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I. UWAGI WSTEPNE

Podzielajac poglady wyrazone we wspotczesnej literaturze, przez ptyn-
no$¢ miedzynarodowa rozumiem zdolno$¢ do regulowania w kréotkim cza-
sie biezacych zobowiazan ptatniczych wobec zagranicy'. Oznacza ona
relacje miedzy posiadanymi rezerwaimi walutowymi a istniejacymi tzw.
biezacymi zobowiazaniami wobec innych panstw. Tak rozumiana ptynnosé
odgrywa duza rol¢ w dziedzinie wymiany z zagranica i metod rozliczen
miedzynarodowych. Stad tez na plan pierwszy wysuwa si¢ problem jej
odpowiedniego ksztattowania i to zaréwno w skali miedzynarodowej, jak
i poszczegdlnego panstwa. Kazdy kraj stara sie za pomoca odpowiedniej
polityki finansowej oddziatywaé¢ na jej poziom. Postugujac si¢ réznymi
instrumentami panstwo powinno przestrzega¢ pewnych regut, ktére
sprzyjatyby wspotdziataniu w zakresie wymiany z zagranica. W Kkra-
jach nalezacych do Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (MFW).
Fundusz ustanawia zasady bedace podstawa wzajemnej wspdipracy czton-
kéw. Jednym ze statutowych zadan tej organizacji jest ksztattowanie
ptynnosci miedzynarodowej’, gdyz uznano, ze plynnoéé ta jest niezbed-
na dla sprawnego funkcjonowania gospodarki wszystkich krajow.

W swoim opracowaniu staram si¢ poddaé ocenie, w jakim stopniu
i w jaki sposéb MFW ksztattowal miedzynarodowa ptynnosé krajow czton-
kowskich i czy istniejace zrodta finansowe Funduszu umozliwity oddzia-
tywanie na t¢ plynnos$é. Prébuje takze zasygnalizowaé role MFW w za-
kresie ptynnosci, rozpatrujac to zagadnienie z punktu widzenia zaspoko-
jenia potrzeb finansowych panstw nalezacych do tej organizacji. Nato-
miast pomijam zagadnienie ksztattowania kurséw walutowych, mimo ze

' Pojecie to blizej rozwazatem w artykule pt. Swoiste cechy ptynnosci miedzy-
narodowej  krajow cztonkowskich MFW, Zeszyty Naukowe AE Poznann (oddano do
druku).

’ W pierwotnej wersji umowy zatozycielskiej MFW zawarto pierwsze wzmian-
ki na ten temat (Umowa o utworzeniu MFW zawarta w Bretton Woods dnia 22 VII
1944 r., Dz. U,, 1948 r., nr 40, poz. 290, art, I).
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zdaje sobie sprawe¢ z wazno$ci tego problemu, w kontek$cie plynnosci
miedzynarodowej.

MFW postuguje si¢ wieloma $rodkami finansowymi i pozafinansowy-
mi. Te ostatnie wystepuja w formie spotkan i konferencji, na ktérych
omawia si¢ sprawy zwiazane z funkcjonowaniem mig¢dzynarodowego sys-
temu walutowego, stanowiac okazje do szerokiej konsultacji w gronie
przedstawicieli wielu krajéw (np. coroczne zebrania Rady Gubernatorow,
konferencje Grupy Dziesieciu, Grupy 24 itp.).

Znaczenie tych spotkan dla ksztaltowania ptynnosci miedzynarodo-
wej panstw czlonkowskich MFW jest niezmierne. Na ogdt ocenia sig
je bardzo wysoko, zwlaszcza ze dzigki prowadzonym dyskusjom nastepuje
modyfikacja narzedzi, poprzez odpowiednie ich dostosowywanie do
zmieniajacych si¢ warunkow. Wykorzystujac instrumenty finansowe
cztonkowie Funduszu realizuja przystugujace im prawa ciagnienia (dra-
wing rights), specjalne prawa ciagnienia (special drawing rights), a ponad-
to niektore panstwa cztonkowskie moga rowniez korzystaé z instrumentow
specjalnie dla nich tworzonych (przyktadem jest Trust Fund).

Aby omowi¢ role MFW w ksztattowaniu ptynnosci miedzynarodowej
postuzytem si¢ danymi liczbowymi, publikowanymi w materiatach zrédto-
wych Funduszu. Dane te opracowatem w dwu tabelach, uwzgledniajac
najbardziej syntetyczne dane stosowane w literaturze przedmiotu i spra-
wozdaniach MFW. Nie sadze jednak, aby przyjety przez Fundusz mier-
nik ptynno$ci miedzynarodowej w peini charakteryzowat stan zaspokojenia
potrzeb krajéw cztonkowskich, zwiazanych z wymiana miedzynarodowa.

Zestawiajac dane charakteryzujace ptynnos$¢ micdzynarodowa, ogra-
niczytem si¢ do lat 1956-1983, gdyz materiaty liczbowe z lat poprzed-
nich okazaty si¢ badz niedostepne i niekompletne lub tez niejednorodne.

Zdajac sobie sprawe z duzych réznic w poziomie rozwoju gospodarcze-
go poszczegdélnych krajow, warunkujacych stosowanie zréznicowanych
narzedzi przez MFW wobec cztonkdéw, uwzglednitem — analizujac dane
— podziat na cztery grupy wszystkich krajow nalezacych do tej organi-
zacji, wyodrebniajac 1) kraje Grupy Dziesieciu’, 2) pozostate kraje prze-
mystowe, 3) kraje rozwijajace si¢ eksportujace ropg naftowa, 4) kraje roz-
wijajace sie nie eksportujace ropy naftowe;j.

II. ZRODEA, STRUKTURA I DYNAMIKA DZIAXALNOSCI KREDYTOWEJ MFW
NA RZECZ PANSTW CZLONKOWSKICH

Aby méc prowadzi¢ dziatalnos¢ kredytowa MFW musi dysponowaé od-
powiednimi funduszami finansowymi. Gtéwne ich zrédto stanowity udzia-
ty cztonkowskie. W latach 1950 - 1984 zwickszyty si¢ one ponad jedena-

Do krajéw Grupy Dziesieciu naleza: Belgia, Francja, Holandia, Japonia, Ka-
nada, RFN, Szwecja, USA, Wielka Brytania, Wtochy.
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stokrotnie, wzrastajac z 8036,5 mln SDR do 89 301,8 mIn SDR. Przyczy-
nity si¢ do tego o$miokrotna tzw. regulacja udziatéw, a takze ponad
trzykrotny wzrost liczby panstw cztonkowskich, z 49 (w 1950 r.) do 148
(w 1984 r1.). Szczegélnie duzy wzrost cztonkdéw nastapit w latach szedé-
dziesiatych. Tendencja ta utrzymata sie do 1973 r.* W strukturze panstw
cztonkowskich wzrastata wigc ilo$¢ krajéw stabo rozwinietych, wywiera-
jac wptyw na dziatalno$¢ Funduszu.

