ZENOBIA KNAKIEWICZ

PIENIADZ WEWNETRZNY A WYMIANA Z ZAGRANICA

I. WPROWADZENIE

Ztoty polski jest pienigdzem wewnetrznym '. Oznacza to, ze moze on
petni¢ funkcje pieniadza tylko w obrgbie granic gospodarki polskiej, na-
tomiast w wymianie z zagranicg moze by¢ jedynie $rodkiem obrachunko-
wym w rozliczeniach bezdewizowych (o ile zostanie przewidziana taka
jego funkcja w porozumieniach mi¢dzy panstwami). Zakres funkcjonowa-
nia pienigdza wewng¢trznego w obrotach z zagranica jest wigc niewielki,
zwtaszcza ze na ogoél charakteryzuje go duza rozbiezno§¢ miedzy sitg na-
bywcza a wartoScia okre$long parytetem ztota. W warunkach polskich
rozbiezno$¢ ta wystepuje ?, chociaz jej okreslanie w stosunku do parytetu
zlota jest bezprzedmiotowe, poniewaz parytet ten juz w chwili ustalenia
go w 1950 r. byl za wysoki, nie odpowiadal rzeczywistej warto$ci zlotego,
a od tego czasu nie ulegl zmianie, mimo znacznej deprecjacji jednostki
pienig¢znej.

Nie ma kraju, ktéry modgtby oby¢ si¢ bez wymiany z zagranica, a w
wymianie takiej zachodzi potrzeba wzajemnych poréwnan jednostek pie-
nigznych panstw uczestniczacych w obrotach miedzynarodowych. Ograni-
czenie zakresu funkcjonowania pieniadza do wewngtrznego obrotu platni-
czego nie odcina wiec tego pienigdza od stosunkéw wymiennych z zagra-
nica, chociaz oddzialywanie to moze by¢ tylko posrednie. Dla wyjasnienia
sposobu tego oddzialywania zachodzi potrzeba wyjadnienia charakteru po-
wiagzan wystepujacych mig¢dzy pienigdzem wewnetrznym a wymiang z za-
granicg.

Kwestia ta nabiera coraz wigkszego znaczenia z kilku waznych powo-
dow:

' Autorka zwrécita na to uwage, rozpatrujac wplyw monopolu walutowego na
charakter pieniadza w Polsce (O monopolu walutowym w systemie pieniginym w
PRL, Ekonomista 1972, nr 1, s. 87).

? Ustalony parytet zlotego jest nadal taki sam, jak w 1950 r. i wynosi 0222168 g
czystego ztota.
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1) Na rynkach swiatowych wystepuje stale, cho¢ nierownomierne tem-
po wzrostu cen podstawowych surowcoéw. Bylo ono szczegodlnie wysokie
w latach 1973- 1977 3, mimo ze kraje wysoko rozwini¢te i majace naj-
wiekszy udziat w wymianie migdzynarodowej dawaly w swojej polityce
gospodarczej w latach 1970 - 1976 priorytet problemom stabilizacji cen,
zmniejszajac nawet swoje zainteresowania sprawami pelnego zatrudnie-
nia*, Kwestia stabilizacji cen jest nadal w centrum uwagi miedzynarodo-
wych instytucji finansowych. Podkresla si¢ przy tym, ze najblizszym ce-
lem dziatalno$ci Miedzynarodowego Funduszu Walutowego jest dbalos¢
o przywrocenie zadowalajacej stopy wzrostu i dalszy postep w redukcji
inflancjis. Mozna chyba powiedzie¢, ze ksztaltowanie ogdlnego poziomu
cen stato si¢ takze problemem politycznym 6, a gwaltowny wzrost cen su-
rowcow podstawowych, szczegdlnie od potowy 1973 r., zdaje si¢ potwier-
dza¢ pojawienie si¢ tzw. politycznego cyklu koniunkturalnego przewidy-
wanego przez M. Kaleckiego7.

2) Obserwuje si¢ znaczny wzrost globalnych migdzynarodowych re-
zerw walutowych panstw czlonkowskich MFW oraz zmiang¢ ich struktury
na korzy$é tzw. walut rezerwowych ®.

* Kwartalny wskaznik cen wszystkich podstawowych surowcéw ksztattowal sie
nastepujaco: 1972 — 100; 1973 III — 153; 1973 IV — 160; 1974 1 — 179; 1974 1T —
184,; 1974 111 — 175; 1974 IV — 179; 1975 11 — 138; 1975 III — 147; 1975 IV — 144;
1976 1 _ 154; 1976 11 — 171; 1976 III — 179; 1976 IV — 185; 1977 11 — 211 (IMF
Survey z 7 III 1977, s. 68).

* Tego rodzaju poglad wyraza A. Maddison, Phases of Capitalist Development,
Quarterly Review, Banca Nazionale del Lavoro, czerwiec 1977, s. 116.

Warto nadmieni¢, ze A. Maddison swoimi badaniami objat 16 panstw. Z wy-
jatkiem Finlandii i Szwajcarii sa to te same panstwa, ktorych jednostki pieni¢zne
wchodzg do tzw. ,koszyka walut", bedacego od lipca 1974 r. centralnym miernikiem
odchylen kursowych réznych walut.

> Tego rodzaju poglad wypowiedziat H. J. Witteveen, dyrektor Miedzynarodo-
wego Funduszu Walutowego, na tacznym rocznym =zebraniu Rady Gubernatoréw
MFW i Rady Gubernatoréw Banku Swiatowego, ktére odbylo sic w Waszyngtonie
w dniach 26 - 30 IX 1977 r. (IMF Survey z 10 X 1977, s. 305).

Mozna domniemywacé, ze postulat MFW opiera si¢ na obserwacji faktow gtow-
nie w 16 krajach, badanych przez A. Maddisona. W krajach tych w latach 1970 -
- 1976 byta najwyzsza przecigtna stopa wzrostu cen dobr konsumpcyjnych w okre-
sie ponad stuletnim, a mianowicie od 1870 - 1976. Wynosila ona az 9,2 (A. Maddison,
op. cit,, s. 115).

® Tego rodzaju poglad wyraza J. Robinson (Herezje ekonomiczne, Warszawa
1973, s. 150).

7 M. Kalecki, Political Aspects of Full Employment, The Political Quarterly,
pazdziernik-grudzien 1943 — cyt. za J. Robinson, op. cit., s. 150).

