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ZAGADNIENIE REGLAMENTACII DEWIZOWEJ
I KURSU WALUTY

Co nalezy rozumie¢ przez reglamentacj¢ dewizowa? Termin
ten nastrgcza wiele watpliwosci 1 powoduje wiele nieporozumien.
Reglamentacja dewizowa z punktu widzenia swej tresci ekonomicz-
nej oznacza regulowanie na drodze administracyjnej transferu na-
leznosci w stosunkach mig¢dzypanstwowych. Tak wigc reglamentacja
dewizowa ma za zadanie, zgodnie z postulatami polityki gospodar-
czej danego kraju, wyznaczanie wielko$ci niektorych lub tez wszyst-
kich pozycyj bilansu platniczego.'

W kazdym wypadku wladza reglamentujaca musi zajac¢ sig
kursem waluty, to znaczy stosunkiem, wedlug ktorego przelicza si¢
pieniadz krajowy na pieniadz zagraniczny. Pod tym wzgledem re-
glamentacja dewizowa staje si¢ narzedziem polityki monetarnej
i z tego punktu widzenia nalezy ja takze rozpatrzec.

Wywieranie przez odnosng wiladz¢ wpltywu na ksztaltowanie
si¢ na rynku kursu walut bylo od dawna waznym elementem poli-
tyki monetarnej. W okresie istnienia i funkcjonowania mechani-
zmu waluty ztotej polityka tego rodzaju byta stale prowadzona.

Jedna z cech charakterystycznych waluty ztotej byta stabili-
zacja ceny zlota; cena zlota, wyrazona w jednostkach obiegajacego
pieniadza krajowego, byta niezmienna.

Stabilizowanie ceny ztota bylo osiggane w pierwszym rzg¢dzie
dzigki stosowaniu pewnej techniki. Technika ta polegala na: 1. bi-
ciu monet wedlug stopy menniczej, to znaczy zamianie ztota-towaru

' Reglamentacja dewizowa nie jest jedynym (narzedziem polityki wyzna-
czania poszczegdlnych pozycyj bilansu platniczego. Poza nig istnieje caly szereg
innych sposobdw, jak clearing beztransferowy; wyznaczanie kontyngentéw im-
portowych itd. Reglamentacja dewizowa, podobnie jak kontyngentowanie im-
portu, jest jednym z najskuteczniejszych sposobow, gdyz z goéry wyznacza ma-
ksymalna wielko$§¢ danej pozycji bilansu ptatniczego.

? Reglamentacje dewizowa ,z punktu widzenia polityki walutowej moznaby
zdefiniowa¢ w sposodb nastepujacy: jest to regulowanie przy pomocy S$rodkow
administracyjnych odptywu i przyptywu ztota, dewiz oraz innych $rodkow ptat-
niczych krajowych 1 zagranicznych, w celu utrzymania parytetowego kursu
waluty. Tak pojeta reglamentacja dewizowa stanowi jedno z wielu narzedzi
polityki kontrolowania i wyznaczania kursu waluty w taki sposob, aby ksztat-
towal si¢ na poziomie, uwazanym za odpowiedni i pozadany z punktu widzenia
polityki gospodarczej kraju.
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na pienigdz-prawny $rodek platniczy wedlug stalego, niezmiennego
stosunku, 2. kupowaniu ztota po statej cenie (rownej oficjalnej ce-
nie ztota), tak zwanej stopie menniczej, 3. sprzedazy zlota po stalej
cenie, wzglednie sprzedazy dewiz po kursach, wynikajacych z cen
zlota, utrzymywanych przez kraje o walucie ztotej.

Te zasady dosy¢ proste nie wystarczaly dla sprawnego i zada-
walajacego funkcjonowania i utrzymywania waluty ztotej. Stabili-
zacja ceny zlota wymagata, by rownowaga bilansu ptatniczego byta
utrzymana, to znaczy, by w obrocie miedzypanstwowym wyplaty
z roznych tytutow byly rownowazone wplatami z réznych tytutow,
podaz dewiz byla mniej wigcej rowna popytowi na dewizy. Jesli ta
rownowaga przejSciowo byta zakldcona, nie sprawiato to powaznych
trudnos$ci; powstawata wprawdzie réznica mi¢dzy podaza dewiz, a po-
pytem na nie, lecz bank emisyjny dziatat jako rezerwuar, ktory po-
krywat niedobor dewiz lub ztota, wzglgdnie wchtaniat ich nadmiar.

