
Struktura obiegu pienigznego w 1885 i 1913 r. (W %)
L. Trzy panstwa® Jedenascie panstw® Swiat
Rodzaj pieniadza
1885 | 1913 1885 | 1913 1885 | 1913
| |
Zloto 23 | 10 21 | 10 17 | 10
Srebro 11 i 3 12 | 5 21 | 7
Pieniadz: l | l
kredytowy 66 87 67 ; 85 62 83
gotowkowy 25 19 27 P22 27 .25
wkiadowy 41 67 39 | 63 35 | 59

* Stany Zjednoczone, W. Brytania, Francja.
b Stany Zjednoczone, W. Brytania, Francja, Niemcy, Wtochy, Holandia, Belgia, Szwecja, Szwajcaria, Kanada

i Japonia.
Zrodto: R. Triffin; The Mpyth and Realities of the So-called Gold Standard, w: International Finance, 1969, s. 55.
Tabela 2

Struktura obiegu pieniadza kredytowego ijego zabezpieczenie w 1913 r. (W %)

Wyszczeg6lnienie | Trzy panstwa® | Jedenascie pafstw® | Swiat
. | ‘

Pienigdz kredytowy ‘ 100 | [ 100
gotowka 22 { 26 | 29
wkiady 78 ’ 71

Rezerwy | 14 ' 16
zoto t 11 ' 12
srebro i 3 l 4
@b _ zob. tab. 1.

Zrédto: jak w tab. 1 ; przegrupowanie materiahu statystycznego i przeliczenia wlasne.

(14%), nieco wyzsze dla innych krajéow (15%). Pokrycie zlotem wynosilo
od 11 - 12%. W moim przekonaniu rozw0j gospodarczy krajow przemysto-
wych rozsadzit rygoryzm waluty zlotej za pomoca tworzenia bankowego
pienigdza kredytowego.

V. PRZYCZYNY ODMIENNYCH EWOLUCJI PIENIADZA

Wystepujace w XIX w. dwie réwnolegle, a odmienne tendencje w za-
kresie pojecia i formy pienigdza spowodowaly, ze malata rola monetarna
zlota, a wzrastala rola pienigdza kredytowego. Rozbieznosci te spotego-
waly si¢ w okresie migdzywojennym.

Na malejaca rolg ztota monetarnego wplyngly trzy wydarzenia, a mia-
nowicie: a) pierwsza wojna §wiatowa — wystgpita wtedy centralizacja
zlota w bankach centralnych i likwidacja obiegu monet zlotych przy
pewnej juz demonetyzacji srebra, b) wielki kryzys gospodarczy lat 1930 -
- 1934 — nastapito wtedy oderwanie funta szterlinga i dolara od wymie-
nialno$ci na ztoto oraz c) dysproporcja pomiedzy zdolnoscig produkcyjna
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kopaln ztota a popytem na zloto monetarne, spowodowana migdzy innymi
popytem nowych panstw $wiata, ktore wprowadzity system waluty zlotej.

Dla przystosowania si¢ do szczuptlych przyrostéw ztota wprowadzono
dwie odmiany waluty zlotej oszczedzajacych zloto, a mianowicie Gold
Bullion Standard (Anglia 1925 -1931) i Gold Exchange Standard. Grun-
towne zmiany polityczne i gospodarcze w Europie spowodowaty, ze waluta
zlota stala si¢ systemem restrykcyjnym i deflacyjnym. System ten odpo-
wiedni dla XIX w. stawal si¢ archaicznym w XX w. Dwa panstwa anglo-
saskie odstapity od systemu waluty zlotej. Francja nie chciata tego uczy-
ni¢ i utworzyta tzw. blok ztoty, ktory jednak rozpadt si¢ bardzo szybko.

Wydarzenia okresu miedzywojennego nie zlikwidowaly definitywnie
mi¢dzynarodowej roli zlota. Jeszcze po drugiej wojnie $wiatowej z ini-
cjatywy Stanow Zjednoczonych zloto zostalo wprowadzone do miedzyna-
rodowego systemu walutowego, tzw. systemu Bretton Woods. Stany Zjed-
noczone posiadaly wtedy 7% ogdlnej sumy zasobdéw ztota monetarnego.