¥ Na koniec 1973 r. globalna suma miedzynarodowych rezerw walutowych wy-
nosita 183,7 mld. dol. a w 1976 r. 258,6 mld. dolarow. W sumach tych na dewizy
przypadalo w 1973 r. 122,6 mld, dol, a w 1976 r. 186,8 mld. dol. (Bank for Interna-
tional Settlements, Basle 1977, s. 139).
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3) W krajach wysoko rozwinigtych zarysowata si¢ do§¢ wyraznie
zmiana gléwnego instrumentu utrzymania rownowagi platniczej w wy-
mianie migdzynarodowej. Mianowicie szuka si¢ poprawy bilansu ptatni-
czego nie tyle za pomocg stosowania restrykcji importowych (mimo ze si¢
z nich nie rezygnuje), ile za pomocag polityki ksztattowania kurséw i sto-
sowania restrykcji w eksporcie kapitatow °.

4) Zmienia si¢ struktura geograficzna i rozmiary handlu zagraniczne-
go krajow RWPG 1 tak ze zaczeto nawet rozwazaé sprawe pojawienia
sie rynku eurorublowego ''.

5) Dzigki rozwojowi obrotéw handlowych mig¢dzy krajami RWPG a
krajami zachodnimi nastapita znaczna aktywizacja bankow zajmujacych
sic obstuga tej wymiany 2.

6) Powstaja przedsicbiorstwa wielonarodowe, w ktorych uczestnicza
zardwno przedsigbiorstwa panstw kapitalistycznych, jak i socjalistycznych
i w zwiazku z tym pojawiaja si¢ nowe problemy dotyczace rozliczeh wspodl-
nych przedsigewzigé B,

7) Zbliza si¢ termin realizacji postanowien podjetych na 25 Sesji
RWPG w Bukareszcie w lipcu 1971 r., dotyczacych kompleksowego pro-
gramu integracji krajow RWPG, w ktéorych sprawy walutowe zajmowatly
poczesne miejsce .

W dociekaniach o zwiazkach mi¢dzy pieniadzem wewngtrznym a wy-
miang z zagranicg trzeba te wszystkie okolicznosci bra¢ pod uwage, nie
mozna od nich abstrahowa¢. Tak samo zreszta niec mozna pomijaé juz ist-
niejacych i przyjetych nowych rozwigzan, dotyczacych mi¢dzynarodowego
systemu walutowego panstw wchodzacych do Miedzynarodowego Fundu-
szu Walutowego. Transakcje w obregbiec migdzynarodowym wymagaja wy-
miany waluty krajowej na waluty obce i odwrotnie — bez wzgledu na to
czy stosunki wymienne zachodza mig¢dzy panstwami socjalistycznymi oraz
kapitalistycznymi, czy tez mi¢dzy samymi panstwami socjalistycznymi.
Wymiana ta stanowi podstawowy element kalkulacji przy transakcjach
zagranicznych.

® Por. J. M. Fleming, Historic Trend Againts Restraints on Trade and Payments
Analyzed, IMF Survey z 3 V 1976 r.

' Dotyczy to wszystkich krajow RWPG. Przykladem moze by¢ bilans handlowy
ZSRR za lata 1975 - 1976. Zrodto: IMF Survey z 6 VI 1977 r., s. 175.

""'Por. M. Allen, New Regulations on Transferable Ruble Could Result in Expan-
ded Use in Trade, IMF Survey z 6 VI 1977 r., s. 170 - 171.

2 Por. A. Bieh, Banki krajow RWPG na londyiskim rynku pienieznym, Bank
i Kredyt 1977, nr 2, s. 60 - 62.

3 Por. J. Konstantinow, Rozliczenia zwigzane ze wspdlnymi inwestycjami, Bank
i Kredyt 1977, nr 2, s. 58 - 60 oraz F. Z. Kredytowanie w ramach wspolnych przed-
sigbiorstw panstw czlonkowskich RWPG, Bank i Kredyt 1977, nr 3, s. 100 - 107.

4 Postanowienia dotyczace spraw walutowych opublikowano m. in. w czasopis-
mie Finanse 1971, nr 10.

8 Ruch Prawniczy 2/78
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II. ZANIK MONETARNEJ FUNKCJI ZLOTA

W rozliczeniach miedzynarodowych rozroznia si¢ tzw. waluty platno-
Sci i waluty transakcji'”. Azeby moc odpowiedzie¢ na pytanie, jaka role
odgrywa pienigdz w wymianie z zagranicg trzeba najpierw, w sposob mo-
zliwie syntetyczny, scharakteryzowac instrumenty platnicze i obrachun-
kowe, stosowane wspdlczesnie w rozliczeniach mig¢dzynarodowych.

Znamienne jest, ze tylko waluty platnosci stanowia mig¢dzynarodowe
rezerwy walutowe poszczegolnych krajow, potrzebne dla sfinansowania
wymiany mi¢dzynarodowej. W krajach nalezacych do Migdzynarodowego
Funduszu Walutowego w sklad rezerw wchodzito ztoto, wymienialne wa-
luty obce, pozycje rezerwowe MFW 1 SDR, natomiast w krajach nieczlon-
kowskich nie ma dwoch ostatnich pozycji.

Nie ma chyba watpliwosci, ze zloto bylo pieniagdzem w systemie wa-
luty ztotej, w ktorym to warto$¢ jednostki pieni¢znej zwigzana byta z war-
toscig zlota za pomoca stalej ceny tego kruszcu. Z jednej strony cena mo-
netarna okre$lata parytet zloty jednostki pienieznej ', a z drugiej parytet
ztota wyznaczal parytety walut. Stosowana w tym systemie wymienial-
nos¢ biletow bankowych na zloto zapewniata jedno$¢ ceny monetarnej
ztota i jego ceny rynkowej. Wlasnie ta jedno$¢ pozwalata na stabilizacje
walut w stosunku do zlota, a sztywny zwigzek jednostki pieni¢znej z ceng
zlota nadawal systemowi waluty zlotej role migdzynarodowego systemu
walutowego.

W systemie waluty zlotej emisja banknotow zalezala od zapasow zto-
ta. U podstaw takiego rozwigzania lezato przekonanie, ze tylko ztoto jest
pieniadzem, a jest nim zwlaszcza dlatego, poniewaz samo reprezentuje
wewnetrzng warto$¢. Bylo to zwigzane z mikroekonomicznym pojmowa-
niem zjawisk ekonomicznych, jak i utozsamianiem gromadzenia pienig-
dza z gromadzeniem bogactwa.

System waluty zlotej upadt w latach trzydziestych'’, a wraz z jego
upadkiem pienigdz zatracil towarowy charakter. Wynika to, jak mi si¢

'S Pojecie waluta jest wieloznaczne. W tym przypadku chodzi o jednostki pie-
ni¢zne poszczegdlnych krajow lub instytucji miedzynarodowych stosowane w rozli-
czeniach mig¢dzynarodowych.