Niezb¢dnym warunkiem istnienia waluty ztotej jest utrzymy-
wanie si¢ w dluzszym okresie czasu sity nabywczej ztota w kra-
jach, posiadajacych t¢ walut¢, na mniej wigcej jednakowym pozio-
mie; innymi stowy, musiata istnie¢ taka sytuacja, ze za okre$lona
ilo$¢ ztota mozna kupi¢ prawie taka sama ilos¢ towarow; tak wigc
wyrazone w zlocie poziomy cen towarow w roznych krajach nie-
znacznie roznity si¢ od siebie. Taki stan rzeczy moglt istnie¢, gdy
istniala swoboda dokonywania tranzakcyj ztotem i dewizami w sto-
sunkach krajowych i zagranicznych oraz swoboda przeptywu dobr,
ustug i kapitatow z kraju do kraju. W razie powstawania powaz-
niejszych réznic w cenie dobr, ustug i kapitalow w poszczegdlnych
krajach mogly nastepowac procesy wyrownawcze, w rezultacie byla
przywracana chwilowo zaklocona réwnowaga.

Przy pomocy bezposredniego i posredniego wplywania na wiel-
kos¢ obiegu, poziom cen w kraju, ruch towardow i kapitatow, a przez
to odpowiednie okreslanie dzigki tej polityce podazy i popytu na
dewizy, wladza monetarna usuwala zjawiajace si¢ niedostosowania
i dysproporcje w dziedzinie cen.

Tak wigc przy walucie ztotej cena ztota byla stala, a ceny towa-
row w roznych krajach zmieniaty si¢ mniej lub wigcej w tym samym
kierunku. W dhuzszym okresie czasu bilanse ptatnicze byly réwno-
wazone bez stosowania drastycznych srodkow w postaci morato-
riow transferowych czy tez deprecjonowania waluty krajowej,
transfery zagraniczne z tytulu réznych wptlat i wyptat mniej wigcej
wyrownywaty si¢, co oczywiscie nie wykluczalo nieréwnowag
w krotszym okresie czasu. W ten sposob podaz dewiz rowna byta
popytowi na dewizy, przejSciowe roznice migdzy istniejaca podaza
a popytem na dewizy z tatwo$cia pokrywaty banki emisyjne dewi-
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zami lub zlotem, ktore zresth na ogo6l nigdy nie odptywalo z kraju
na dhuzszy okres czasu.’

System tak zorganizowany i funkcjonujacy naktadal na wtadze
monetarng i gospodarcza kraju szereg obowiazkow, ograniczal swo-
bode¢ jej dzialania, wymagatl stalego czuwania, a przede Wszystkim
czynit koniecznym podporzqdkowanle polityki monetarnej i gospo-
darczej kraju reahzacp pewnej koncepcji teoretycznej. Mogt on
istnie¢, gdy w S$wiecie nie nast¢gpowaly zbyt wielkie przegrupowa-
nia, przesunigcia i zmiany gospodarcze; wywieranie nacisku po-
przez ceny na poszczego6lne pozycje bilansu ptatniczego moglo tylko
wowczas by¢ uwienczone zadawalajacymi rezultatami, gdy dyspro-
porcje i nieprzystosowania byly stosunkowo niewielkie; natomiast
gdyby stawaty si¢ one dosy¢ znaczne, wowczas sprowadzenie ich do
pozadanych wielkosci mogloby wywota¢ tak silng reakcj¢ ze strony
grup czy tez jednostek gospodarczych, dotknig¢tych tym oddziaty-
waniem, ze polityka monetarna pod wptywem nacisku odpowiednich
grup spotecznych lub gospodarczych musiataby byé¢ zarzucona.

Wojna europejska zniszczyta mechanizm waluty zlotej. W okre-
sie odbudowywania waluty zlotej po wojnie zaznaczyla si¢ dosyc
duza sprzeczno$¢ i niekonsekwencje dziatania w dziedzinie mone-
tarnej 1 ogolno-gospodarczej. Z jednej strony w dalszym ciggu
uznawano ideat waluty ztotej; rownoczesnie jednak z réznych po-
wodow nie stwarzano warunkow, ktére by pozwalaty na swobodne,
niezaklocone jej funkcjowanie. Panstwa, ktore powrdcity do waluty
zlotej, utrzymywaty ja niezawsze przez stosowanie polityki mone-
tarnej poprzednio wyprobowanej, lecz przez wprowadzenie catego
szeregu ograniczen i wigzoéw, ktore zaczely wyznacza¢ niektore po-
zycje bilansu platniczego nie przez oddzialywanie na ruch towarow,
uslug 1 kapitatow, lecz przez interweniowanie 1 interferowanie
w sposob administracyjny. W rezultacie ograniczenia i wigzy, ktore
przez pewien czas pozwalaly na jej formalne utrzymanie, musiaty
w konsekwencji doprowadzi¢ do zaburzen, ktore utrudniaty a na-
wet uniemozliwialty w dalszym biegu wypadkow funkcjonowanie
tego systemu walutowego.