Wraz ze zwickszeniem, si¢ liczby krajow nierozwinigtych, wzrastaty
trudnos$ci Funduszu w zakresiec mozliwo$ci uzupetnienia ptynnosci mieg-
dzynarodowej swoich cztonkéw za pomoca dziatalnosci kredytowej. Da-
zac do ich eliminacji MFW zaczal zaciaga¢ kredyty na ten cel. Naleza
do nich: 1) pozyczki udzielane przez Grupe Dziesieciu na mocy Ogdlnego
Porozumienia Pozyczkowego (GAB) zawartego w 1962 r. i odnawianego
najpierw co cztery lata, a pdzniej co pie¢ lat’, 2) pozyczki udzielane
przez poszczegllne panstwa na podstawie dwustronnej umowy z Fun-
duszem (np. umowa pozyczkowa z tzw. Agencja Monetarna Arabii Sau-
dyjskiej w 1981 r. na 12 mld SDR na okres szeiciu lat®), 3) pozyczki
otrzymane od eksporterow ropy naftowej, 4) pozyczki zaciagnigte w
1979 r. na cele uzupetniajacego kredytowania w wysokosci 7,8 mld SDR
udzielone przez 13 panstw oraz Szwajcarski Bank Narodowy’, 5) po-
zyczki uzyskane na podstawie umowy z bankami centralnymi i wta-
dzami monetarnymi 16 panstw cztonkowskich z sierpnia 1982 r. o do-
starczenie Funduszowi 1,3 mld SDR na okres dwéch lat®.

Do zrédet Funduszu mozna tez zaliczy¢ zyski osiagniete przez MFW
ze sprzedazy czeSci udziatdw cztonkowskich wplacanych w kruszcu.
Sprzedaz ta byta skutkiem demonetyzacji ztota. Zyski ze sprzedazy tego
kruszcu po cenach rynkowych przekazano na cele Funduszu Powierni-
czego (Trust Fund)’ administrowanego przez MFW . Celem tego Fun-
duszu byto udzielanie dodatkowych pozyczek (na dogodnych warunkach)

* Obliczenia wtasne na podstawie IMF Survey z dnia 22 IV 1974 r., s. 123;
31V 1978 r., s. 106; 15 XII 1980 r., s. 377; 4 IV 1983 r., s. 97; 15 X 1984 r., s. 319.

° K. Zabielski, Zmiany w  miedzynarodowym  systemie  walutowym w latach
1971 -1978 oraz ich wptyw na stosunki gospodarcze Wschod—Zachod. Warszawa
1980, s. 23.

® Annual Report 1981, s. 91.

7'J. Gold, Financial Assistance by the International Monetary Fund. Law and
Practice. Waszyngton: 1980, s. 34.

* Annual Report 1982, s. 86.

’ Z. Knakiewicz, Powiqzania narodowych systemdw pienieznych z  miedzynaro-
dowym  systemem 7 Kingston, Ww: Problemy pieniezno-kredytowe i walutowe, Po-
znan 1981, s. 77 i 79.

" Trust Fund zostal utworzony decyzja Rady Dyrektoréw z dnia 5 V 1976 r.
(Selected Decisions of the International Monetary Fund and Selected Documents,
Waszyngton 1983, s. 302).
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panstwom, ktorych dochdd na 1 mieszkanca w 1973 r. wynosit mniej niz
300 SDR, a w 1975 r. nie przekraczat 520 dolaréw .

Dzigki tym wszystkim zasobom finansowym w latach 1976 - 1983 kre-
dyty roczne, udzielane przez MFW, wzrosty ponad dwudziestokrotnie, a
mianowicie z 0,7 mld SDR do 14,1 mld SDR. Szczegdlnie duzy wzrost
udzielonych kredytdw wystapit w latach 1975 - 1983 (tab. 1)..Byto to zwia-
zane z wprowadzeniem nowych rodzajow kredytow przez J. Witeveena,
generalnego dyrektora Funduszu w latach 1973-1978 i kontynuowaniem
tych kredytéw przez jego nastepce, J. de Larosiere'a. Sprzyjaty temu
takze podwyzszone kwoty udziatéw cztonkowskich. Wraz ze wzrostem u-
dzielonych kredytéw, zwickszata sie tez dynamika kredytéw splaconych,
wzrastajac w stosunku do 1956 r. prawie osiemnastokrotnie z 113,1 mln
SDR do 2 032,8 min SDR".

Na szczegdlna uwage zastuguje saldo rocznego przyrostu kredytow.
W wigkszosci lat badanego okresu miato ono warto$¢ dodatnia, jednakze
w niektérych latach, zwlaszcza w pigcdziesiatych, suma kredytéow spta-
conych przewyzszata kredyty udzielone. By¢ moze, ze z tego wtasnie po-
wodu we wczesniejszej literaturze ujemnie oceniano role MFW w ksztat-
towaniu plynnoéci miedzynarodowej .

Trudno sie zgodzi¢ z taka ocena, zwlaszcza ze juz wtedy stopniowo
rosto skumulowane zadtuzenie panstw cztonkowskich. Zadtuzenie to osiag-
neto w 1983 r. warto$¢ 44,8 mld SDR, bedac ponad czterdziesci cztery
razy wyzsze niz zadtuzenie w 1956 r. (tab. 1). Przyspieszony wzrost zadtu-
zenia wystapit w okresie recesji lat 1974 - 1975, zwanej w literaturze za-
chodniej tzw. wielka recesja'*. Zjawisko to utrzymato si¢ w latach na-
stepnych, osiagajac najwyzsza warto$¢ w 1983 r. Zdaje si¢ to dowodzié
duzej prezno$ci MFW (zwtaszcza w latach siedemdziesiatych) w zakresie
zdolno$ci uzupetniania krajom cztonkowskim potrzebmych im $rodkow
pienieznych do wywiazywania sie z zobowiazan z tytulu obrotéw bieza-
cych, jak i o pogorszeniu si¢ sytuacji ptatniczej krajow cztonkowskich.

W najdtuzszym okresie pierwsze miejsce w strukturze dziatalnosci kre-
dytowej Funduszu zajmowaty kraje Grupy Dziesieciu. W wigkszoSci ba-
danego okresu przypadato na nie ponad 60% udzielonych kredytéw. Kra-
je te przestaty korzysta¢ z kredytu Funduszu dopiero po 1978 r. (wy-
jatek stanowi 1983 r.)". Z pierwszego miejsca wyparty je kraje roz-
wijajace sie nie produkujace ropy naftowej. Kraje Grupy Dziesigciu

""'J. Gold, Financial, s. 36.

"” Obliczenia wtasne na podstawie IFS 1982, Yearbook s. 10, 14; IFS 1985, marzec,
s. 28.

" E. Drabowski, System walutowy wspdtczesnego kapitalizmu. Problemy plyn-
nosci miedzynarodowej, Warszawa 1965, s. 52 - 53.

“ A. Maddison, Phases of Capitalist Development. Banca Nagzionale del Lavoro,
Quarterly Review 1977, czerwiec, s. 118.