' Znajdowato to odzwierciedlenie w sposobie notowania parytetu, czego przy-
ktadem jest parytet zlotego w okresie migdzywojennym. Od 1927 r. obowiazywal w
Polsce parytet 592444 zt za kg czystego zlota (Z. Knakiewicz, Deflacja polska 1930 -
- 1935, Warszawa 1967, s. 138).

"7 Juz w latach trzydziestych zaczeto wprowadza¢ systemy pienigdza kierowa-
nego. Korzystnym dla tego kierunku rozwoju systemu pieni¢znego podtozem bylo
faktyczne odstapienie panstw od uzaleznienia ilo$ci pienigdza od zapaséw zlota.

Wypada podkresli¢, ze polski system tez jest systemem pieniadza kierowanego.
Rozpatruj¢ to blizej w artykule: Elementy teorii bankowej w polskim systemie pie-
nigznym (Ruch Prawniczy, Ekonomiczny i Socjologiczny 1978, nr 1).
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wydaje, z trafnej obserwacji, ze pienigdz sam w sobie nie jest celem, lecz
jedynie $rodkiem do nabycia dobr. Gléwnym celem pieniagdza jest obstu-
giwanie procesOw gospodarczych.

Po drugiej wojnie $wiatowej istnial jedynie mig¢dzynarodowy system
dolarowo-ztoty w postaci miedzynarodowego systemu Bretton Woods. Sy-
stem ten zatamal sic w 1971 '8, a ostatecznie upadt w marcu 1973 r."’
Zloto bylo pienigdzem $§wiatowym (w odniesieniu do ztota cze$ciej uzy-
wano tego terminu zamiast ,pieniagdz mie¢dzynarodowy", co ma uzasad-
nienie historyczne). Wynikato to gtéwnie stad, ze zachowywalo ono jed-
no$¢ miernika warto$ci i $Srodka cyrkulacji. Parytety ustalano w zlocie,
stosowano state kursy i stala ceng¢ zlota, a wszelkie transakcje i operacje
walutowe w obrocie mi¢dzynarodowym realizowano zgodnie z kursami
parytetowymi. Z chwilag zalamania si¢ systemu Bretton Woods zloto prze-
stato petni¢ funkcje monetarna, zostalo zdemonetyzowane 20 w stosunkach
zewnetrznych *'. W styczniu 1976 r. konferencja MFW w Kingston na Ja-
majce zaakceptowala demonetyzacje zlota, ktérego rezerwy sa nadal uj-
mowane w aktywach bankoéw jako zapasy cennego i rzadkiego surowca,

przestajac by¢ rezerwami pieni¢znymi 2,

W wyniku przeprowadzonej reformy mig¢dzynarodowego systemu wa-
lutowego MFW sprzedaje na aukcjach cz¢$¢ ztota po cenach wolnorynko-
wych, tworzac z réznic migdzy dotychczasowa stala cena a cena sprzedazy
fundusze (kapitaty) Trust Fund. Z pomocy tego funduszu moze korzystaé
61 panstw stabo rozwinigtych, w ktorych roczny dochéd na gloweg nie
przekraczat 300 dolaréow w 1973 r.?® Zaczeto tez realizowaé tzw. restytucje

' Widomym tego znakiem bylo zerwanie wiezi dolara ze ztotem (15 VIII 1971)
oraz wprowadzenie plynnych kursow przez niektéore kraje EWG w dniu 23 VIII
1971 (Por. From the End of the Bretton-Woods-System to the Jamaica Agreement.
A Chronology of Key Events in Changing World Financial Arrangements in 1971 -
- 76, IMF Survey z 1 III 1976, s. 72 - 75), poniewaz te wlasnie cechy stanowily pod-
stawowe znamiona Systemu Bretton Woods.

' Tego rodzaju opinic wypowiada Bank Rozrachunkéw Miedzynarodowych w
Bazylei (Bank for International Settlements..., s. 133). Warto dodaé, ze wlasnie
w dniach 26 -27 III 1973 r. Komitet Dwudziestu wyrazil zgod¢ na wprowadzenie
nowego systemu kurséw, a mianowicie statych kurséw, chociaz podlegajacym zmia-
nom w razie potrzeby (IMF Survey z 1 III 1976, s. 73).

? 7Zdaniem Z. Fedorowicza {Podstawy teorii pienigdza w gospodarce socjalistycz-
nej, Warszawa 1975, s. 275) demonetyzacja ztota w krajach kapitalistycznych nasta-
pita w momencie zerwania wigzi dolara ze ztotem.

2! Demonetyzacja zlota w stosunkach wewnetrznych nastapita w latach trzy-
dziestych. Zapoczatkowaty ja Wielka Brytania (1931) i Stany Zjednoczone (1933-34).

22 Por. Z. Fedorowicz, op. cit, s. 275; 1. Zajda, Zloto i miedzynarodowy system
walutowy, Ekonomista 1976, nr 4, s. §96.

» Decyzja o utworzeniu Trust Fund zostala podjeta przez MFW w dniu 5 V
1976 (IMF Survey z 17 V 1976, s. 147). Z zyskoéw ze sprzedazy zlota zgromadzono do
5 X 1977, kapitaty w sumie 839 mln dolaréw (IMF Survey z 10 X 1977, s. 322).

&
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(vestitution) ztota, czyli przekazywanie go na rzecz krajéw czlonkowskich
MFW po 35 SDR za uncj¢ czystego ztota **.

Mimo to istnieja nadal glosy domagajace si¢ remonetyzacji zlota i szu-
kajace w tej remonetyzacji, mig¢dzy innymi, panaceum na zmniejszenie
roli dolara w rezerwach walutowych®. Zadanie to wydaje si¢ mato re-
alne. Nie bierze ono pod uwage aktualnych warunkow, nie uwzglednia
ani faktycznego rozwoju gospodarki, ani tez rozwoju teorii dotyczacej
ksztattowania procesow dostosowawczych koniunktury wewngtrznej. Jak
podkres§la Z. Fedorowicz ,,remonetyzacja ztota i przywrdcenie bezposred-
niej lub posredniej wymienialnos$ci na ztoto gtownych walut §wiata kapi-
talistycznego poddaloby zainteresowane kraje rygorom dostosowawczym
koniunktury wewnetrznej do stanu bilansu platniczego" **. W §wietle ist-
niejacych wspdlczesnie teorii rozwoju gospodarczego i stosowanej prak-
tyki polityki gospodarczej trudno byloby znalez¢ uzasadnienie dla przy-
jecia takiego rozwigzania.

Ztoto nie jest takze pienigdzem w gospodarce socjalistycznej ?’, choé
gloszone s3 czasem takie poglady *. Kraje socjalistyczne produkujace zto-
to wykorzystuja je jako towar eksportowy i sprzedaja ztoto na miedzyna-
rodowych rynkach za waluty krajow kapitalistycznych *.