Rownoczesnie coraz bardziej zyskiwaty na znaczeniu koncepcje
uniezaleznienia polityki monetarnej i gospodarczej od wigzow, ja-
kie waluta ztota narzucala; wysunigto mys$l postugiwania si¢ syste-
mem monetarnym w celu osiagnigcia celow, ktorych realizacja
stata w zupelnej sprzecznosci ze stabilizowaniem ceny zlota.

 Nalezy tutaj uczyni¢ jedng uwage: w rzeczywistosci skomplikowany sy-
stem zostal tutaj przedstawiony w sposob uproszczony; w praktyce napotykato
si¢ na caly szereg trudno$ci technicznych i gospodarczych, z ktéorymi wladza
monetarna niejednokrotnie nietatwo mogta si¢ upora¢.
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Gdy z chwilg wybuchu kryzysu ceny towarow zatamaly si¢ na
calym $wiecie, przy czym gwaltownos¢ ich zalamania si¢, jako lez
przewleklo$¢ kryzysu czgsciowo zostata wywolana poprzednio pro-
wadzong polityka gospodarcza, wowczas niezrOwnowazenie bilansu
ptatniczego panstw dluzniczych oraz znacznej czgSci panstw wierzy-
cielskich dawato si¢ coraz silniej odczuwac.

Wobec tej sytuacji zacz¢to stosowa¢ dwa §rodki. Jeden polegat
na porzuceniu polityki stabilizowania ceny ztota przy wstrzymaniu
si¢ od reglamentacji dewizowej, drugi za$ uciekal si¢ do reglamen-
tacji dewizowej przy oficjalnym zachowaniu dotychczasowej ceny
ztota i kursu waluty. W wielu wypadkach kombinowano oba $rodki
w sposob rozny; niejednokrotnie panstwa dopuszczalty do zmiennej
ceny ztota, stosujac pewne, zreszta dosy¢ lagodne ograniczenia de-
wizowe, z drugiej za$ strony panstwa o reglamentacji dewizowej od
czasu do czasu zmienialy oficjalng cen¢ zlota.

W okresie kryzysu rekordowym rokiem pod wzglgdem zmian
walutowych byt rok 1931. W tym roku zanotowano 17 wypadkow
wprowadzenia reglamentacji dewizowej oraz 20 wypadkoéw porzu-
cenia polityki stabilizacji ceny ztota. Do wywotania tak wielkich
zmian przyczynita si¢ przede wszystkim Anglia, ktora odstgpila od
waluty zlotej w koncu wrze$nia roku 1931, w jej slady poszedt
caly szereg innych panstw, starajac si¢ dostosowaé kurs swej wa-
luty do zmienionego kursu funta angielskiego. Roéwnocze$nie caty
szereg panstw bronit zagrozonej réwnowagi bilansu platniczego na
drodze reglamentacji dewizowej.

Drugim rokiem o duzym znaczeniu byl rok 1933, gdy Stany
Zjednoczone odstapily od waluty zlotej. Wprawdzie fakt ten nie
znalazl odpowiedniego wyrazu w wielkiej ilosci wypadkéw wprowa-
dzenia reglamentacji dewizowej, jednak odegrat duza role w wywo-
taniu pozniejszych zmian.

Trzecim rokiem o wielkim znaczeniu z punktu widzenia zmian
monetarnych byt rok 1936; we wrzesniu i pazdzierniku tego roku
ostatni obroncy polityki utrzymywania stalej ceny ztota, Francja,
Holandia i Szwajcaria, porzucity walute¢ ztota formalnie, co ze swej
strony spowodowato reperkursje w innych panstwach. W tym roku
zanotowano 9 wypadkoéw wprowadzenia reglamentacji dewizowej
oraz 4 wypadki odstgpienia od waluty zlote;j.

Bilans w dziedzinie zmian monetarnych $wiata w latach 1931
—1937 przedstawia si¢ nast¢pujaco: nastapity 43 wypadki wpro-
wadzenia reglamentacji dewizowej, 6 wypadkow zniesienia regla-
mentacji dewizowej, 33 wypadki odstapienia od waluty ztotej, za-
ledwie 1 wypadek powrotu do waluty zlotej.

Ruch TII 1938 XXIV
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Stan reglamentacji dewizowej w $wiecie w koncu grudnia
1937 roku przedstawia nizej podana tablica: *

ik s Tamieis T gt S AW
$wiata e , Powierzch- /%o calej mieszkafi-  miliony %% catej
tys. km?  pia tys, km? powierzch. céw mieszk, ludnoéci
Europa . . 11424 10087 88,30 519.0 443,6 85,47
Azja . . 41496 31777 . 76,58 '1L121.0 " 695,6. 62,05
Afryka ¢ ..°29952 716533 ' 5520 145,0 55,8 38,48

Ameryka . 40555 18559 45,76 262,5 99,6 37,94
Australia
z Oceania 8 966 441 4,92 10,3 0,4 3,88

Razem . .132393 77397 5846 20578 12950 62,93

Tak wigc reglamentacja dewizowa objela wigcej niz polowe
globu ziemskiego, z ludno$cia réwng */s ludnosci globu ziemskiego.
W najwigkszym stopniu zastosowano ja w Europie, dalej idzie Azja,
Afryka, Ameryka, wreszcie Australia z Oceanig. W Europie prawie
wszystkie panstwa stosuja ograniczenia dewizowe.