Rownolegle z malejacg rolag ztota wzrastata rola ekonomiczna pienigdza
kredytowego. Zwyciestwo tej koncepcji pieniadza XX w. zostalo spowo-
dowane powszechnie przyjeta w krajach kapitalistycznych teorig inter-
wencjonizmu gospodarczego. Suwerenna rola ztota, jako regulatora pro-
cesOw gospodarczych i nadrzedna rola banku centralnego, jako gestora
automatyzmu regul gry waluty zlotej zostala zastagpiona shluzebng rolg
pienigdza, natomiast bank centralny podporzadkowany zostal wtadzy pan-
stwowej (upanstwowienie bankow centralnych po drugiej wojnie $§wia-
towej w Anglii, Francji i innych krajach)®.

VI. PIENIADZ JAKO AKTYW O SAMOISTNEJ WARTOSCI
I JAKO ZOBOWIAZANIE SYSTEMU BANKOWEGO

Pienigdz pojmowany jako aktyw o wartos$ci substancjonalnej jest kon-
cepcja konserwatywng oparta na wielowiekowej tradycji. Pienigdz jako
zobowigzanie systemu bankowego jest koncepqq postepowa, odpowiada-
jaca nowoczesnej gospodarce przemystowej’. Srodki platnicze w dzisiej-
szej gospodarce skladaja si¢ z wierzytelnosci®.

® Wedlug oceny bankéw angielskich z 1927 r. ,rozmiary wkladéw bankowych
w Wielkiej Brytanii nie zaleza — z wyjatkiem waskich granic — od wktadow ani
od wielkiej piatki bankow, ale od polityki Banku Angielskiego" (J. M. Keynes, op.
cit.. s. 237).

" ,Pienigdz kredytowy powstaje, gdy banki tworzg i nabywaja wierzytelnosci
w stosunku do siebie albo gdy udzielaja pozyczek na podstawie papierow war-
tosciowych wzglednie nie podlegajacych obiegowi nalezno$ci w stosunku do nieban-
kow i gdy oddaja do depozycji roéwnowartos¢ jako dobro na rachunku zyrowym,
a wigc gdy tworza pieniadz zyrowy". Jest to monetyzacja wierzytelnosci (A. Paulsen,
Allgemeine  Volkswirtschaftslehre.  Produktions-faktore, Berlin 1961, s. 131 - 132).

¥ E. Schneider, Money Income and Employment, London 1962, s. 15.
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Koegzystencja dwoch koncepcji pieniadza wystepowata w sposéb har-
monijny od potowy XIX w. az do pierwszej wojny §wiatowej, a juz w spo-
sob utomny w okresie migdzywojennym. Koegzystencj¢ t¢ zerwat wielki
kryzys gospodarczy lat 1930-1934. Nowe warunki gospodarcze spowodo-
waty eliminacj¢ pienigdza kruszcowego z wewngtrznego systemu pieni¢z-
nego krajow anglosaskich, a nastgpnie innych. Gruntowne przemiany w
zakresie gospodarki przemystowej po Il wojnie $wiatowej doprowadzily
— po 25 latach — do upadku monetarnej roli ztota w migdzynarodowych
stosunkach walutowych. Nastapito to w latach 1968 - 1975.

Tradycyjne ujecie pienigdza jako aktywu o warto$ci wewngtrznej na-
dal w pewnym stopniu utrzymuje si¢. Jest to zwigzane z mikroekonomicz-
nym pojmowaniem zjawisk ekonomicznych i utozsamianiem gromadzenia
pieniadza z gromadzeniem bogactwa. Dlugotrwatos¢ zjawisk inflacyjnych
podtrzymuje jeszcze niekiedy wiar¢ w dobry pieniadz jako aktyw rzeczo-
wy. To, co jest przejawem ucieczki od pieniagdza do wartosci rzeczowych
1 to, co jest refleksem zjawisk inflacyjnych utozsamia si¢ z negatywnym
dzialaniem systemu walutowego oderwanego od ztota. W okresach napigc
walutowych i zwyzki cen zlota przyjmuje si¢ niestusznie spekulacyjne za-
kupy zlota jako przejaw kryzysu walutowego. Jest to wyplywajacy z po-
Wigerzchownego ujmowania zjawisk walutowych przejaw fetyszyzacji zto-
ta’.