" Obliczenia wtasne na podstawie IFS 1982, Yearbook, s, 10 - 17; IFS 1985, ma-
rzec, s. 26 - 29.
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Tabela 1
Podstawowe dane charakteryzujace ptynno$¢ migdzynarodowa
ogo6tu panstw cztonkowskich MFW w latach 1956 -1983
[ | N Pokrycie - _T_“m o
| Saldo : Udzielone o i ujcmnego Stosunek |
| bilansu i kredyty | Wane z- S— kredytow | Wskaznik
Import Rezerwy | dluzenie |lansu han- plynnoéci
Lata handlo- ‘ pizez | wobec | dlowego | Pettodo ‘ 3
| - migdzyna-
! wego | MFW ‘ MEW | przezkre-| T€ZeTW | codonis
dyty netto
w mld SDR | w % [
1956 994 -39 559 07 ‘ 1,0 1486 | 1,03 56
1957 109,1 —6,6 56,4 | 1,0 1,9 13,84 : 1,62 ‘ 52
1958 101,8 —4,5 57.5 ] 0,3 | 1,9 : ; j 56
1959 108,1 —49 57,1 | 0,2 1.5 : i 53
1960 121,1 —5,6 599 | 0,3 1,2 . | . . 49
1961 126,8 —6,1 62,0 | 2,5 2.9 28,28 2,78 49
1962 133,9 -7, 62,9 ] 0,6 2,2 . [ . 47
1963 1458 -7.2 66,8 ' 0,3 2.2 092 | 0,09 47
1964 | 162,1 I' -7,3 69,1 1,9 3.7 19,72 2,08 43
1965 176,1 —8,1 71,2 | 2,4 5.7 25,22 2,86 40
1966 193,7 -9,1 72,7 | 1,4 6,7 10,64 1,33 38
1967 203,3 —9.6 74,5 0,8 6,6 . . 37
1968 226,1 —-9.9 77,8 3,5 8,9 23,62 | 3,00 34
1969 257,7 —-9.9 78,7 2,5 9.8 8,90 = % ¢ 31
1970 296,6 | —11,8 93,2 1,5 9,9 0,58 0,12 3l
1971 330,6 | —11,9 123,1 1,9 9,0 - . 37
1972 358,5 —9.,6 146,6 1,6 9.3 3,06 | 0,20 41
1973 449.9 =il 152,3 0,7 94 1,58 | 0,07 34
1974 653,0 —49 179,8 4,1 12,9 70,34 | 1,91 28
1975 670,5 -9.1 194,3 4,7 17,1 46,47 2,17 29
1976 799,9 -7,3 2222 7,0 22,8 78,68 2,58 28
1977 9094 | —174 262,0 34 233 2,82 | 0,18 29
1978 9798 | —21,6 279,8 3,7 22,2 4 29
1979 | 11957 | —16.2 3029 1,8 20,0 - - E 25
1980 | 1481,7 | —41,0 3549 3.8 20,5 1,30 0,15 ] 24
1981 | 1619,3 | —549 369,8 7.1 25,5 9,09 1,35 1 23
1982 | 1628,5 | —84,7 363,7 8.8 32,7 8,44 1,96 | 22
1983 | 1620,8 | —658 | 3956 | 14,1 44,8 1839 | 306 | 24
Uwaga: w celu uzyskania poréwnywalno$ci dokonatem dodatkowych przeliczen wartosci eksportu i importu

wyrazonych w dolarach USA na SDR. Postuzytem sig $redniorocznymi kursami SDR w stosunku do dolara, opublikowa-
nymi w International Financial Statistics 1985, s. 16.

Zrédto: obliczenia i opracowanie wtasne na podstawie International Financial Statistics 1980. s. 44 - 45, 62 - 69; 1982,
s. 10 i 14. International Financial Statistics 1985, s. 26, 28, 45, 47, 70, 71.

korzystaty z do$¢ zréznicowanych Kkredytéw.
ta sie od 79,6 min SDR (1983 r.) do 2736 mIin SDR (1968 r.). Stosunkowo
mato kredytdw otrzymywaty pozostate kraje uprzemystowione, waha-
jac si¢ od 3,8 min SDR (1968 r.) do 933 mIn SDR (1975 r.). Udziat tych

Roczna ich wysoko$¢ waha-
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panstw w ogdlnej sumie udzielonych kredytéow wahat si¢ w granicach od
0,1% (1968 r.) do 42,2% (1967 r.)".

W poréwnaniu z wptaconymi udziatami z najwyzszych kredytéw ko-
rzystaty Kkraje rozwijajace sig. W latach 1956-1983 kredyty uzyskane
przez te kraje wzrosty z 43,9 min SDR w 1956 r. do 13 212,6 min SDR w
1983 r., charakteryzujac si¢ przy tym zréznicowanym tempem tego wzro-
stu '’

Przyspieszony wzrost udzielanych tym krajom kredytéw nastapit od
1974 r. Wiaze si¢ to ze wspomnianymi kredytami Witteveena. Tego rodza-
ju tendencje utrzymano w latach 1979-83, przeznaczajac ponad 92,6%
dziatalnosci kredytowej MFW na finansowanie krajow rozwijajacych sie.
Pewna czes¢ tych kredytow stanowity kredyty na cele rozwoju. Zdaniem
J. de Larosiére, aktualnego generalnego dyrektora Funduszu, zjawisko
to miato charakter przejsciowy. Jako dyrektor Funduszu widziat koniecz-
no$¢ zmniejszenia udziatu tych krajéw w kredytach udzielanych przez
MFW, widzac potrzebe zwrotu kredytéw w formie lokat bezposrednich
dokonywanych przez kraje wierzycielskie. Wysuwajac te propozycje cho-
dzito mu z jednej strony o eliminacj¢ zagrozenia wzrastania zadtuzenia
wobec Funduszu, a z drugiej o wigksza mozliwo$¢ transferu technologii
i wykwalifikowanej kadry "

Najmniejsze kredyty uzyskaty kraje eksportujace rope naftowa. W
badanym okresie panstwa te tylko w niewielu latach korzystaty ze Srod-
kow kredytowych MFW. Do 1972 r. wysoko$¢ kredytu nie przekraczata
przy tym 101 min SDR. Od 1973 r., gdy znacznie zwigkszyly si¢ ich
wptywy na skutek wzrostu cen ropy naftowej, przestaty zaciaga¢ kredy-
ty. Wyjatek stanowity lata 1975, 1982, a szczegdlnie 1983 r., kiedy kraje
eksportujace rope naftowa uzyskaty kredyt w wysokosci 832,8 min
SDR"”.

Poruszajac sprawe¢ dziatalno$ci kredytowej MFW nie mozna pomijaé
pozyczek udzielanych z funduszéw Trust Fundu, administrowanego przez
MFW. W dwéch tzw. okresach bazowych (1 VII 1976-30 VI 1978 oraz
1 VII 1978-30 VI 1980)*° udzielono tacznie kredytéw na sume 2991,3
min SDR. W pierwszym okresie skorzystaty z kredytu 43 panstwa, a w

' Obliczenia wtasne na podstawie IFS 1982, Yearbook, s. 10 - 17; IFS 1985, ma-
rzec, s. 26 - 29. Chciatbym podkresli¢, ze w latach 1959 - 1960, 1967, 1979 - 1982 kraje
Grupy Dziesigciu w ogdle nie zaciagaty kredytéw z MFW. Natomiast pozostate kraje
uprzemystowione nie korzystaty w ogdle z kredytéow na poczatku lat szesédziesiatych,
siedemdziesiatych, a takze osiemdziesiatych.

" Ibidem, s. 10 - 17; s. 26 - 29.

" J. de Larosiére, Current Policies of the IMF: Fact and Fiction, IMF Survey
zdnia91 1984 r., s. 2-6.