Obszar objety reglamentacja dewizowa, czy tez ilo$¢ ludnosci,
poddanej ograniczeniom dewizowym, nie daje jasnego obrazu stanu
reglamentacji dewizowej w S$wiecie. Tutaj nalezaloby uwzglednié
ostro$¢ reglamentacji dewizowej, ktora w roznych panstwach jest
rozna. W niektorych panstwach przepisy reglamentacji dewizowej
sa wlasciwie bronig na wypadek nastapienia w dziedzinie walutowe;j
zjawisk, grozacych zachwianiem osiagnigtej roéwnowagi bilansu
ptatniczego, w innych natomiast panstwach aparat kontroli dewi-
zowej stale i systematycznie funkcjonuje, a jego sprawno$¢ i pre-
cyzyjno$¢ jest ciaggle zwigkszana. Jedne panstwa jedynie ograniczyly
si¢ do regulowania obrotu ztotem i dewizami w stosunkach krajo-
wych 1 zagranicznych, inne natomiast zastosowaly ograniczenia de-
wizowe w najbardziej rygorystycznej formie, oglosity moratorium
transferu wszystkich nalezno$ci zagranicznych, stosujg daleko idacy,
dumping walutowy, prowadzony w znacznym stopniu przy pomocy
zablokowanych nalezno$ci zagranicznych i rézniczkowania waluty,
forsuja eksport towarow 1 turystyke kosztem strat, poniesionych
przez wierzycieli zagranicznych przy odmrazaniu ich naleznosci.

Nasuwa si¢ pytanie, jakimi $rodkami postuguje si¢ reglamen-
tacja dewizowa jako sposob réwnowazenia bilansu platniczego, oraz
w jakich wypadkach bywa stosowana.

Najczgscie] spotykana przyczyng wprowadzenia reglamentacji
dewizowej byt odptyw kapitatow; odplyw kapitalow nast¢powat

4 Obliczone na podstawie Review of the Principal Foreign Exchange
Restrictions throughout the World published by District Bank Limited. Foreign
Department. Manchester, London.
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z r6znych wzgledow, najczesciej na skutek przewidywanego spadku
kursu waluty krajowej; czasami odplyw ten odgrywat wielka rolg
nie ze wzgledu na swoja absolutna wielkos¢, lecz ze wzgledu na
relatywne znaczenie w stosunku do zmniejszonej podazy dewiz z in-
nych zrdodel, jak np. eksport towaréw, czy tez innych dodatnich
pozycyj bilansu ptatniczego.

Inng przyczyna wprowadzenia reglamentacji dewizowej byto
zmniejszenie si¢ cksportu towarow (wzglednie wzrost importu to-
warow); zmiany te powodowaly odplyw dewiz, ostabienie pozycji
centralnej instytucji emisyjnej, a przez to powstanie obaw o losy
waluty krajowej, odptyw kapitatow i spekulacje.

Zaleznie od tego, jaka pozycja bilansu ptatniczego odgrywala
duza rolg, odpowiednimi S$rodkami postugiwata si¢ reglamentacja
dewizowa; jesli odplyw kapitatow miat swe zrodto w sptatach diu-
gow zagranicznych, zawieszano ich transfer, stosujac przy tym ich
zablokowanie, polegajace na tym, ze dtuznik krajowy (osoba pry-
watna czy tez panstwo) splaca swoj dlug w pieniadzu krajowym
na speCJalne rachunki do wskazanej instytucji; dysponowanie Su-
mami, zlozonymi na te rachunki, jest 0dp0w1edn10 regulowane.’

Jesll chodzitlo o niebezpieczenstwo, zagrazajace rownowadze
bilansu ptatniczego od strony ruchu towarow, tutaj starano si¢
ograniczy¢ zaspakajanie popytu na dewizy ze strony importerow,
wzglednie zmuszano eksporterow do oddawania walut obcych, po-
chodzacych z eksportu.

Przeciwko spekulacji wystgpowano przez ograniczenie swobo-
dy dziatania cudzoziemcow i obywateli krajowych w zakresie do-
konywania operacyj dewizowych przez zakaz udzielania kredytow
cudzoziemcom, przez kontrolowanie terminowych transakcyj dewi-
zowych, oraz przez kontrolowanie zakupu i sprzedazy dewiz.