Wspotcezesna inflacja ma zasieg §wiatowy, co doprowadza do zmiennych
relacji poszczegdlnych walut narodowych i do burzliwych wydarzen (lata
1971 - 1974) w zakresie migedzynarodowych stosunkéw walutowych — nie-
zaleznie od strukturalnej stabosci waluty angielskiej (zbyt wysoka stopa
zyciowa w stosunku do produktywnosci proceséw gospodarczych). Trady-
cyjne pojecie pieniadza zrodzito dogmatyzm walutowy jako przeswiadcze-
nie, ze jedynie skutecznym hamulcem inflacji §wiatowej moze by¢ mig-
dzynarodowy system walutowy oparty na zlocie. Ten dogmatyzm waluto-
wy tkwi korzeniami w pogladach szarego czlowieka, miedzy innymi we
Francji, nielicznych juz ekonomistow i politykow tego kraju'’.

VII. EWOLUCJA MIEDZYNARODOWEJ ROLI ZEOTA PO II WOJNIE
SWIATOWE]J

Po drugiej wojnie $wiatowej ztoto, uprzednio powszechnie pozbawio-
ne czotowej roli monetarnej w zakresie wewnetrznych stosunkéw gospo-
darczych, jak juz wspomniano, utrzymalo z inicjatywy Stanow Zjed-

W 1930 r. J. M. Keynes napisal, ze zloto stalo si¢ cze$cia mechaniki konser-
watyzmu i jest jedna z tych kategorii, ktorej nie traktuje si¢ bez uprzedzen (op.
cit., s. 183).

' Byly premier M. Beforé i prof. J. Rueff, jeszcze w 1973 r. dwczesny minister
finans6w 1 gospodarki narodowej V. Giscard d'Estaing twierdzil co nastepuje:
wJezeli system walutowy jest chory to dlatego, ze zloto jest z niego wylaczone

12 Ruch Prawniczy Nr 1/78
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noczonych w nowo utworzonym mig¢dzynarodowym systemie walutowym
ograniczong pozycje pienigdza $wiatowego. Zloto stanowito element
wzmacniajacy mig¢dzynarodowa pozycje dolara jako waluty kluczowe;.
Powtérzyta si¢ sytuacja z drugiej potowy XIX w., kiedy to upowszechnie-
nie systemu waluty zlotej sluzylo umocnieniu mig¢dzynarodowej roli fun-
ta szterlinga. Dolar stat si¢ na rowni ze ztotem pienigdzem rezerwowym
bankéw centralnych i miernikiem walut.

Dolar stat si¢ w systemie Bretton Woods jedyna walutg zwiazang ze
ztotem nie tylko parytetem obrachunkowym, ale takze waskim zakresem
wymienialnosci w stosunkach z bankami centralnymi. Inne waluty czton-
kowskich krajow przemystowych bylty od 1958 r. jedynie wymienialne we
wzajemnych stosunkach i na dolara. Mi¢dzynarodowy system walutowy
stat si¢ systemem dolarowo-dewizowo-ztotym.

Utrzymanie systemu Bretton Woods bylo uzaleznione od poprawnego
funkcjonowania skoordynowanych migdzynarodowo regul gry opartych na
nastgpujacych zasadach: a) wymienialno$¢ dolara zagranicznego na ztoto
ma jedynie charakter interwencyjny dla zachowania jedno$ci ceny mone-
tarnej i ceny rynkowej ztota, b) przestrzeganie statych, ale nie nie-
zmiennych kursow walutowych jest osiggane przez banki centralne in-
terwencyjnymi zakupami i sprzedazami dolara; strukturalnie nierealne
kursy walutowe maja by¢ korygowane w porg¢ przeprowadzonymi dewa-
luacjami lub rewaluacjami, c) relacja dolara jako waluty wiodacej w sto-
sunku do walut czotowych krajow przemystowych jest utrzymana w po-
ziomie podwartoSciowym dla dolara.

W latach 1968 - 1971 stawato si¢ coraz bardziej jasne, ze wszystkie
trzy ogniwa regul gry miedzynarodowego systemu walutowego zostaly
ostabione lub zerwane. Szczupto$¢ zasobow ztota przy wzrastajacej — od-
powiednio do wzrostu mig¢dzynarodowych obrotéw gospodarczych — eks-
pansji dolara zagranicznego oslabila, a nastgpnie przekreslita zdolnosc¢
interwencyjng ztota w stosunku do dolara. Bylo to zjawisko nieodwracal-
ne, majace charakter przyrodniczy. Wytworzyla si¢ w gospodarce prze-
mystowej wspolczesnego $wiata olbrzymia dysproporcja pomiedzy podaza
ztota i jego monetyzacja a popytem wywolanym przez rozw6j handlu
Swiatowego.