Z rozwazah wynika, ze nastgpila zasadnicza zmiana funkcji zlota.
Wptyne¢to to na zmian¢ charakteru mig¢dzynarodowego systemu waluto-
wego. W miejsce miedzynarodowego systemu dolarowo-zlotego zaczyna
powstawa¢ migdzynarodowy system pieniadza kierowanego. System ten
jeszcze si¢ nie wykrystalizowal, w kazdym badz razie mozna powiedzie¢,
ze rozpoczg¢to poszukiwania, majace na celu wprowadzenie kierowanego
miedzynarodowego systemu walutowego.

2 Pierwsza restytucja zlota odbyla sie w styczniu 1977 r. (IMF Survey z 7 II
1977, s. 41 - 42).

» Tego rodzaju poglad glosi J. Williamson (The Problem of Remonetizing Gold,
Quarterly Review, Banca Nazionale del Lavoro, czerwiec 1977, s. 171 - 186). Propo-
nuje on ustalenie nowej stalej ceny zltota 189 SDR za 1 uncje (op. cit., s. 179). Wy-
pada nadmieni¢ ze na aukcji zlota w dn. 5 X 1977 r. przeci¢tna cena zlota wynosita
155,04 dolara za uncj¢ (IMF Survey z 10 X 1977 r., s. 322), czyli ok. 130 SDR za uncjg.

% 7. Fedorowicz, op. cit., s. 275 - 276.

27 Por. Z. Fedorowicz, op. cit., s. 28.

2 1 tak np. ekonomiéci niemieccy traktuja zloto jako pieniadz. Poglady takie
reprezentuja: W. Ehlert (Einige Probleme der Ausnutzung des Geldumlaufgestzes un-
ter den Bedingungen einer  Wihrungskonvertibilitit im  Bereich der individuellen
Konsumption — wyd. w j. polskim w: Z problematyki wymienialnosci walut w kra-
jach socjalistycznych, Instytut Finansow. Warszawa 1967, s. 49 - 76 oraz K. Kolloch
(Zu einigen Grundfragen einer Konvertibilitit sozialistischer Wihrungen — wyd. w
j. polskim w: Z problematyki..., s. 1 - 48).

* Zwraca na to uwage Z. Fedorowicz (op. cit., s. 28). Wedtug szacunkéw Banku
Rozrachunkéw Miedzynarodowych w Bazylei kraje socjalistyczne sprzedaly nasteg-
pujace ilosci ztota (w tonach): w 1973 r. — 330; w 1974 — 150; w 1975 — 150 a w
1976 — 350 (Bank for International Settlements ..., s. 135).
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III. ZLOTO I DEWIZY W REZERWACH WALUTOWYCH

Poza utrata monetarnej funkcji zloto stracito swoje znaczenie w re-
zerwach walutowych, co ilustruje tab. 1.

Zmniejszenie si¢ udziatu ztota w strukturze globalnych rezerw walu-
towych wynika ze wzrostu popytu na ztoto dla celéw przemystowych (w

Tabela 1
Struktura globalnych rezerw walutowych w latach 1969- 1976

W mid dolarow

Rodzaj; ~ Wskaznik struktury w %
rezerw 1969 | 1970 | 1973 | 1976 1969 1970 | 1973 | 1976

| | i | )
Zioto 392 37,1 | 430 411 50,1 | 40,1 233 | 160
Dewizy 323 446 | 1227 | 1868 | 413 | 483 | 66,7 . 72,2

Pozycje rezerwo- | ‘ ‘ \ | ‘
we MFW ‘ 6,7 | 7,7 | 7,4 | 20,6 8,6 8,3 4,0 | 7.9

| | 1

SDR ; - 3,1 11,1 | 10,1 - 33 } 6,0 ' 3,9
Razem 78,2 | 92,6 | 1842 | 2586 | 100 100 | 100 | 100

Zrédlo: Opracowano na podstawie: International Financial Statistics 1969, s. 378, 1975, s. 417 oraz Bank for Inter-
national Settlements..., s. 139.

zwigzku z postepem technicznym i rozwojem elektroniki) i tezauryzacyj-
nych®’, z wielokrotnego wzrostu ceny zlota, a takze niedostatecznej pro-
dukcji ztota®'. Na zmiane globalnej struktury rezerw walutowych wplynat
jednak przede wszystkim ogromny przyrost dewiz. Wystapit znaczny
wzrost rezerw w dewizach (prawie sze$ciokrotny w poréwnaniu z 1969 r.)
mimo odejscia od systemu statych kursow ** i faktycznego stosowania kur-
sow zmiennych *. Upadek systemu statych kursow nie spowodowal wiec
redukcji tych rezerw, nie zmniejszyl popytu na waluty obce jako rezerwy
walutowe. Wynika to, migdzy innymi, z nastepujacych przyczyn: 1) duze-

3 W okresach inflacji zawsze wystepuje zjawisko skarbienia, ucieczki od pie-
nigdza do doébr trwatego uzytku.

3! Wedtug szacunku Banku Rozrachunkéw Miegdzynarodowych w Bazylei w la-
tach 1973 - 1976 na cele przemystowe i tezauryzacyjne zuzyto iloSci zlota znacznie
przekraczajace jego produkcje. I tak np. w 1976 r. wykorzystano na te cele 1405
ton zlota. Zrédtem tego popytu byla produkcja ztota — 945 ton, zakupy od krajow
socjalistycznych — 350 ton i zmniejszenie si¢ zapasow zlota w oficjalnych rezerwach
— 110 ton (Bank for International Settlements ..., s. 135).

32 Propozycja Komitetu Dwudziestu z marca 1973 r. dotyczaca systemu kursow
zostata zaakceptowana w styczniu 1976 r. na konferencji MFW w Kingston (IMF
Survey z 19 I 1976, s. 20).

3 Warto nadmienié, ze banki centralne prowadza na rynku dewizowym dziatal-
no$¢ interwencyjna, majacg na celu lagodzenie wahan kurséw. Dzialalno$é¢ ta przy-
brata duze rozmiary. I tak np. banki centralne panstw, ktore wprowadzily kursy
plynne dokonaty od marca 1973 r. do lipca 1977 r. interwencji na taczna sume¢ ponad
215 mld dolaréw (IMF Survey z 19 IX 1977, s. 304).
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go udzialtu w wymianie mi¢dzynarodowej panstw posiadajacych waluty
wymienialne **; 2) zmiany struktury geograficznego rozmieszczenia rezerw
na korzy$é krajow produkujacych rope naftowa *’, spowodowanej gltownie
wzrostem cen materialow pe¢dnych, ktory nastapit w 1973 r.; 3) prostej te-
chniki i swobody rozliczen przeprowadzanych w walucie wymienialnej
(tzw. rozliczenia wolnodewizowe); 4) korzystniejszych terms of trade przy
zawieraniu transakcji handlowych z zagranicg platnych wolnymi dewi-
zami.