Zaden ze $rodkow reglamentacji dewizowej nie wystepuje sa-
modzielnie i niezaleznie; z istoty reglamentacji dewizowej wynika,
ze stopniowo musi si¢ ona rozszerza¢, gdy raz zostata wprowadzo-
na; to twierdzenie zwtaszcza jest wowczas stuszne, jesli chodzi o pan-
stwa dtuznicze, ktoére zawsze sa narazone na nieoficjalny clearing
naleznos$ci, objetych moratorium, a nie zablokowanych. Dlatego tez
reglamentacja dewizowa w rezultacie musi objaé regulowanie catego
bilansu ptatniczego, musi uniemozliwi¢ stworzenie nieoficjalnej po-
dazy S$rodkéw ptatniczych dla obywateli krajowych, oraz rozracho-
wywanie prywatne zobowigzan mig¢dzypanstwowych poza instytu-

° Blokowanie naleznosci w razie zawieszenia ich transferu jest konieczne;
w przeciwnym wypadku nastgpuje ich transferowanie w drodze rozrachunku
migdzy zainteresowanymi wierzycielami a dluznikami. Dotyczy to oczywiscie
wypadku dlugéw prywatnych.

XXIV*
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cjami kontroli dewizowej. Jedynie gdy reglamentacji dewizowej
uda si¢ podda¢ kontroli cata podaz srodkéw ptlatniczych, uzywanych
w rozrachunku mi¢dzypanstwowym, oraz uniemozliwi¢ jakiegokol-
wiekbadz rodzaju clearing nalezno$ci zagranicznych, wowczas jej
cel, regulowanie bilansu ptatniczego, jest osiagnigty. Z tego po-
stulatu wynikaja rézne srodki, jak reglamentacja obrotu towaro-
wego, emisji pozyczek, udzielania kredytow cudzoziemcom, regulo-
wanie dokonywania transakcyj w stosunkach krajowych i zagranicz-
nych dewizami i ztotem, wzglednie tymi papierami i efektami, kto-
re mogg by¢ uzywane jako $rodki platnicze w stosunkach mig¢dzy-
panstwowych, wreszcie tak daleko posuniete S$rodki, jak konfisko-
wanie sum, ulokowanych przez obywateli krajowych w bankach
zagranicznych lub zainwestowanych w pozyczkach zagranicznych.

Z reglamentacja dewizowa S$cisle wiaze si¢ kwestia ksztatto-
wania si¢ kursu waluty. Jesliby reglamentacja dewizowa mogta kon-
trolowaé¢ wszystkie transakcje miedzypanstwowe, wowczas kurs,
narzucony przez witadze dewizowa, bylby kursem jedynym. Sytua-
cja wiladzy dewizowe] przypominataby stanowisko monopolisty,
ktory kontroluje cala podaz i popyt $rodkow ptatniczych i ztota;
cena tych $rodkow platniczych, kurs waluty, bytaby wowczas jedy-
na na rynku.

W rzeczywistosci rzadko si¢ tak zdarza; wladza dewizowa mi-
mo najdalej posunigtej reglamentacji nie jest wstanie poddac kontroli
wszystkich transakcyj miedzypanstwowych; dlatego tez istnieje
kurs ,czarnej gieldy", ktory w kraju, objetym reglamentacja de-
wizowa, objawia si¢ przede wszystkim w nieoficjalnych notowa-
niach ceny zlota i banknotow zagranicznych, rézniacej si¢ od ceny
oficjalnej, a za granica wyraza si¢ roznicg mi¢dzy notowaniami
banknotow kraju, stosujacego reglamentacj¢ dewizowa, a oficjal-
nymi notowaniami kursu dewiz.

Odchylenia te sa rozne w réznych wypadkach; czasami bywaja
bardzo duze, gdy reglamentacja dewizowa jest daleko posunigta, przy
istnieniu jednak transakcyj nieoficjalnych i duzym popycie na $rod-
ki ptatnicze, uzywane w stosunkach migdzypanstwowych, czasami
natomiast sa nieznaczne, gdy niereglamentowany popyt na dewizy
jest stosunkowo niewielki, a niereglamentowana podaz jest znaczna.