Drugie ogniwo, a mianowicie stale kursy walutowe zostalo wybitnie
oslabione przez wyplywajaca z wysokiego tempa 25 lat rozwoju gospodar-
czego inflacje w skali §wiatowej. Inflacja ta zmusita panstwa przemystowe
do wprowadzenia systemu zmiennych kursow walutowych. Trzecie ogni-
wo mig¢dzynarodowego systemu walutowego, a mianowicie wartos$¢
wzgledna waluty kluczowej zostalo naderwane przez spowodowang osta-

i ze wobec tego nalezy zloto do niego wprowadzi¢", wypowiedz Le Monde z 28 - 29 1
1973. W 1975 r. prezydent Giscard d'Estaing uznatl eliminacj¢ zlota z mig¢dzynarodo-
wego systemu walutowego jako ostateczna.
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bieniem gospodarki amerykanskiej (niepelne zatrudnienie, wzgledny spa-
dek konkurencyjnosci przemystu) nadwartosciowos¢ dolara.

Migdzynarodowy system walutowy — oparty na uktadach w Bretton
Woods z 1944 r. — zatamat si¢ formalnie przez oderwanie dolara od ztota
i zawieszenie wymienialno$ci dolara na inne waluty w 1971 r. Proby ra-
towania roli ztota jako pienigdza obrachunkowego (uklad smithsonianskii
z grudnia 1971 r.) nie powiodly si¢e. PrzejSciowo utrzymano relacj¢ obra-
chunkowa pomigdzy dolarem ztotym (préby i wagi z lipca 1944 r.) i spe-
cjalnym prawem ciggnienia emisji (1970 - 1972), ale i to powiazanie zosta-
lo poniechane w 1974 r. Dolar niewymienialny utrzymat pozycje faktycz-
nie wiodacej waluty miedzynarodowej z uwagi na powszechny popyt
swiatowy na te walute (transakcyjng i kredytowa).

Miedzynarodowy charakter dolara zagranicznego podtrzymuje rozwi-
jajacy si¢ od lat 60-tych mi¢dzynarodowy rynek kredytowy tzw. rynek
eurodolara. Jednocze$nie panstwa czlonkowskie Migdzynarodowego Fun-
duszu Walutowego (128 krajow) weszly na droge uksztaltowania nowego
mie¢dzynarodowego systemu walutowego, odpowiadajacego nowej nad-
chodzacej epoce gospodarczej. Powr6t do dawnego zwigzanego ze zlotem
migdzynarodowego systemu walutowego jest tak samo mato realny, jak
nierealny byl po drugiej wojnie $wiatowej powrdt do systemu waluty
zlotej w stosunkach wewnetrznych. Stosunki walutowe ksztaltuja sie bo-
wiem pragmatycznie, a nie wedhug z gory okreslonych dogmatéow. W go-
spodarce przemystowej pieniadz wyptywa ze stosunkéw produkcyjnych,
natomiast w stosunkach mi¢dzynarodowych pienigdz jest wyznaczany
przez obroty gospodarcze i wyptywa z tych obrotow.

VIII. BILET BANKOWY w XIX W. A WSPOLCZESNY DOLAR ZAGRANICZNY

Systemowy stopniowy upadek miedzynarodowej roli ztota przypada na
lata 1958 - 1968, tzn. na okres powstania i rozwoju Europejskiej Wspolno-
ty Gospodarczej. W tym bowiem okresie dolar zagraniczny, bedacy w po-
siadaniu zagranicznych wiladz walutowych utracit pelne pokrycie ztotem
amerykanskim. Powstata podobna sytuacja jak w XIX w., gdy uksztatto-
wal si¢ bilet bankowy w stosunkach wewnetrznych jako pienigdz nie ma-
jacy juz peilnego pokrycia zlotem, a ktory jednak uzyskat samodzielny
obieg — nie tylko jako reprezentant kruszcu. Podobnie, po 1958 r. dolar
zagraniczny przekraczajacy pokrycie zlotem stawal si¢ autonomicznym
pienigdzem miedzynarodowym.