Wolne dewizy *® skutecznie wyparly zloto z migdzynarodowych rezerw
walutowych. Szczegoélna rola w tym zakresie przypadta tzw. walutom re-
zerwowym (zwanym w literaturze amerykanskiej zazwyczaj walutami klu-
czowymi). Jakkolwiek bowiem dla celow platniczych w wymianie mig-
dzynarodowej moze stluzy¢ kazdy pieniadz wymienialny, to jednak nie
kazdy cieszy si¢ jednakowym popytem i zaufaniem, nie kazdy jest groma-
dzony w rezerwach bankdéw centralnych. Przywilejem tym darzone sa
niektore waluty. Na og6t przyjmuje si¢, ze sa nimi waluty tych panstw,
ktéore majg duzy udziat w obrotach mig¢dzynarodowych (stad moga by¢
uzyskane w drodze biezacych obrotow bilansu ptlatniczego). Panstwa te
dysponujag zazwyczaj silnym aparatem bankowym, doswiadczonym w ope-
racjach i transakcjach finansowych, a ich waluta odznacza si¢ mocna po-
zycja. Podaz tych walut wzrasta wraz z rozwojem obrotdw migdzynaro-
dowych 7.

Do takich walut nalezy gtéwnie dolar, znamienne jest przy tym, ze nie
ostabto jego znaczenie mimo znacznego wzmocnienia si¢ innych walut
(zob. tab. 2) i spadku roli USA w gospodarce §wiatowe]j 38, Wplyneto na
to wiele przyczyn. Do najwazniejszych mozna zaliczy¢ 1) uprzywilejowana
pozycje dolara w systemie Bretton Woods, gdyz dolar byl w tym systemie
miernikiem warto$ci’’ i az do 1958 r. jedyna waluta wymienialng w kra-
jach nalezacych do MFW, 2) wykorzystywanie od wielu lat dolara jako
waluty transakcji i platnosci w rozliczeniach mi¢dzynarodowych w znacz-

6

 Juz w latach sze$édziesiatych, kraje ktére mialy waluty wymienialne doko-
nywaly ponad 4/5 obrotéw migdzynarodowych (por. International Monetary Fund,
Annual Report 1968, s. 95).

> Np. w 1976 r. roczny wzrost rezerw dewizowych w tradycyjnych centrach wy-
nosit ok. 7 mld dolaréw, a poza tymi centrami okoto 18 mld dol. Posiadaczami tych
rezerw byly glownie kraje produkujace rope naftowa {Bank for International Sett-
lements ..., s. 138). W 1974 r. roczny przyrost rezerw walutowych w krajach produ-
kujacych rope wynidst okoto 38 mld dolaré6w (The Banker, marzec 1975, s. 311).

3 Termin stosowany w Polsce dla oznaczenia wierzytelnosci zagranicznych moz-
liwych do zrealizowania natychmiast lub w krotkim czasie jako S$rodek ptatniczy.

" Por. m. in. J. Zajda, Miedzynarodowe organizacje finansowe, Warszawa 1971,
s. 16-17 1 F. Divok, Monnaie — Or, Dollar, Mark, Franc, Paris 1969, s. 22 - 23.

*® Por. M. v. N. Whitman, Leadership without Dominance: The US Role in the
World Economy, Economic Impact 1976, nr 2, s. 48.

% Parytety ustalono w ztocie lub w dolarze.
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Tabela 2

Poréwnanie zmian kursu walut wchodzacych do tzw. ,koszyka walut" w okresie od 28 VI 1974
do 30 IX 1977 r.

|

. . i ! e Odchylenia od kursu z dnia
Nazwa jednostki | Za 1 SDR | Za 1 SDR

: | ‘ 28 VI 1974 w %
pieni¢znej 28 VI 1974* | 301X 1977 | — ——
| aprecjacja | deprecjacja
Dolar USA 1,20635 1,16354 3,55 -
Dolar kanadyjski 1,17281 1,24894 | - ‘ 6,49
Dolar australijski 0,80989 1,05051 — 24,06
Frank belgijski 45,85640 41,58780 9,31 —
Frank francuski 5,81762 5,70513 | 1,93 —
Funt szterling 0,50507 0,66621 — ‘ 31,91
Gulden 3,19864 2,85824 10,64 —
Jen 342,72400 308,86200 | 9,88 —
Korona dunska 7,23810 7,16333 | 1,03 —
Korona norweska 6,55048 6,40238 2,26 ‘ —
Korona szwedzka 5,28381 5,62304 | - 6,42
Lir 781,26200 1026,53000 - | 31,39
Marka RFN 3,08222 2,68475 12,90 ‘ —
Peseta 69,02130 98,52270 — ‘ 42,14
Rand 0,80200 1,01177 - 26,16
Szyling 22,07620 19,20710 13,0 ‘ -

* Pierwsze notowanie dla randa z 11 VII 1974, a dla dolara australijskiego z 1 VIII 1974.

Zrodto: IMF Survey z 8 VII 1974, s. 214; z 22 VII 1974, s. 234; z 5 VII 1974, s. 252 i z 10 X 1977, s. 305. Obliczenia
wlasne.

nie wickszym stopniu niz wynosit udziat USA w handlu $wiatowym *°, 3)
nawyk utrzymywania w dolarach przewazajacej czeSci prywatnej mig-
dzynarodowej rezerwy walutowej *', 4) traktowanie dolara jako tzw. kur-
su centralnego (w wyniku poniechania systemu parytetow w zlocie i bra-
ku wymaganej liczby ratyfikacji postanowien konferencji w Kingston, do-
tyczacych kwestii systemu kursow?? (i stad ustalanie w dolarze kursow
walut znacznej ilosci krajow cztonkowskich MFEW)*?) 5) rozwéj rynku

40 Jak podaje M. v. N. Whitman (op. cit., s. 52) w koncu lat sze$édziesigtych
prawie 1/3 transakcji zawierana byla w dolarach, mimo Ze udziat USA w handlu
mig¢dzynarodowym wynosit okoto 15%.

W koficu 1974 r. okoto 75% prywatnych rezerw walutowych trzymano w do-
larach. Laczna suma dolarowych rezerw oficjalnych i prywatnych wynosita ponad
250 mld dolaréw, z tego na eurodolary przypadato okoto 110 mld dolarow (M. v. N.
Whitman, op. cit., s. 48 i 52).