Z nieoficjalnych notowan kursu waluty, obje¢tej reglamentacja
dewizowa, nie mozna wyciaga¢ wnioskow co do rzeczywistej de-
precjacji pieniadza krajowego; przede wszystkim nieoficjalny po-
pyt na sSrodki ptatnicze w wigkszosci wypadkow wychodzi od stro-
ny pewnej kategorii ustug i transferu pewnych nalezno$ci zagra-
nicznych a nie towar6w; poza tym jego wahania zaleza od nieregla-
mentowanej podazy i popytu na zagraniczne S$rodki ptatnicze, kto-
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rych rozmiary w wigkszym stopniu zaleza od rygoryzmu reglamenta-
cji dewizowej niz od zaszlych zmian cen w kraju. Na pytanie ,jak
uksztaltuje si¢ kurs waluty w wypadku zniesienia reglamentacji de-
wizowej" nie nalezy szuka¢ odpowiedzi w stanie notowan nieoficjal-
nych banknotow krajowych za granica, oraz ceny ztota i banknotow
zagramcznych w kraju. Odpow1edz1 na to pytanie moze udzieli¢
zbadanie zmian, jakie zaszty w poziomie cen w kraju i za granica.

Panstwo, stosujace reglamentacj¢ dewizowa, napotyka na sze-
reg trudnos$ci, wynikajacych z reglamentacji. Mimo ograniczenia
podazy dewiz na potrzeby importerow w dalszym ciggu wiladza
dewizowa jest zmuszona zaspakaja¢ popyt na dewizy. Tak wigc
narzuca si¢ konieczno$¢ zdobywania dewiz. To zmusza panstwo
przede wszystkim do forsowania do krajow wolnodewizowych eks-
portu, ktéory ma stanowi¢ zrédto doptywu dewiz. RoOwnoczesnie
panstwo, aby wytaczy¢ pewne transakcje z rynku dewizowego, ucie-
ka si¢ do clearingu beztransferowego i kompensaty, ktore pozwalaja
na bezdewizowe regulowanie zaplat za eksport i import towarow,
ustug a czasami nawet kapitaldbw w obrotach miedzypanstwowych.

Jakikolwiek jest wynik regulowania i roéwnowazenia poszcze-
gb6lnych aktywnych i pasywnych pozycyj bilansu ptatniczego na
drodze reglamentacji dewizowej, zagadnienie to nasuwa caly szereg
trudno$ci przede wszystkim od strony kursu waluty i zmian cen.

Reglamentacja dewizowa stanowi czynnik, zatrzymujacy funk-
cjonowanie mechanizmu automatycznej waluty zltotej; nie dopusz-
cza ona do wolnych ruchow ztota w obrocie mig¢dzypanstwowym.
Rownoczesnie reglamentacja dewizowa czgSciowo zrywa zwiazek,
jaki istnieje migdzy pieniadzem krajowym, a kruszcem walutowym,
ktorym w wigkszosci wypadkow jest ztoto. Wymienialno$¢é bankno-
tow na zloto wzglednie na dewizy jest wyznaczona przez specjalnie
do tego upowaznione instytucje, rownocze$nie wprowadza si¢ w
mniejszym lub wigkszym stopniu przymus zakupu zitota i jego od-
powiednika — dewiz.

Wobec tego stanu rzeczy wylania si¢ w zwiazku z kursem wa-
lut przy reglamentacji dewizowej szereg kwestyj: czym jest kurs
waluty przy reglamentacji dewizowej, w jaki sposéb on si¢ ksztal-
tuje, w jaki sposob jest wyznaczany i zmieniany, oraz jaka polityka
monetarna musi by¢ prowadzona celem utrzymania oficjalnego kur-
su waluty przy reglamentacji dewizowej, czym jest w swej istocie
pieniadz krajowy oraz pieniadz zagraniczny dla obywateli danego
kraju. Wtlasciwa analiza tych problemoéw, odpowiednie rozwigzanie
pewnych kwestyj jest wazne zarowno dla skutecznosci reglamenta-
cji dewizowej jako tez dla sprawnego i odpowiedniego funkcjono-
wania mi¢dzynarodowej wymiany towarowej, zwlaszcza w formie
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mig¢dzypanstwowego rozrachunku bezpieni¢znego (clearingu bez-
transf erowego).

W wypadku wprowadzenia reglamentacji dewizowej najcze-
$ciej przyjmuje si¢ kurs waluty taki, jaki istnial bezposredmo przed
Wprowadzenlem regulowania obrotu dewizowego z zagranica. Do-
poki nie nastgpuja zasadnicze zmiany w dziedzinie cen, kurs wa-
luty oficjalnie przyjety i stosowany w transakcjach dopuszczonych
przez wladze dewizowe jest kursem, odpowiadajagcym ogotowi sto-
sunkéw gospodarczych, a zwlaszcza stosunkowi sity nabywczej pie-
nigdza krajowego do sity nabywczej pieniadza zagranicznego. Jed-
nak zmiana w dziedzinie cen nast¢puje dosy¢ szybko, przede wszyst-
kim ze wzgledu na wplyw, wywierany przez sama reglamentacj¢
dewizowa (stanowigcag w pewnym sensie protekcj¢ przeciwko kon-
kurencji towarow zagranicznych dla produkcji krajowej) wskutek
z_law1en1a si¢ zwiazanych z nig specjalnych metod wymlany towaro-
wej m1¢dzypanstwowej w dziedzinie towardéw, ustug i kapitatow,
wreszcie wskutek trudnosci skoordynowania polityki walutowej
z polityka kredytowa.