Pomigdzy oderwanym faktycznie od wymienialno$ci na zloto biletem
bankowym XIX w. a oderwanym od pokrycia ztotem zagranicznym dola-
rem w potowie XX w. wystepuje ta zasadnicza i doniosta roznica, ze
wspotczesny dolar zagraniczny jest pienigdzem narodowym, pelnigcym,
jedynie i to w nadmiernym zakresie, role mi¢edzynarodowg. Ten rozdzial
pomiedzy narodowym pochodzeniem mie¢dzynarodowego s$rodka ptatni-

12%
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czego, pelnigcego szczegdlne funkcje pienigdza transakcyjnego i rezerwo-
wego, stanowi zjawisko tym bardziej niebezpieczne dla miedzynarodowe-
go systemu walutowego, im bardziej ro$nie waga iloSciowa mig¢dzynaro-
wego obiegu dolara. To zjawisko stanowi — migdzy innymi — motyw
podjecia reformy miedzynarodowego systemu walutowego i radykalnej
zmiany statutu Miedzynarodowego Funduszu Walutowego. W tej dziedzi-
nie wytonity si¢ w latach 1971 - 1973 dwie odmienne tendencje: a) wpro-
wadzenie pienigdza migdzynarodowego o charakterze kredytowym, two-
rzonego przez instytucje mig¢dzynarodowsg, b) powrotu do ztota jako po-
nownie pienigdza S$wiatowego. Pierwsza tendencja powszechnie zostala
przyjeta, druga tendencje¢ reprezentowata Francja az do 1975 r.

IX. FRANCUSKI DOGMATYZM WALUTOWY

Zdeterminowanej przemianami w gospodarce $wiatowej ewolucji w
zakresie miedzynarodowych stosunkéw walutowych nie uznata Francja
gen. de Gaulle'a. We Francji odzyt po 1958 r. nurt waluty ztotej. Ztozyto
si¢ na te powrotng fale przeswiadczenie, ze ztoto jest jedynym dobrym
pienigdzem mi¢dzynarodowym (dwa zrdédla, a mianowicie: udana reforma
walutowa 1958 r. oraz antyamerykanizm rzadu francuskiego).

Francuska reforma walutowa zlikwidowala uprawiang przez wiele lat
inflacje skarbowg, oderwala system pienigzny od ,,zlej" jednostki infla-
cyjnej przy wprowadzeniu nowego pieniadza (,ci¢zki frank") z dewalu-
acja 17,5% w stosunku do dolara oraz uporzadkowata zard6wno gospodarke
budzetows, jak i bilans handlowy ''. W ciggu paru lat po przeprowadzeniu
reformy powaznie wzrosly rezerwy dewiz, a nast¢pnie zasoby zlota przez
drenaz rezerw amerykanskich. Solidne zabezpieczenie dewizowe i krusz-
cowe poczytywano za trwalg podstawe waluty francuskiej. Oficjalna dok-
tryna walutowa przyjeta dogmat nienaruszalnos$ci parytetu franka. Wig-
zano sitg walute ze ztotem, a nie z procesami produkcyjnymi, co miato do-
prowadzi¢ w latach 1968 - 1969 do kryzysu waluty francuskiej.

Dogmat zlota gloszony przez rzad francuski, a wymownie motywowa-
ny przez doradce¢ ekonomicznego rzadu prof. J. Rueffa przeniesiono na
miedzynarodowe stosunki finansowe. Oznaczato to przyjecie zasady, ze
zloto jest jedynym odpowiednim $rodkiem zaplaty dla regulacji ujemnego
salda bilansu platniczego. Zasada ta miala przeciez pokrycie w tzw. klau-
zuli repatriacyjnej Miedzynarodowego Funduszu Walutowego. Klauzula
ta byta jednak sformulowana w 1944 r., a od tego czasu do lat sze$édzie-
siatych gospodarka $§wiatowa ulegta olbrzymim przemianom. Klauzula re-
patriacyjna stata si¢ nierealna w interpretacji formalnej (co czynil gen.
de Gaulle), chociaz jej tres¢ ekonomiczna jest prawidlowa. Oznacza ona

" Patrz J. Rueff, La Restauration du Franc w: La Restauration des Monnaies
Européennes, Paris 1990 s. 173 - 185.
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postulat, ze zadluzenie migdzynarodowe moze by¢ likwidowane w ostat-
niej instancji jedynie rzeczowo, tzn. powigkszonym eksportem.