*2 Oczekuje sie, ze wymagana liczba ratyfikacji zostanie uzyskana do konca
1977 r. Ratyfikacja nastgpita 1 IV 1978 r. (IMF Survey z 3 IV 1978, s. 97).

 Wedtug stanu na 29 VII 1977 r. az 51 pafstw cztonkowskich MFW z ogolnej
liczby 130 ustalato kursy swoich walut w stosunku do dolara (IMF Survey z 15 VIII
1977, s. 265 - 266).
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eurowalutowego*, spowodowany w znacznym stopniu plasowaniem na
tym rynku na krotki termin nadwyzek rezerw dolarowych (tzw. petrodo-
laréw) krajow produkujacych rope naftowa .

IV. SPECJALNE PRAWO CIAGNIENIA ORAZ RUBEL TRANSFEROWY JAKO
PIENIADZ MIEDZYNARODOWY

Pierwszym w historii pieniagdzem mig¢dzynarodowym kreowanym przez
mi¢dzynarodowa instytucj¢ finansowa, ktory spelnia w pelnym zakresie
funkcje¢ pienigdza miedzynarodowego, stata si¢ jednostka specjalnego pra-
wa ciggnienia MFW, zwana potocznie SDR.

Pienigdz ten zostal wprowadzony w 1970 r. droga emisji fiducjarnej,
gtéownie w celu poprawienia miedzynarodowej plynnosci walutowej*.
Emitujac SDR Migdzynarodowy Fundusz Walutowy zrealizowal zamyst
J. M. Keynesa, ktory (w 1944 r.) w swojej propozycji, dotyczacej utwo-
rzenia Mig¢dzynarodowej Unii Clearingowej podkreslat, ze istnieje potrze-
ba kreacji miedzynarodowego pienigdza powszechnie przyjmowanego®’.
Pierwotnie SDR byl zwigzany ze zlotem przez parytet ztota (0,888671 g).
Zerwanie tej wiezi nastgpitlo w lipcu 1974 r. z chwila zastosowania w prak-
tyce nowej metody okreslenia wartosci SDR *.

Zgodnie z zastosowana metoda obliczania (kalkulowania) warto§ci SDR
jest ona codziennie ksztattowana na podstawie tzw. koszyka 16 walut
(standard basket) tych panstw cztonkowskich MFW, ktérych udzial w han-
dlu $wiatowym w latach 1968-72 wynosily wiecej niz 1%*’. Punktem

* 0d 1968 r. kreacja eurodolara powodowala rocznie wiecej niz 2% wzrost emi-
sji rezerw dolara na $wiecie. W ciagu szesciu lat (1968 - 74) eurodolary przyczynity sig¢
do prawie 20% wzrostu (A. B. Laffer, Global Money Growth and Inflation, Econo-
mic Impact, 1976 nr 2, s. 62).

* Por. W. I. Levy, The Oil Question-Cooperation or Chaos, Economic Impact 1975,
nr 1, s. 7-12. Na rynku tym kraje produkujace ropg ulokowaty w 1974 r. 21 mld
dolaréw, a w 1975 r. 12 mld dolaréw (The Banker, marzec, 1975, s. 279).

* Por. m. in. Z. Knakiewicz, Nowa miedzynarodowa jednostka , Prawo specjal-
nego ciggnienia” Miedzynarodowego Funduszu Walutowego, Ruch Prawniczy, Eko-
nomiczny i Socjologiczny 1971, nr 1, s. 223 - 240.

* Por. E. Drabowski, System walutowy wspolczesnego kapitalizmu, Warszawa
1975, s. 8 - 12, J. Zajda, Miedzynarodowe organizacje ..., s. 70-78 oraz H. J. Witte-
veen, The Emerging International Monetary System, IMF Survey z 21 VI 1976, s. 180.

* Decyzje podjeli dyrektorzy wykonawczy MFW w dniu 13 VI 1974 (IMF Survey
z 8 VII 1974, s. 209).

4 Na jeden SDR sktada si¢ 0,40 dolara, 0,38 marki niem., 0,045 funta szterlinga,
044 franka franc; 26 jendéw, 0,071 dolara kanad., 47 liréw, 0,14 guldena holend.,
1,6 franka belg., 0,13 korony szwedzkiej, 0.012 dolara australijskiego, 0.11 korony
dunskiej, 0,099 korony norwerskiej, 1,1 pesety, 0,22 szylinga i 0,0082 randa (IMF Sur-
vey z 8 VII 1974, s. 213). Zamiana komponenty nastapi 1 VII 1978 r.
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wyjscia byta warto§¢ SDR wyrazona w dolarze, wynoszaca od drugiej de-
waluacji dolara w 1973 r. 1,20635 dolara za 1 SDR. Warto tu podkreslic,
ze zastosowany sposob obliczania wartos$ci jednostki SDR uwzglednia prze-
de wszystkim postulaty teorii parytetu sily nabywczej’’, w pewnym jed-
nak stopniu bierze pod uwage takze teori¢ bilansu, a w kazdym badz ra-
zie jej nie pomija ',

Specjalne prawo ciaggnig¢cia, bedac od poczatku pienigdzem migdzyna-
rodowym, stopniowo umacnia swojg pozycje. Proces ten trwa w dalszym
ciggu. Jest to zdaniem dyrektora MFW — H. J. Witteveena zjawisko na-
turalne. Zgodnie z jego pogladem wzrost roli SDR powinien nastgpowac
stopniowo, tak jak stopniowo malata rola ztota az do jego demonetyza-
cji 2. W wyniku tego procesu umacnia si¢ rola SDR jako miernika posz-
czegolnych walut, czyli centralnego punktu odniesienia i porownan war-
tosci jednostek pieniadza narodowego . W coraz wiekszym stopniu uzy-
wa si¢ takze SDR jako jednostki obrachunkowej. Specjalne prawo cigg-
nienia stato si¢ jednostka umoéw handlowych z zagranica ™, jednostka, w
ktorej emituje si¢ obligacje z tytulu dhlugoterminowych pozyczek zagra-
nicznych °, jednostka, w ktorej ewidencjonuje sic obroty MFW i fundu-
szy administracyjnych (np. Trust Fund) przez Fundusz i wreszcie jednost-
ka, w ktorej ustala si¢ tzw. pozycje rezerwowe MFW.

Ponadto zdaza si¢ do tego, aby SDR staty si¢ gltdowna rezerwg w mig-
dzynarodowym systemie walutowym (the principal reserve asset in the
international monetary system). Kwestia ta nie zostata dotad uregulowa-
na®, a SDR stanowia niewielki odsetek w miedzynarodowych rezerwach
walutowych (tab. 1).