Nalezy tu szczeg6lng uwage zwrdci¢c na polityk¢ monetarng.
Przy reglamentacji dewizowej polityce tej brak jest sprawdzianu
i wytycznej dla odpowiedniego wyznaczania wielko$ci obiegu pie-
ni¢znego a przez to poziomu cen krajowych. Ruchy ztota, ktore przy
walucie zlotej w pewnym stopniu wyznaczaly rozmiary tworzenia
srodkow platniczych przez bank emisyjny, a przez to rozmiary
Wszystkich srodkow ptlatniczych kraju, tym sprawdzianem nie sa,
poniewaz zmiany rezerwy kruszcowej banku emlsy]nego nie sg wy-
znaczane przez zmiany cen, lecz przez skutecznos$¢ i celowos$¢ za-
rzadzen reglamentacyjnych. Poza tym wladza monetarna nie od-
czuwa nacisku w kierunku kurczenia obiegu w wypadku ujemnego
salda bilansu handlowego, ktéoryby w systemie wolno-dewizowym
mogt wywola¢ odpowiedni odplyw ztota i dewiz. RoOwnoczesnie
clearing beztransferowy, ktory pozwala na bczpienigzng mig-
dzypanstwowa wymian¢ towaréw, odznacza si¢ dwoma wlasci-
wosciami z punktu widzenia polityki wyznaczania cen. Clearingo-
wa wymiana towaré6w w wigkszym stopniu funkcjonuje na podsta-
wie umownie okre§lonych kontyngentéw towaréw, a w mniejszym
na podstawie ksztaltowania si¢ cen w kraju i za granica; nieréwno-
waga bilansu handlowego clearingowego nie zmusza wladz mone-
tarnych do odpowiedniej reakcji w postaci bardziej liberalnej czy
tez restrykcyjnej polityki pieni¢znej. We Wszystkich par'lstwach
stosujacych reglamentacje dewizowg i clearing, przejawiajg si¢ te
same tendenCJe Dlatego tez nieprzystosowanie si¢ kursu waluty
staje si¢ coraz wigksze i coraz silniejsze.
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Kurs waluty winien utrzymywa¢ si¢ na takim poziomie, aby
0dp0w1ada1 poziomowi cen w kraju i za granlcq Wzajemne dosto-
sowanie si¢ tych wielko$ci moze odbywac si¢ w dwojaki sposob:
albo kurs waluty zmienia si¢, albo tez odpowiedni nacisk jest wy-
wierany na ceny, przy niezmiennym kursie waluty; moze istnie¢
tez posrednie rozwiazanie tego problemu, mianowicie réwnoczesnie
nast¢puja zmiany kursu waluty i cen.

Aby przeciwdziala¢ skutkom nieprzystosowania oficjalnego
kursu waluty do poziomoéw cen, stosuje si¢ caly szereg S$rodkow
zaradczych. Kurs waluty, podlegajacy administracyjnemu regulo-
waniu, opiera si¢ droga arbitrazu na kursach walut wolnych; prze-
widuje si¢ mozno$¢ zmiany kursu oficjalnego przy wigkszych wa-
haniach kursu rynkowego, wreszcie dostosowuje si¢ kurs waluty
do poziomu cen przy pomocy nadptat i premij clearingowych.
Czasami przeprowadza si¢ dewaluacj¢, to znaczy zmienia si¢ ofi-
cjalny kurs waluty, dostosowujac go do zmienionych warunkow go-
spodarczych.

Wszystkie sposoby dotychczas stosowane nie sg zadawalajace;
z punktu widzenia polityki monetarnej i gospodarczej maja za za-
danie tak okresli¢ kurs waluty, by wymiana mig¢dzypanstwowa nie
napotykala na trudnosci od strony cen. Jednakze te wszystkie spo-
soby nie usuwaja rzeczywistych trudno$ci, w znacznym stopniu wy-
nikajacych stad, ze polityka monetarna w dalszym ciagu nie jest
zwigzana z kursem waluty i zmianami cen, przeciwnie coraz bar-
dziej uniezaleznia si¢, stuzac realizacji pewnych postulatow, wysu-
wanych przez panstwo czy tez pewne grupy gospodarcze.