Rzad francuski, interpretujac formalnie klauzule repatriacyjng, dreno-
wal ztoto amerykanskie i glosit poglad, ze Stany Zjednoczone powinny
sptaca¢ ztotem swoje zadluzenia zagraniczne, co jakoby ograniczy ujem-
ny bilans ptatniczy i co zahamuje nadmierng inflacyjna ekspansje zagra-
nicznego dolara. Nie przewidywano kryzysowej deficytowosci francuskiego
bilansu ptatniczego i przymusowej dewaluacji franka w 1969 r. (co bylo
nazwane jesienig 1968 r. przez gen. de Gaulle'a nonsensem), a natomiast
atakowano z wielu pozycji zagraniczng polityke gospodarczg Stanow Zjed-
noczonych. Sadzono, Ze zahamowanie amerykanskiej ekspansji stworzy
warunki, w ktéorych zloto moze peli¢ role migdzynarodowych zadhuzen
i hamulca antyinflacyjnego w skali §wiatowej. Mechanizm odpowiadajacy
warunkom potowy XIX w. przenoszono na warunki drugiej potowy XX w.
Metody likwidacji inflacji skarbowej Francji, wprowadzone reforma
1958 r., zalecano przez powierzchowna analogi¢ dla usunigcia eksportowa-
nej przez zagraniczng cyrkulacj¢ dolara inflacji amerykanskiej. Wystepu-
jace w tym zakresie zjawisko sprzezenia zwrotnego rozumiano jednokie-
runkowo — skutek pojmowano jako przyczyne'’. To inflacja zwicksza
popyt na pienigdz. Inflacja powoduje wzrost nominalnej wartosci handlu
§wiatowego, co zwieksza zapotrzebowanie na pienigdz transakcyjny'’.

Odmiennosci doktryn walutowych spowodowaty dlugotrwate kontro-
wersje amerykansko-francuskie w sprawie zapoczatkowanej w 1968 r. re-
formy miedzynarodowego systemu walutowego. Francja nawolywata do
przywrocenia miedzynarodowej roli ztota, Stany Zjednoczone natomiast
dazyty do wprowadzenia mig¢dzynarodowego pienigdza opartego na kre-
dycie mig¢dzypanstwowym. Przedmiotem sporu bylo to, co juz zostato
przesadzone ewolucyjnie, a mianowicie przewaga pieniadza, bedacego
zobowigzaniem emitenta nad pienigdzem, bedacym samodzielnym akty-
wem niezaleznym od jakiegokolwiek emitenta.

Dogmatyzm walutowy Francji ponidst klgske podwodjng, a mianowicie
w stosunkach wewnetrznych i migdzynarodowych. W stosunkach we-
wnetrznych wydarzenia lat 1968-1969 i1 nastepnych obality dogmat nie-
naruszalnego parytetu franka i ujawnity slabo$¢ doktryny walutowej
wiazacej stabilizacje kursu waluty z pokryciem kruszcowym i dewizowym.
Obrona nie umotywowanego ekonomicznie nadwarto$ciowego kursu wa-
luty kosztuje bardzo drogo i nie osigga zamierzonego celu. Zjada rezerwy
i powoduje nadmierne krotkotrwale zadtuzenie zagraniczne.

'2 Podobny punkt widzenia wspolczesnie, patrz J. Grapen, La Guerre Econo-
mique, Le Monde 11 VI 1976.

3 Sita nabywcza czotowych walut ulegla znacznemu pomniejszeniu w latach
1950-1970, a w szczegdlnosci dolara o 40%, marki zachodnioniemieckiej o 38%,
funta angielskiego o 52%, franka francuskiego 64%, lira o 51%, jena o 63%. M. Sal-
lon, Historie Economique Contemporaine, Paris 1972, s. 177.
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W stosunkach miedzynarodowych zdecydowal pragmatyzm anglosaski
i zachodnioniemiecki. Uznano, ze mi¢dzynarodowej roli ztota nie da si¢
utrzymaé¢ nawet w ograniczonej mierze jako pienigdza obrachunkowego
i ze miedzynarodowej roli dolara nie da si¢ jeszcze zahamowaé'®. Przy-
jeto zasade wprowadzenia do mig¢dzynarodowego systemu walutowego
pienigdza kredytowego tworzonego przez mi¢dzynarodowy fundusz walu-
towy. W stosunku do systemu kursow walutowych przyjeto podstawe
wzglednie wariantowa, a mianowicie dopuszczalno$¢ nie tylko kursow sta-
tych, ale czesto takze kursow zmiennych.