Specjalne prawo ciggnienia laczy wiec w sobie funkcje miernika war-
tosci, Srodka platniczego, $rodka obrachunkowego i wreszcie takze $rod-
ka rezerwowego, a do obiegu wprowadza go instytucja mig¢dzynarodowa,
stajac si¢ w pelni pienigdzem mig¢dzynarodowym. Tak jednoznacznie nie

" Teorie parytetu sity nabywczej zapoczatkowal G. Cassel.

! Teorie te omawia A. Bloch (Teoria bilansu plamiczego i teoria parytetu sily
nabywczej — proba ich wykorzystania w analizie kursu walutowego rownowagi, Ww:
Z zagadnien polityki pienieznej. Poznan 1976.

2 H. J. Witteveen, The Emerging ..., s. 180.

% Do 12 VIII 1977 r. postanowienie to ratyfikowato 46 cztonkéw MFW dyspo-
nujacych 52,53% gtosow (IMF Survey z 19 IX 1977, s. 296).

** Po raz pierwszy wykorzystano SDR w tym charakterze przy okazji urucho-
mienia Kanalu Sueskiego (5 VI 1975), ustalajac optaty w SDR za korzystanie z Ka-
natu (IMF Survey z 9 VI 1975, s. 162).

% Po raz pierwszy wystawiono w SDR tzw. euroobligacje w dniu 30 V 1975
(IMF Survey z 9 VI 1975, s. 164).

% Problem ten, jak i sprawa dalszej emisji SDR ma byé przedmiotem obrad
konferencji MFW w Meksyku w kwietniu 1978 r. (IMF Survey z 10 X 1977, s. 307).
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jest traktowany rubel transferowy, przynajmniej w pismiennictwie pol-
skim 7 i radzieckim *.

Powstanie rubla transferowego wiaze si¢ z wprowadzeniem przez Mig -
dzynarodowy Bank Wspdtpracy Gospodarczej w Moskwie * (MBWG) roz-
liczen wielostronnych w krajach RWPG. Rubel transferowy ma parytet
w zlocie rowny 0,987412 g czystego ztota . Zrodtem kreacji rubla trans-
ferowego jest, jak to podkresla W. Karpicz, zarowno eksport towarow
i ushug, jak i kredyty udzielane przez MBWG i Mig¢dzynarodowy Bank In-
westycyjny °'. Jezeli taka jest praktyka, mozna uwaza¢, ze decyzje emisyj-
ne spoczywajag w reku dwu instytucji miedzynarodowych zamiast jednej,
co jest koniecznym warunkiem kreacji pieniadza mi¢dzynarodowego.

Zgodnie z przyjetymi zasadami emisji, dostawcy (eksporterzy) otrzy-
muja zaptat¢ (uznanie rachunku) za dostarczone towary w chwili przedto-
zenia dokumentow rozliczeniowych w MBWG. Oznacza to, jak podkresla
Z. Fedorowicz, nicograniczone kredytowanie odbiorcéw (importerow), po-
niewaz rachunek importera zostaje obcigzony bez wzglgdu na stan jego
konta i przyznanych kredytow. W takiej sytuacji moga powstaé znaczne
dodatnie salda na rachunkach dostawcéw i duze nie planowane zadluzenia
u odbiorcow. Dzieje si¢ tak dlatego, poniewaz ,,mozno$¢ jednostronnej re-
alizacji importu nie stymuluje dzialania odbiorcow w kierunku wywigza-
nia si¢ ze zobowiazan eksportowych ®. Opierajac si¢ na pogladzie Z. Fedo-
rowicza mozna by dodaé, ze sposob kreacji rubla transferowego staje si¢
podobny do emisji krajowego pienigdza w okresie tzw. automatyzmu kre-
dytowego .

V. SRODKI OBRACHUNKOWE

W wymianie z zagranica zawsze wystepuja $srodki obrachunkowe jako
tzw. waluty transakcji. Wystepuja one bez wzglgdu na stosowany system
rozliczen — z udziatem dewiz czy tez bez ich udziatu. W rozliczeniach
bezdewizowych nie jest potrzebny pieniadz, natomiast konieczna jest jed-

" Por. m. in. E. Drabowski, W. Jaworski, Z. Krzyzkiewicz, Bankowos¢ w gospo-
darce socjalistycznej, Warszawa 1975, s. 358-370; Z. Fedorowicz: op. cit.,, s. 287-302;
praca zbiorowa pod red. S. Raczkowskiego: Rozliczenia migdzynarodowe. Warszawa
1977, s. 17 - 18 i J. Zajda, Migdzynarodowe organizacje . .., s. 274 - 276.

¥ Miezdunarodnaja socjalisticzeskaja waluta stran czlienow SEW (zbiér arty-
kutéw — autorzy: W. Garbuzow, W. Karpicz, K. Larianow, K. Nazarkin, A. Rotleider,
N. Szein i W. Worobiow), Moskwa 1972 (w jez. polskim: Migdzynarodowa waluta so-
gjalistyczna krajow RWPG, Warszawa 1974): N. Szein, Waluta wspdlna krajow RWPG
i drogi jej doskonalenia, Finanse 1973, nr 12.

% Bank ten rozpoczal swoja dziatalnosé 1 I 1964.

% Wypada przypomnieé, ze SDR poczatkowo mial parytet w zlocie rowny pary-
tetowi dolara, a nie byl dolarem, poniewaz emitowany byt przez MFW.

8 W. Karpicz, Miedzynarodowa waluta ..., s. 75.

62 7. Fedorowicz, op. cit., s. 296 - 297.

5 Problematyke polskiego systemu pienieznego rozpatruje w artykule: Elementy
teorii bankowej w polskim systemie pienigznym (Ruch Prawniczy, Ekonomiczny i So-
cjologiczny 1978, nr 1).
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nostka obrachunkowa, w ktorej zawierane bylyby umowy z tytulu wy-
miany z zagranicg. Inaczej mowigc potrzebna jest miara wierzytelnosci
i zobowigzan wynikajacych z wymiany mi¢dzynarodowe;j.

Tego rodzaju funkcje spelniajg réznego rodzaju jednostki obrachunko-
we (rozliczeniowe, obliczeniowe, rozrachunkowe) o ile zostang przyjete
w umowach dwustronnych czy wielostronnych. Moga nimi by¢ pienigdze
krajowe zaré6wno wymienialne, jak i niewymienialne, migdzynarodowe
srodki ptatnicze oraz w specjalny sposob skonstruowane mig¢dzynarodowe
jednostki obrachunkowe. Jako $rodek obrachunkowy pelnig one tylko
jedng funkcj¢ pieniadza, a mianowicie mierzg wartos¢ zawartych transak-
cji, nie sg wigc pienigdzem we wlasciwym tego stowa znaczeniu. Chodzi
jednak o to, aby wypetniajac funkcj¢ jednostki miary nie wypaczaty fak-
tycznej warto$ci tych transakcji i byly jednostka o wartosci statej lub
wzglednie statej. Ma to szczegdlne znaczenie przy stosowaniu wspolnego
srodka obrachunkowego w rozliczeniach wielostronnych oraz przy zawie-
raniu transakcji dotyczacych eksportu czy importu kapitatu.