19 Obliczenia wtasne na podstawie IFS 1982. Yearbook, s. 10 -17; IFS 1985, ma-
rzec, s. 26 - 29.

* Selected Decisions, s. 304 - 305.
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drugim 53°'. Kredyty te byty bardzo korzystne (niskie oprocentowanie,
karencja i dogodny termin sptaty) i wptynety w sposéb widoczny na
ksztattowanie wskaznika ptynnosci mig¢dzynarodowej Kkrajow rozwijaja-
cych sie, nie produkujacych ropy naftowej (zob. przyp. 8).

III. STRUKTURA I DYNAMIKA STANOW ZADEUZENIA PANSTW
CZLONKOWSKICHWOBECFUNDUSZU

Z analizy szczegétowych danych wynika, ze w najdtuzszym okresie
najwicksze zadtuzenie wobec MFW miaty kraje Grupy Dziesieciu, wa-
hajace si¢ od 21,8% (w 1983 r.) do 79,2% (w 1970 r.). Na drugim miejscu
uplasowaty si¢ kraje rozwijajace si¢, nie eksportujace ropy naftowej. W
okresie tym udziat tych krajow w skumulowanym zadtuzeniu wahat si¢ od
15,3% (1956 r.) do 74,1% (1983 r.). Stosunkowo niewielki udziat w struk-
turze zadtuzenia miaty pozostate kraje przemystowe, wynoszacy od 0,3%
(w 1964 r) do 9,1% (w 1976 r.) tacznego zadtuzenia, najmniejszy za$
udziat w skumulowanym zadtuzeniu zajmowaty kraje rozwijajace sig
eksportujace rope naftowa. Ich udziat systematycznie malal z 7,9% (w
1956 r.) do 0,1% (w 1982 r.). W 1974 r. kraje te nie miaty nawet zadnego
zadtuzenia®”. Gloéwna tego przyczyna byt strukturalnie dodatni bilans
handlowy.

Obserwacja danych pozwala wysunaé jeszcze jeden wniosek, dotycza-
cy tendencji zmian w stanach zadtuzenia w danym okresie. W 1956 r. naj-
wyzsze zadtuzenie miaty kraje Grupy Dziesieciu (75,2%), kraje nie eks-
portujace ropy naftowej plasowaly sie na drugim miejscu (15,3%). Trze-
cie miejsce zajmowaty kraje eksportujace rope naftowa (7,9%), a ostatnie
pozostate kraje przemystowe (1,6%). Sytuacja ulegta radykalnej zmianie
w 1983 r. Na pierwsze miejsce wysung¢ly si¢ kraje rozwijajace si¢ nie
eksportujace ropy naftowej (74,1%), natomiast kraje Grupy Dziesigciu
zajety drugie miejsce (21,8 %)’’, na trzecim miejscu uplasowaty sig
kraje eksportujace ropg naftowa (2,6%), a najmniejszy udzial w tacznym
zadtuzeniu miaty pozostate kraje przemystowe (1,5%)**. Chciatbym tu
doda¢, ze mimo znacznego wzrostu zadtuzenia krajéow rozwijajacych sie wo-
bec Funduszu zadtuzenie to w 1983 r. stanowito tylko okoto 2,5% ogdlne-
go zadtuzenia tych krajéw wobec zagranicy”.

* Annual Report 1981, s. 104.

* Obliczenia wtasne na podstawie IFS 1982. Yearbook, s. 10 - 17; IFS 1985, ma-
rzec, s. 26-29.

* Ibidem, s. 10 - 17; 26 - 29.

* Obliczenia wtasne na podstawie IFS 1982. Yearbook, s. 10 - 17; IFS 1985, ma-
rzec, s. 26-29.

® W koncu 1983 r. zadtuzenie wszystkich krajéow rozwijajacych sie wynosito
606 mld SDR (IMF Survey z dnia 23 IV 1984 r., s. 126).
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IV. DZIALALNOSC EMISYJNA FUNDUSZU I ROLA SDR W KSZTALTOWANIU
PLYNNOSCI MIEDZYNARODOWEJ

Jak wiadomo MFW, chcac lepiej wypetniaé swoje zadania w zakresie
zwigkszania ptynnos$ci migdzynarodowej, zaczal emitowa¢ od 1 1 1970 r.
jednostki SDR. Dotychczas dokonano kreacji SDR w dwéch tzw. okresach
bazowych. W pierwszym okresie, tj. w latach 1970 - 1972, emitowano tacz-
nie 9,3 mld SDR, natomiast w drugim (lata 1979 - 1981) emitowano tacz-
nie 12,1 mld SDR**. Emisja SDR przyczynita si¢ do zwickszenia ptyn-
no$ci miedzynarodowej, a takze — w pewnej mierze — zastapita ubytek
ztota, ujmowany w tzw. pozycjach rezerwowych Funduszu, ktdry nastapit
w zwiazku z demonetyzacja ztota .

Tabela 2
Wykorzystanie SDR jako §rodka ptatniczego, wedtug grup krajow
(stan na koniec kwietnia 1984 r.)
- " | Skumulo- | Stany | Stany | Stany
— | wana aloka- | faktyczne ‘ nadwyzek | niedoborow
Wyszczegolnienie | ciaSDR [ SDR \ SDR SDR
l. w min SDR | w %
Kraje Grupy Dziesiccu | 12738,721 | 10747455 | 15,6
Pozostale krajz przemystowe | 1682,713 l 946,073 | 43,8
Kraje eksportujace ropg naftowa [ 1493,024 1547,890 | 3.7
Kraje rozwijajace sig nie eksportujace | |
ropy naftowej | 5518,872 1719,150 | 68,8
Ogolem | 21433,330 | 14960,568 | |

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie Annual Report 1984. Infernational, s. 118 - 121.

Z danych szczegétowych wynika, ze najwicksze przydziaty SDR otrzy-
maty Kkraje przemystowe, a zwtaszcza kraje Grapy Dziesigciu. Wystapity
ogromne dysproporcje w alokacji SDR miedzy poszczegdlnymi grupami
panstw, bedace nastgpstwem przyjetego kryterium przydziatu SDR, ktére
to kryterium stanowi wysoko$¢ udziatu cztonkowskiego. Dzigki temu kra-
je przemystowe otrzymaty w catym badanym okresie tacznie 69,1% ogbtu
przydziatu SDR, czyli 14815,6 min SDR, w tym kraje Grupy Dziesieciu az
59,4%. Natomiast na kraje rozwijajace si¢ nie produkujace ropy nafto-
wej, przypadto tylko 24,2% %, tj. 5182,5 mln SDR (tab. 2).

* Opracowanie wtasne na podstawie International Financial News Survey z
111970, s. 1; 1 I 1972, s. 1; Annual Report 1971. IMF, s. 170; IMF Survey z 8 1 1979,
s. 8 12 1 1980, s. 7.

¥ Z. Knakiewicz, Powiqzania narodowych, s. 79.

* Opracowanie wlasne na podstawie International Financial News Survey z
1 11972, s. 1; Annual Report 1971, s. 170; IMF Survey z 12 1 1980 s. 7.