X. WSPOLCZESNE TENDENCJE W ZAKRESIE PIENIADZA
MIEDZYNARODOWEGO

Tendencje wspotczesnej gospodarki $wiatowej sprawiajg, ze suweren-
no$¢ panstwa w zakresie okreslenia relacji wartosciowych walut w sto-
sunkach mig¢dzynarodowych jest ograniczona podwdjnie, a mianowicie
ekonomicznie i formalnie. Ograniczenia ekonomiczne wyznaczajg ksztat-
tujace si¢ w miedzynarodowych obrotach handlowych cenowe relacje
towarow i uslug, jak rowniez dazenia do réwnowagi bilansu handlowego.
Formalne ograniczenia wyznaczajg natomiast umowy i porozumienia mi¢-
dzynarodowe (np. statut Miedzynarodowego Funduszu Walutowego i po-
rozumienie krajow EWG w sprawie tzw. walutowych kurséw ,,wezowych").

Czynnik ekonomiczny ma decydujaca przewage nad czynnikiem for-
malnym. Porozumienie mi¢dzynarodowe w sprawach walutowych stanowi
sformalizowanie okreslonych stosunkéw gospodarczych i zdolnosci kon-
kurencyjnej przemystow krajéow uczestniczacych i wyplywajacych stad
stosunkow wymiany handlowej. Te stosunki wymienne sg wyznaczone
przez rézne stopnie wykorzystania potencjaléw gospodarczych poszczegol-
nych uczestnikow mig¢dzynarodowej wymiany handlowej i przez odmienne
tendencje do osiggania dynamicznej roéwnowagi ekonomicznej kazdego
kraju. Jezeli te stosunki wymienne ulegaja powaznym zmianom, nie mo-
ga by¢ trwale zawarte uprzednio porozumienia i umowy. Wskazujga na to
wydarzenia walutowe w latach 1971 - 1975, a w szczegdlno$ci utrzymanie
systemu kursow walutowych tzw. wezowych w EWG.

Mig¢dzynarodowa cyrkulacja pieniedzy narodowych oraz ich wzajemna
wymienialno$¢ prowadzi do ksztaltowania pojecia migdzynarodowej jed-
nostki pienieznej. Ta mig¢dzynarodowa jednostka pelni szereg funkcji, a
mianowicie platnicza, transakcyjna, kontraktowa, kredytowa oraz rezer-
wowg. Funkcje te sg wykorzystywane w dewizowym mechanizmie ptat-

4 Role ztota jako jedynie pieniadza obrachunkowego przyjeto przy dwoch de-
waluacjach dolara w koncu 1971 i na poczatku 1973 r. (czemu odpowiadaly zmiany
cen oficjalnych ztota z 35 dolaré6w na 38 i na 42 = 22 dol. za jedna uncj¢). Po
upowszechnieniu kurséw zmiennych i znacznej zwyzce rynkowych cen zlota rola
obrachunkowego ztota stata si¢ fikcja ekonomiczng. Miernikiem obrachunkowym
parytetow centralnych stata si¢ jednostka specjalnego prawa ciagnienia.
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niczyim przez pienigdz narodowy w dwustronnych stosunkach gospodar-
czych (z przewaga waluty wierzycieli nad walutg dtuznika), a nastepnie
przez pienigdz narodowy czolowego kraju przemystowego jako walute
kluczowa lub wiodaca (funt szterling w XIX w., dolar USA w XX w.)
oraz przez pienigdz mi¢dzynarodowy niezalezny od suwerennosci jedne-
g0 panstwa.

Przy koegzystencji dwoch typow miedzynarodowej jednostki ptatni-
czej, a mianowicie pienigdza narodowego, petnigcego przez mechanizm
dewizowy miedzynarodowe funkcje ptatnicze oraz odrgbnego w znaczeniu
prawnym pienigdza migdzynarodowego nastgpuje rozszczepienie szesciu
uprzednio wymienionych funkcji pienigznych. Umiedzynarodowione przez
wymienialno$¢ walut i rynek dewizowy pieniadze narodowe pelnig przede
wszystkim cztery funkcje, a mianowicie platnicza, transakcyjna, kredyto-
wa 1 kontraktowg. Pienigdze te moga réwniez w pewnym stopniu petnié
funkcje sktadnika biezacych operacyjnych rezerw bankoéw centralnych
i komercyjnych oraz przedsi¢biorstw uczestniczagcych w obrotach mig¢dzy-
narodowych.