W miarg, jak reglamentacja dewizowa i clearing beztransferowy
beda wykazywaty rozwoj, w miar¢ jak tendencje autarkiczne, izola-
cja gospodarcza poszczegdlnych panstw, rozrywanie wigzow, taczacych
Poszczegdlne jednostki gospodarcze, bedzie si¢ zwigkszato, sytuacja
w dziedzinie waluty bedzie coraz bardziej si¢ komplikowata. Z jed-
nej strony na wiadz¢ monetarna bedzie wywierany nacisk przez
zainteresowane $rodowiska gospodarcze w kierunku realizowania
na drodze polityki monetarnej pewnych postulatow, z drugiej zas
strony bedzie si¢ wymagato speinienia dosy¢ abstrakcyjnego postu-
latu opierania polityki monetarnej na ruchach cen. Postulat ten,
ze wzgledu na swa abstrakcyjnosc i brak wytycznych, nie tatwo
bedzie mégt byé spetniony.’

¢ Przy walucie zlotej wladza monetarna dla swej polityki miata konkretny

sprawdzian — ruchy ztota; by¢ moze stanowito to dla polityki monetarnej

Punktu widzenia technicznego najwig¢ksza korzy$§¢, wynikajaca z istnienia
waluty ztotej.
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W tych warunkach rézniczkowanie waluty bedzie coraz dalej
postgpowato. Poza oficjalnym kursem waluty, utrzymywanym ze
wzgledu na konserwatyzm i tradycj¢ monetarna, prestige panstwa,
sptate¢ dlugobw zagranicznych, przyzwyczajenia ludno$ci, czy tez
inne wzgledy natury polityczno-gospodarczej, coraz bardziej nie-
oficjalnie lub potofiejalnie beda wprowadzane kursy walut dla do-
konywania poszczegodlnych rodzajow transakcyj gospodarczych, np-
wymiana towarow, turystyka, inne ustugi, ruch kapitatow. To roz-
niczkowanie waluty ma podwojny sens: dostosowanie stosunku,
w jakim wymienia si¢ pienigdz krajowy na pieniadz zagraniczny,
do warunkow, istniejacych w poszczegdélnych krajach oraz uzywa-
nie kursu waluty, jako narzg¢dzia protekcji gospodarczej czy tez
innego rodzaju polityki gospodarczej, np. uaktywnienia pewnych
pozycyj bilansu platniczego. Rownoczesnie system tak skonstruo-
wany 1 funkcjonujacy bedzie wymagal daleko idacej ingerencji
panstwa i interwencji wladz monetarnych oraz stalej i czulej kon-
troli, w rezultacie automatyzm gospodarczy bedzie zastgpiony sta-
tym oddziatywaniem, ktoére za swe wytyczne bedzie mialo potrzeby
i postulaty biezacej polityki gospodarczej.’

Kurs waluty przy reglamentacji dewizowej, ktoéremu stosun-
kowo duzo miejsca tutaj poswigcilismy, jest najtrudniejszym i naj-
wazniejszym zagadnieniem reglamentacji dewizowej; jej funkcjono-
wanie jako tez funkcjonowanie zwigzanego z niag clearingu bez-
transferowego bedzie zalezato od wiasciwej polityki w tej dziedzinie
prowadzonej. W ramach artykutlu przedstawione bylo jedynie szki-
cowo zagadnienie reglamentacji dewizowej ze szczegdlnym uwzgled-
nieniem kursu waluty. Artykul ten nie wyczerpuje problemu; nie-
watpliwie dosy¢ bogate doswiadczenie szeScioletnie z dziedziny
reglamentacji dewizowej doczeka si¢ odpowiedniego i wyczerpujg-
cego przedstawienia.

7 Nalezy zauwazy¢, ze istota pieniadza ulega duzym przeobrazeniom na
skutek prowadzenia polityki wyznaczania bilansu platniczego na drodze admi-
nistracyjnej. Pieniadz coraz luzniej be¢dzie zwigzany z okre$lonym dobrem go-
spodarczym, np. ze zlotem (w wypadku waluty ztotej). Pieniadz coraz bardziej
bedzie dematerializowat si¢; pod wzgledom zewngtrznym bedzie on jedynie
odpowiednio zadrukowanymi kawatkiem papieru, ozy tez odpowiednio oznaczo
nym kawatkiem metalu; za§ pod wzgledem tresci bedzie stanowil okreslone
uprawnienie do nabywania doébr. W stosunkach krajowych uprawnienie to beg-
dzie nieznacznie ograniczone, natomiast w stosunkach zagranicznych, w prze-
ciwienstwie do waluty zlotej, prawo nabywania dobr i ustlug bedzie doktadnie
wyznaczone; rodzaj, cena i ilo$¢ towarow czy tez uslug beda dokladnie okreslone
przez odpowiednie instytucje reglamentacyjne i interwencyjne; kurs waluty sto-
sowany w tych transakcjach bedzie jedynie stosunkiem, po jakim zgodnie z upo-
waznieniem odpowiedniej wladzy be¢dzie mozna nabywaé oznaczone ilosci dobr
i ustug w stosunkach migdzypanstwowych.