Rola Migdzynarodowego Funduszu Walutowego 227

Wystepujace dysproporcje moga zdumiewaé, je$li bedzie sic je roz-
patrywaé bez uwzglednienia zwiazkéw z importem. Gdy sie to jednak
uwzgledni, wowczas okaze sig, ze SDR spowodowaty do$¢ réwnomierny
przyrost wskaznika plynnosci miedzynarodowej, mierzonego relacja re-
zerw walutowych do importu. Jak wydaje sie, mozna chyba powiedzieé,
ze gtéwna przyczyna réznicowania alokacji SDR lezy w nieréwnej szansie
wymiany miedzynarodowej. Badajac to zjawisko nie mozna zapominaé,
ze przydzielone kwoty SDR nie sa w réwnym stopniu wykorzystane do
celow pratniczych. W najwickszym odsetku wykorzystaty je wtasnie kra-
je rozwijajace sie nie produkujace ropy naftowe;j.

Analizujac role SDR, chciatbym nawiaza¢ do celu ich utworzenia.
Poczatkowo przewidywano, ze jednostki te beda stuzyty jedynie do re-
gulowania zobowiazan ptatniczych z tytutu wymiany miedzynarodowej
migdzy wtadzami pienieznymi krajow cztonkdw i do rozliczen tych kra-
jow z MFW. Wyjatek stanowity bezposrednie ptatnosci w transporcie
miedzynarodowym, telekomunikacji i w innych ustugach miedzynarodo-
wych”. W 11 Uzupetnieniach do Umowy MFW* postanowiono rozszerzyé
zakres stosowania SDR i dopusci¢ mozliwo$¢ wykorzystania tego pienia-
dza w ptatnosdciach miedzy innymi instytucjami finansowymi i organiza-
cjami miedzynarodowymi’'.

W wyniku stopniowej realizacji tych postanowien zwicksza si¢ coraz
bardziej zakres wykorzystania SDR. Posiadacze SDR moga wykorzysty-
waé te jednostki, gdy: 1) zawieraja porozumienia swapowe (swap arran-
gements), 2) dokonuja operacji terminowych (forward operations), 3) za-
ciagaja pozyczki, 4) ustalaja swoje zobowiazania finansowe, 5) chca uzys-
kaé pewno$é, co do spetnienia okres§lonych zobowiazan finansowych, 6)
w wypadku, gdy chca uczyni¢ darowizny®. W 1983 r. wpltacono w SDR
zwickszone udziaty cztonkowskie podwyzszone na mocy tzw. désmej re-
gulacji .

Z tabeli 2 wynika, ze przydziaty SDR byty wykorzystywane na cele
ptatnicze, gtdwnie przez kraje rozwijajace si¢ nie eksportujace ropy nafto-
wej oraz pozostate kraje przemystowe. Natomiast kraje Grupy Dziesi¢-
ciu tylko w matym stopniu wykorzystywaty SDR na te cele’. Z Grupy
Dziesieciu trzy panstwa byty per saldo najwigkszymi dostarczycielami

* E. Drabowski, Mechanizmy tworzenia pieniqdza swiatowego, Warszawa 1981,
s. 86 - 87.

* Wprowadzono je w zycie 1 IV 1978 r. (Selected, s. 436).

' E. Drabowski, Mechanizmy, s. 88.

** IMF Survey z dnia 26 1 1981 r., s. 19.

* W grudniu 1983 r. z tej mozliwoéci skorzystato 120 panstw na }aczna sume
6 mld SDR (W. J. Byrne, SDR Activities in 1983, IMF Survey z 5 IIl 1984 r., s. 65).

* Wedlug kolejnosci naleza do nich: Kanada, Wielka Brytania, Francja, Szwecja,
Belgia, Wiochy i Holandia (Annual Report 1984, s. 118 -121).

15*
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walut wymienialnych za SDR*. Duza role, jako dostarczyciele walut wy-
mienialnych, odegraty takze kraje eksportujace rope naftowa *’.
Wypada podkresli¢, ze dzieki nieodptatnej alokacji SDR sprzedaz wa-
lut wymienialnych za jednostki SDR nie obniza wskaznika ptynnos$ci mig¢-
dzynarodowej kraju, ktory dostarcza waluty wymienialne, oddziatywajac
jedynie na zmiane struktury jego rezerw walutowych. Natomiast kraj
nabywajacy potrzebne mu waluty wymienialne, w zamian za przydzielo-
ne SDR, moégl wywiazaé sie z czesci swoich zobowiazan wobec zagrani-
cy. Nastepuje wiec faktyczna poprawa jego sytuacji ptatniczej. ratwo
wiec zauwazy¢, ze emisja SDR wptywa dodatnio na ksztattowanie sie
ptynnodci miedzynarodowej. Chciatbym dodaé, ze zdaniem J. de Larosié-
re'a, jak i wielu ekonomistow, SDR moga i powinny sta¢ si¢ w przysztosci
gtéwnym sktadnikiem rezerw systemu walutowego’. Oznaczatoby to
zwigkszenie roli SDR w ksztaltowaniu ptynnosci miedzynarodowe;j.

V. UDZIAL EKSPORTU W FINANSOWANIU IMPORTU PANSTW
CZLONKOWSKICH

Starajac si¢ coraz doktadniej okresli¢ role MFW w zakresie ksztalto-
wania ptynnosci miedzynarodowej, nalezy przejs¢ do proby okreslenia
udziatu eksportu w ksztattowaniu ptynnos$ci miedzynarodowej. Jak sig
wydaje, uwzglednienie tego zjawiska jest konieczne, zwlaszcza ze potrze-
by finansowe poszczegdlnych krajow okresla saldo bilansu handlowego.
Saldo tego bilansu wptywa tez na ksztattowanie si¢ rezerw walutowych.

W latach 1956-1983 we wszystkich krajach cztonkowskich eksport
wzrdést ponad szesnastokrotnie z 95,5 mld SDR do 1555 mld SDR. Naj-
wieksza dynamike eksportu, w badanym okresie, miaty kraje eksportuja-
ce rope naftowa, uzyskujac wzrost ponad dwudziestoczterokrotny (z 6,7
mld SDR do 164,2 mld SDR*). Szczegélnie gwattowny przyrost eksportu
w tych krajach byt nastepstwem czterokrotnej podwyzki cen ropy nafto-
wej.

Jak informuje K. Lutkowski, eksperci obliczyli, ze przy nowych cenach
tego surowca, nie zmieniajac ilosci sprowadzonej ropy, importerzy mu-
sieliby tylko w 1974 r. dodatkowo zaptaci¢ okoto 65 mld dolaréw, co
przy stanie rezerw dolarowych krajow kapitalistycznych, obliczanych

* Byty nimi: Japonia, RFN i Stany Zjednoczone (Ibidem, s. 118-121).

Byty nimi zwtaszcza: Arabia Saudyjska, Libia, Zjednoczone Emiraty Arab-
skie i Kuwejt (Ibidem, s. 118- 121).

7 Complementary Policies Could Improve ,Gloomy” Outlook, de Larosiére Says,

IMF Survey z 15 X 1979, s. 324.

% Obliczenia wtasne na podstawie IFS 1980, Yearbook, s. 62-65; IFS 1985, ma-
rzec, s. 70.
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wéwczas na okoto 120 mld, spowodowatoby ich wyczerpanie w krétkim
czasie ”. Tak sie jednak nie stato. Przyczynit sie¢ do tego eksport kapita-
t6w w postaci tzw. petrodolaréw, lokowanych na eurorynku, stajac sig
z kolei takze zrédtem wzrostu sumy eurodolairéw *’.