Pieniagdz miedzynarodowy w znaczeniu prawnym, jako jednostka
tworzona przez mi¢dzynarodowy bank pieniezny, peini przede wszystkim
funkcje obrachunkowa jako miernik centralnych parytetéw walutowych
oraz jako pienigdz umow miedzynarodowych. Druga jego istotng funkcja
jest funkcja rezerwowa dla narodowych wiadz walutowych. Jako pienigdz
rezerwowy nie jest pienigdzem bezposrednich transakcji gospodarczych,
ale wchodzi do tych transakcji posrednio przez bezwarunkowe uprawnie-
nia do nabywania roznych walut narodowych, bedacych bezposrednimi
srodkami zaptaty w konkretnych transakcjach obrotu mig¢dzynarodowego.
Odmiennie niz ztoto migdzynarodowy pieniagdz kredytowy nie jest $rod-
kiem transakcji przedsiebiorstw i gospodarstw domowych. Cyrkuluje tylko
pomiedzy bankami centralnymi i uprawnionymi organizacjami mi¢dzyna-
rodowymi. Nie konkuruje z pieniadzem narodowym, ale go uzupetnia.

Wprowadzenie pienigdza miedzynarodowego ma stanowié uzupelnienie,
a nie zastgpienie dewizowego mechanizmu platniczego opartego na mige-
dzynarodowej cyrkulacji wzajemnie wymienialnych pieniedzy narodo-
wych. Miedzynarodowy pieniadz (udoskonalona jednostka specjalnego pra-
wa ciggnienia wprowadzona w latach 1970-1972 przez MFW) ma by¢
tworzony na szczeblu gospodarki $wiatowej w podobny sposob, jak pie-
nigdz wewnetrzny na szczeblu narodowym, to znaczy jako pienigdz kre-
dytowy (majacy forme¢ pienigdza wkladowego, a nie banknotu), to jest
uwarunkowane organizacyjnie nadaniem Mig¢dzynarodowemu Funduszowi
Walutowemu roli migdzynarodowego, centralnego banku pieni¢znego. Dla
uzupetnienia charakterystyki miedzynarodowego pieniadza nalezy zazna-
czy¢, ze wartos¢ tej jednostki jest od 1 VII 1974 r. oderwana eksperymen-
talnie od zlota, a zostala okreslona jako réwnowartos¢ koszyka 16 wybra-
nych — wedlug umownych kryteriow — walut.



184 Jozef Zajda

DOGMATIC AND PRAGMATIC APPROACHES TO INTERNATIONAL
MONETARY RELATIONS

Summary

The author begins this paper by outlining the tendencies of money evolution
and the role of gold in the 19th century. On the basis of the processes of these
changes, he shows the role of the British pragmatic approach reducing the gold
system restrictions. Because of that pragmatic approach the gold system was
modified.

Simultaneous with those changes was the change of circulation and coverage
of money. There was an emergence of a clear cut predominance of credit issued
currency over gold currency, and significant reduction of coverage of all money
in circulation. With the help of economic development, accompanied by the creation
of credit currency, the rigorous nature of the gold system was demolished. A further
decline of the role of gold, and the even increase of the significance of credit issued
currency, appeared in th first half of the 20th century. This resulted from economic
intervention. The elimination of gold currency from the internal monetary system
occurred first in the Anglo-Saxon countries, and subsequently in others. The decline
of function of gold in International Monetary Relationships appeared in the years
1968 - 1975. The Bretton Woods System collapsed because of the severence of the
monetary exchange between the dollar and gold, and because of the termination
of dollar convertability in 1971. In spite of this, the dollar continued to sustain
the role of key currency because of its Universal demand.

On the basis of these changes, two monetary ideologies flourished: Anglo-Saxon
and West German pragmatism, and French dogmatism. French dogmatism was
a result of traditional approach to money. France insisted on the restoration on
the gold system. The difference in monetary doctrines precipitated an extended
period of American-French controversy. Finally, the pragmatic approach dominated
International Monetary Relationship. The return of gold to the International Mone-
tary System is illusionary.