W latach 1956 - 1983 drugie miejsce pod wzgledem dynamiki ekspor-
tu zajmowaly pozostate kraje przemystowe. W badanym okresie ich eks-
port wzrdst ponad dziewietnastokrotnie z 8,1 mld SDR do 156,3 mld SDR.
Tendencja zblizona do ogdtu cztonkéw Funduszu wystapita w krajach
Grupy Duziesigciu, ktorych eksport wzrést z 58,2 mld SDR do 933,3 mld
SDR. Najwolniej, bo tylko trzynastokrotnie, tj. z 22,5 mld SDR do 301,2
mld SDR, wzrdst eksport krajéw rozwijajacych sie nie produkujacych ro-
py naftowej *'

Z analizy szczegdtowych danych, dotyczacych struktury eksportu, wy-
nika, ze podlegata ona ciaglym zmianom. Zawsze jednak kraje Grupy
Dziesigciu utrzymywaty swoja dominujaca pozycje. Ich udziat w $wiato-
wym eksporcie wahal sie w granicach od 57,9% (1980 r.) do 68,6%
(1971 r.). Na uwage zastuguje fakt, ze w calym badanym okresie udziat
ten utrzymywal si¢ na do$¢ stabilnym poziomie i nie zmniejszyt si¢ nawet
w okresie wielkiej recesji lat 1974 - 1975*. Jak wydaje sig, do tego przy-
czynit sie nie tylko wysoki stopien rozwoju gospodarczego tych Kkrajow,
ale takze rodzajowa struktura eksportu, w ktérej przewazaly wyroby
o wysokim stopniu przetworzenia.

Drugie miejsce w strukturze procentowej eksportu zajmowatly kraje
rozwijajace si¢ nie produkujace ropy naftowej, charakteryzujac sie ten-
dencja spadkowa z 23,6% (1956 r.) do 19,4% (1983 r.). Odmienna tenden-
cja charakteryzowaty sie kraje produkujace rope naftowa. W badanym
okresie ich udziat w tacznym eksporcie wzrdost z 7% do 10,6%. Najbar-
dziej ustabilizowany udziat w tacznym eksporcie miaty pozostate Kkraje
przemystowe, plasujac si¢ w latach 1956 - 1983 w przedziale 8,5% do
10%".

Badanie eksportu prowadzi do analizy salda bilansu handlowego
panstw cztonkowskich MFW. Z tabeli 1 wynika, ze w latach 1956-1983
deficyt bilansu handlowego ogdtu panstw czrtonkowskich zwickszyt si¢ po-

¥ K. Lutkowski, Wspdtczesny miedzynarodowy system  walutowy, Warszawa
1983, s. 176.

* Por. m. in. J. Ksen, Rynek eurodolara a redystrybucia nadwyiki bilansu ptat-
niczego krajow eksporteréw ropy naftowej. Handel Zagraniczny 1976, nr 3, s. 39-
- 41; A. Szulc, Lokaty kapitatowe paristw OPEC w rozwinietych krajach  kapitali-
stycznych, Handel Zagraniczny 1978, nr 10, s. 52-53.

*' Obliczenia wtasne na podstawie IFS 1980, Yearbook, s. 62 - 65; IFS 1985, ma-
rzec, s. 70.

“ Ibidem, s. 62 - 65; s. 70.

* Ibidem, s. 62-65; s. 70.
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nad szesnastokrotnie, a mianowicie z 3,9 mld SDR do 65,8 mld SDR.
Opierajac si¢ na danych szczegétowych mozna stwierdzi¢, ze w najszyb-
szym tempie zwigkszat si¢ deficyt bilansu handlowego krajow Grupy
Dziesigciu, wzrastajac ponad szesédziesicciodwukrotnie z 0,7 mld SDR do
43,5 mld SDR. W analizowanym okresie tylko w szesSciu latach kraje te
miaty nadwyzke bilansu handlowego, wahajac sic od 04 mld SDR (1965 r.)
do 3 mld SDR (1971 r.)*.

Na drugim miejscu uplasowaty si¢ panstwa nie eksportujace ropy na-
ftowej, w ktérych deficyt w badanym okresie wzrdést ponad czternasto-
krotnie z 3,1 mld SDR do 44,1 mld SDR. W najmniejszym stopniu pogte-
biat sie deficyt bilansu handlowego w pozostatych krajach przemystowych,
wzrastajac w latach 1956 - 1983 ponad czterokrotnie z 2,2 mld SDR do
9,7 mld SDR. Jedynymi krajami posiadajacymi przez caty badany okres
dodatni bilans handlowy byty kraje eksportujace rop¢ naftowa. W la-
tach 1956-1983 ich nadwyzka wzrosta pigtnastokrotnie z 2,1 mld SDR
do 31,5 mld SDR*. G¥éwna tego przyczyna byly wielokrotnie podawane
juz informacje o nastepstwach zmian cen.

VI. UDZIAL FUNDUSZU W FINANSOWANIU IMPORTU I UJEMNEGO SALDA
BILANSOW HANDLOWYCH

Na podstawie przeprowadzonej analizy mozna stwierdzié¢, ze wplywy
z eksportu nie stanowity wystarczajacego zrédia pokrycia importu. Wy-
jatek dotyczyt jedynie krajéw produkujacych rope naftowa. Waznym
zréodtem pokrycia importu musiat wiec by¢ import kapitatéw. Zamierzam
wiec okredli¢, w jakim odsetku udzielone przez Fundusz kredyty pokry-
waty import krajéw czrtonkowskich, a w jakim stopniu przyczyniaty sie
do sfinansowania ujemnego salda bilansu handlowego.

Obliczenie stopnia pokrycia importu przez kredyty netto udzielone
przez MFW napotykato na trudnosci. W latach 1956 - 1983 wielokrotnie
zdarzato sig, ze sptaty kredytéw, dokonywane przez poszczegdlne grupy
panstw, byty wyzsze od przyznanych im pozyczek. Oznaczato to, ze w
danych latach MFW nie tylko nie przyczyniat si¢ do finansowania impor-
tu, ale niejako zmuszat kraje cztonkowskie do szukania innych zrédet fi-
nansowania importu.

Ze szczegdtowych danych wynika, ze stopien pokrycia importu ogdtu
cztonkéw przez kredyty netto Funduszu wahat si¢ od 0,03% (1970 r.) do
14% (1961 r.). W najwickszym stopniu kredyty Funduszu pokrywaty im-
port krajow rozwijajacych si¢ nie produkujacych ropy naftowej, osiaga-

* Obliczenia wtasne na podstawie IFS 1980, Yearbook, s. 62-69; IFS 1985, ma-
rzec, s. 70-71.
* Ibidem, s. 62-69; s. 70 - 71.
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jac maksymalnie 3,27% w 1983 r. Na drugim miejscu znalazty si¢ kraje
Grupy Dziesieciu, ktdore osiagnety najwyzszy odsetek pokrycia importu,
a mianowicie 1,66% w 1965 r. Udziat kredytow MFW w pokryciu impor-
tu w pozostatych krajach przemystowych wahat sie w granicach od 0,04%
(1960 r.) do 1,43% (1967 r.), a w panstwach eksportujacych ropg naftowa
nie przekraczat 1% (wyjatek stanowit 1956 r.)*".

Sprobuje poddaé teraz analizie rol¢ MFW w finansowaniu ujemnego
salda bilansu handlowego. Z tabeli 1 wynika, ze stopien pokrycia salda
ogdtu cztonkdéw kredytami netto byt zréznicowany i wahat sie w grani-
cach od 0,92% do 78,68%. Ze¢ szczegbdbtowych danych wynika, ze w naj-
wiekszym stopniu kredyty MFW pokrywaty ujemne saldo bilansu handlo-
wego krajow Grupy Duziesieciu, osiagajac maksymalny wspotczynnik w
wysokosci az 1518,7% w 1964 r.* Oznacza to, ze panstwa te wykorzysty-
waty otrzymane kredyty na cele nie zwiazane z migedzynarodowa wymia-
na handlowa. Na drugim miejcu uplasowaty si¢ kraje rozwijajace si¢
nie eksportujace ropy naftowej, uzyskujac najwyzszy odsetek pokrycia
ujemnego salda bilansu handlowego w 1983 r. (25,59%). Natomiast udziat
MFW w pokryciu ujemnego salda bilansu handlowego pozostatych kra-
jow przemystowych wahat sie od 0,03% (1969 r.) do 6,2% (1975 r.)*.

VII. UDZIAL FUNDUSZU W TWORZENIU REZERW WALUTOWYCH

Chcac oceni¢ wptyw MFW na ksztattowanie si¢ rezerw walutowych
postuzytem sic takze miernikiem okre$lajacym udziat kredytow netto w
tworzeniu tych rezerw. Podobnie jak przy obliczaniu stopnia pokrycia
importu i ujemnego salda bilansu handlowego przez kredyty netto, tak
i tutaj nie mogtem obliczy¢ tego wskaznika dla lat, w ktorych kredyty
netto przyjmowaty warto$¢ ujemna, czyli inaczej moéwiac wtedy, gdy
sptaty byly wyzsze niz udzielone w danym roku kredyty. Woéwczas MFW
nie wywierat dodatniego wplywu na wysoko$¢ rezerw walutowych panstw
cztonkowskich. Wprost przeciwnie, przyczynial si¢ do zmniejszenia tych
rezerw.

W latach 1956 - 1983 udziat kredytéw netto, w rezerwach ogdtu panstw
nalezacych do MFW, wahat si¢ od 0,09% (1963 r.) do 3,06% (1983 r.), przy
czym udziat ten tylko w nielicznych latach spadat ponizej 1% (tab. 1).
Najwyzszy udziat kredytow netto w rezerwach walutowych osiagnegly
kraje rozwijajace si¢ nie produkujace ropy naftowej, charakteryzujac si¢

* Obliczenia wtasne na podstawie IFS 1980, Yearbook, s. 66 - 69; 1982, s. 10 -17;
IFS 1985, marzec, 26, 28, 71.

“ Ibidem, s. 62-69; 1982, s. 10-17; s. 26, 28, 70-71.

“ Obliczenia wtasne na podstawie IFS 1980, Yearbook, s. 62-69; 1982, s. 10-17;
IFS 1985, marzec, s. 26, 28, 70 - 71.
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znaczna rozbieznos$cia w czasie, siegajaca ponad 13 punktow. Najwyzszy
udziat kredytéw wystapit w 1983 r., wynoszac 13,58%. Udziat ten byt
réwniez stosunkowo wysoki w latach 1957, 1961, 1974 - 1976 i 1981 - 1983,
nie spadajac ponizej 4,62%"’.

Udziat MFW w tworzeniu rezerw walutowych w krajach Grupy Dzie-
sigciu wahat si¢ od 0,02% (1983 r.) do 4,69% (1968 r.), rzadko osiagajac
warto$¢ ponizej 1,25%. Pozostate kraje przemystowe charakteryzowata
zréznicowana tendencja udziatu kredytéw w tworzeniu rezerw waluto-
wych. Wystapita duza rozbiezno$é¢, a mianowicie od 0,01'% (1969 r.) do
3,63% (1975 r.). Natomiast stosunkowo niewielkie wahania dotyczyty
udziatu kredytow w rezerwach krajow eksportujacych ropg naftowa. W
latach 1956-1983 kredyty te stanowity od 0,16% (1975 r.) do 1,75%
(1970 r.) rezerw . Od 1971 r., z wyjatkiem lat 1975, 1982 i 1983, kraje te,
jak wspominatem wyzej, nie korzystaty z kredytéw, stajac si¢ nawet kre-
dytodawcami MFW, jak i bezposrednimi ekspertami kapitatu kroétko- i
dtugoterminowego.

VIII. STRUKTURA I DYNAMIKA WSKAZNIKA PLYNNOSCI
MIEDZYNARODOWEJ POSZCZEGOLNYCH GRUP PANSTW
CZLONKOWSKICH MFW

Na zakonczenie badan dotyczacych wpltywu MFW na ptynno$é mie-
dzynarodowa panstw cztonkowskich, chciatbym omoéwié ksztattowanie sig
wskaznika tej plynnosSci w poszczegdlnych grupach krajow. Z tabeli 1
wynika, ze w skali wszystkich panstw czlonkowskich ptynno$¢ miedzyna-
rodowa, liczona jako procentowy stosunek ogdtu rezerw do importu, ob-
nizyta si¢ z 56 w 1956 r. do 24 w 1983 r., majac przez caly okres stala
tendencje spadkowa.

Niestety trudno na razie wypowiedzie¢ si¢, jaka wysokos$¢ wskaznika
ptynnos$ci miedzynarodowej nalezatoby uznaé za wtasciwa. Badania w
tym zakresie podjat w 1984 r. Instytut Gospodarki Migdzynarodowej (In-
stitute for International Economics). Przyjeto, ze stosunek ogdtu rezerw
do importu nie powinien osiagna¢ poziomu nizszego niz 25%, uznajac za
,bezpieczny" taki stan rezerw, ktéry wystarczy na pokrycie kwartalne-
go importu’'. Wypada dodaé, ze jest to pierwsza préba instytucjonalnego
wyznaczenia wskaznika plynno$ci micdzynarodowej. Chciatbym jednak

“ Obliczenia wtasne na podstawie IFS 1980, Yearbook, s. 44-45; 1982, s. 10-17;
IFS 1985, marzec, s. 26, 28, 45, 47.

* Obliczenia wtasne na podstawie IFS 1980, Yearbook, s. 44 - 45; 1982, s. 10 -
- 17; 1FS 1985, marzec, s. 26, 28, 45, 47.

*J. Williamson, Substantial Allocation of SDRs. Is Justified, Says Private In-
stitute, IMF Survey z 9 IV 1984 r., s. 103 -104.



Rola Migdzynarodowego Funduszu Walutowego 233

podkredli¢, ze w 1983 r. ten wskaznik przekroczyty tylko kraje eksportu-
jace rope¢ naftowa i pozostate kraje przemystowe, a kraje rozwijajace si¢
nie produkujace ropy naftowej, uzyskaty wskaznik zblizony do pozadane-
go. Juz sam ten fakt nasuwa watpliwos¢ co do stuszno$ci przyjetej nor-
my, jak i sposobu obliczania wskaznika.

Ze szczegétowych danych wynika, ze w 1956 r. najwyzszy wskaznik
ptynno$ci miedzynarodowej miaty kraje Grupy Dziesieciu (66), drugie
miejsce zajmowaty kraje eksportujace rope naftowa (61), trzecie pozosta-
te uprzemystowione (50), a ostatnie rozwijajace sic (36). W 1983 r. sytua-
cja ulegta catkowitej zmianie. Najwyzsza ptynno$é miaty panstwa ekspor-
tujace ropg naftowa (52), nastepnie pozostate kraje przemystowe (39), na
trzecim miejscu uplasowaty sie¢ kraje rozwijajace si¢ (24), a ostatnie miej-
sce zajety kraje Grupy Dziesieciu (18)™.

W latach 1956 - 1983 najwigkszy spadek wskaznika ptynnosci prawie
czterokrotny nastapit w krajach Grupy Dziesigciu. Rowniez duzy spadek
plynnosci wystapit w krajach pozostatych, bo prawie pdttorakrotny. W
krajach rozwijajacych sic nie eksportujacych ropy naftowej, wskaznik
ptynnosci obnizyt si¢ o 33%. Minimalny spadek ptynnosci migdzynarodo-
wej o 15% wystapit takze w krajach eksportujacych rop¢ naftowa. W la-
tach 1974-1976 wskaznik dla tej grupy krajow wynosit powyzej 100,
$wiadczac o ogromnym nadmiarze ptynno$ci. W nastepnych 4 latach
ptynno$¢ migdzynarodowa w tych panstwach spadta, nadal ksztattujac
sie¢ na poziomie wyzszym niz w latach pieédziesiatych i szeéédziesiatych *
i to gtéwnie dzieki podwyzce cen ropy naftowe;j.

Opierajac sic na pogladzie E. Drabowskiego mozna by domniemywacd,
ze takie zréznicowanie zmian bylo spowodowane odmiennoscia warunkow
polityki handlowej i walutowej kazdego kraju’'. Wydaje mi sig, ze jest
to zbyt duze uproszczenie. Nie kuszac si¢ o ustalenie peinej listy przyczyn
chciatbym podkredli¢, ze znaczny wplyw w omawianej dziedzinie wywart
ruch kapitatéw. Jak wiadomo w pozycjach ruchu kapitatéw, wykazywa-
nych w bilansach ptatniczych, mieszcza si¢ takze przydziaty SDR, jak i
kredyty udzielone przez MFW. Widocznym tego przyktadem sa kraje
rozwijajace sig.

Nie dysponujac danymi szczegétowymi nie mogtem S$cisle okredli¢ roli
Funduszu w tym zakresie. Na podstawie przeprowadzonych badan mozna
jednakze domniemywaé, ze MFW odegrat dodatnia role w ruchu kapitatu.
Role t¢ trudno wymierzy¢, zwtaszcza ze sam fakt udzielenia kredytu przez
Fundusz sktania kraje wierzycielskie do kredytowania danego kraju diuz-
niczego.

? Obliczenia wtasne na podstawie IFS 1980 Yearbook, s. 44 - 45, 66 - 69; IFS 1985,
marzec, s. 45, 47, 71.

> Obliczenia wlasne na podstawie IFS 1980, Yearbook, s, 44 -45, 66-69; IFS
1985, marzec, s. 45, 47, 71.

* E. Drabowski, Pienigdz swiatowy w kapitalizmie, Warszawa 1976, s. 224.
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IX. UWAGI KONCOWE

W podsumowaniu rozwazan nasuwaja si¢ nastepujace wnioski i uwagi:

1. MFW przez catly badany okres zwickszat rozmiary swojej dziatal-
nosci kredytowej, wykazujac si¢ duza preznoscia. Gros udzielonych kre-
dytéw otrzymaty kraje Grupy Dziesieciu i kraje nie eksportujace ropy
naftowej. Te ostatnie od drugiej potowy lat siedemdziesiatych wykorzy-
stuja prawie cato$¢ kredytéw udzielonych przez MFW,

2. Sam fakt uzyskania kredytu z MFW otwiera mozliwo$¢ korzysta-
nia z importu kapitatu. Stad tez oceniajac role Funduszu w ksztattowa-
niu ptynnosci mi¢dzynarodowej trzeba to rowniez bra¢ pod uwage, mimo
ze nie mozna zmierzy¢ tego wplywu,

3. Fundusz nie tylko stuzyt §rodkami finansowymi krajom, ktére mia-
ty decydujacy glos przy podejmowaniu decyzji, ale takze dazyt do zapo-
biegania trudno$ciom ptatniczym krajow rozwijajacych si¢. Przyktadem
takiej szczegdlnej troski byta dziatalno$¢ Trust Fundu,

4. Otrzymane kredyty przyczynity si¢ z jednej strony do utrzymania
wskaznika ptynno$ci miedzynarodowej, a z drugiej wptynely na wzrost
zadtuzenia krajow cztonkowskich w stosunku do MFW,

5. Uzyskane przez kraje cztonkowskie kredyty z MFW byly swoimi
rozmiarami bliskie ujemnemu saldu bilansu handlowego, natomiast sta-
nowity niewielki odsetek importu. W mniejszym stopniu kredyty te przy-
czynity sie do wzrostu rezerw walutowych,

6. Jest znamienne, ze import i eksport ogdétu panstw cztonkowskich
wykazywat podobna dynamike wzrostu. Mimo to wskaznik ptynnoSci
micdzynarodowej spadat, co byto rezultatem ponad dwukrotnie nizszej
dynamiki wzrostu rezerw w stosunku do importu i — jak sadze — takze
niedoskonatosci konstrukcji wskaznika stosowanego do pomiaru plynnos-
ci miedzynarodowej,

7. Jednym z waznych czynnikéw wptywajacych na wzrost ptynnosci
micdzynarodowej byta emisja jednostek SDR. Jednostki te w coraz wick-
szym stopniu speiniaja funkcje pieniadza mig¢dzynarodowego,

8. Przeprowadzona analiza pozwala twierdzi¢, ze MFW zrealizowat
swoje zadanie w zakresie wptywu na ksztaltowanie si¢ ptynnosci miedzy-
narodowej, cho¢ nie udato si¢ utrzymaé poziomu wskaznika ptynnosci
miedzynarodowej uznawanego za ,bezpieczny'.

THE ROLE OF THE INTERNATIONAL MONETARY FUND FOR THE
INTERNATIONAL LIQUIDITY OF THE MEMBER STATES IN THE YEARS
1956 - 1983

Summary
The author analysed numerical data characterizing international liquidity of

the member States of the International Monetary Fund in the years 1956 -1983,
attempting to define in what way the Fund could affect that liquidity. Instruments
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intended to secure the international liquidity used by the Fund were the object of
the research. The Author also examined the role of the Fund instruments in finan-
cing of import and foreign trade deficit and creating currency reserves of the
member States. The author positively assessed the role played by the Fund, indica-
ting that it has realized its statutory tasks in shaping international liquidity. The
author scepticaly estimated the use of a reserves/import ratio as yardstick for
international reserve adequacy, recognizing the need of research in that scope.