Srodek obrachunkowy powinien byé jednostka jednorodng w obrebie
tych krajow, ktére zawarty porozumienie w sprawie multilateralnej wy-
miany. Znaczy to, ze relacje wszystkich jednostek pieni¢znych panstw
(postugujacych si¢ wspdlng jednostka obrachunkowsg) powinny by¢ ustala-
ne w stosunku do tej jednostki w sposdb ekonomicznie uzasadniony.

Ekonomis$ci radzieccy na ogo6t zgodnie uznajg, ze rubel transferowy
pelni wszystkie funkcje pienigdza miedzynarodowego. K. Nazarkin®
i N. Szein® zwracaja przy tym uwage, ze w praktyce funkcje te realizo-
wane sg w takim zakresie, w jakim na obecnym etapie rozwoju wzajem-
nej wspotpracy krajow RWPG istniejg ku temu niezbedne ekonomiczne
i organizacyjne przestanki. W moim przekonaniu, azeby rubel transfero-
wy mogt petni¢ wszystkie funkcje pienigdza mi¢dzynarodowego (co jest
zresztg pozadane i konieczne dla usprawnienia wymiany i rozliczen mig-
dzynarodowych) powinno si¢ zmieni¢ technike rozliczen i zasady emi-
sji . W obecnych warunkach — jak stusznie podkre$la Z. Fedorowicz —
rubel transferowy petni funkcje $rodka ptatniczego tylko w ograniczonym
zakresie, a mianowicie wtedy gdy wyrdéwnanie sald z tytulu wymiany
miedzynarodowej odbywa sic w formie pienieznej’’. Rubel transferowy
jest na razie przede wszystkim jednostka obrachunkowg w zakresie umow
towarowych bilansowanych prawie w catosci dwustronnie, umozliwiajac
pomiar wierzytelnosci i zobowigzan wynikajacych z tych umoéw ®. Jezeli
proponowany warunek be¢dzie spelniony, mozna wykorzysta¢ ewentualne

K. Nazarkin, op. cit., s. 111.

N. Szein, Waluta wspéina .. ., s. 13.

Blizsze rozpatrywanie tej kwestii przekracza ramy opracowania.

Z. Fedorowicz, op. cit., s. 295.

Por. Z. Fedorowicz; op. cit., s. 295-296 i J. Zajda, Migdzynarodowe organiza-
cje ..., s. 275 - 296.
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dodatnie saldo dla celow rozszerzenia wymiany z ktorymkolwiek uczestni-
kiem uktadu, wyréwnywaé ujemne saldo z jednym uczestnikiem za po-
mocg dodatniego salda z drugim lub tez wymieni¢ to saldo, bez stosowa-
nia dodatkowych pertraktacji, na waluty uczestnikéw ukladu. Jezeli ten
warunek nie zostanie spelniony, rozliczenia majg faktycznie charakter
dwustronny, a nie wielostronny.

Wazne jest takze, aby $rodek obrachunkowy byt stalym badz wzgled-
nie stalym miernikiem. Pierwsze rozwigzanie wystepuje w systemie kur-
sow statych lub sztywnych, stad tez rubel transferowy jest staltym mier-
nikiem. To drugie rozwigzanie wystepuje w systemie kursow zmiennych.
W tym przypadku chodzi o to, aby $rodek obrachunkowy umozliwiat mi-
nimalizacje ryzyka wynikajacego z ptynnosci kurséw®’. Azeby to uzyskaé
konstruuje si¢ migdzynarodowy s$rodek obrachunkowy w postaci odpo-
wiedniej komponenty (koszyka) walut. Tego rodzaju $srodki obrachunkowe
wystepuja w gospodarce kapitalistycznej od 1973 r. Naleza do nich poza
SDR (omoéwiony w poprzednim punkcie), EURCO, ARCRU i EUA.

Wprowadzona w 1973 r. europejska jednostka obrachunkowa (Euro-
pean composite unit), zwana EURCO, shizy denominacji obligacji dtugo-
terminowych . Dla podobnych celéw stuzy -arabska jednostka walutowa
(Arab currency unit) czyli ARCRU, bedaca koszykiem 12 walut krajow
arabskich ”'. Nowa europejska jednostka obrachunkowa (European unit of
account), zwana EUA, zostala wprowadzona w marcu 1975 r. jako koszyk
9 walut krajow EWG . Stosowana jest ona jako jednostka obrachunkowa
w rozliczeniach krajow Europejskiego Wspolnego Rynku oraz jako jed-
nostka obrachunkowa Europejskiego Banku Rozwoju.

W praktyce bankow mig¢dzynarodowych zdarza si¢, ze jako $rodki ob-
rachunkowe sg tradycyjnie wykorzystywane jednostki pieni¢zne, ktorych
w obiegu juz nie ma. Przyktadem jest frank ztoty (gold franc), uzywany
w bilansach Migdzynarodowego Banku Rozrachunkéw w Bazylei od chwi-
li zatozenia tego Banku (1930 r.). Jest to wlasciwie jednostka ewidencyj-
na. Frank zloty ma parytet okre$lony w zlocie rowny 0,29032258 g czy-
stego ztota. Poniewaz jednak aktualnie zadna waluta w krajach naleza-
cych do MFW nie ma wigzi ze ztotem i nie ma parytetu w zlocie, zachodzi
potrzeba specjalnych przeliczen aktywow i1 pasywoéw wyrazonych w wa-
lutach wymienialnych .

% Mysle, ze warto wzigé pod uwage ten aspekt z dwu powodéw. W krajach
RWPG nie stosuje si¢ kursow ptynnych, ale ustala si¢ tzw. ,kurs walutowy handlu
zagranicznego", ktory nie jest staly. Po drugie zgodnie z nowelizacja przepiséow w
pazdzierniku 1976 r., kredyty zaciaggane w MBWG moga by¢ realizowane walutami
wymienialnymi.

" IMF Survey z 9 VI 1975, s. 164.

"' IMF Survey z 17 11 1975, 5. 51 iz 9 VI 1975, s. 164.

"2 IMF Survey z 24 III 1975, s. 88. Przy budowie EUA postuzono sie metoda za-
stosowang przy konstrukcji SDR w 1974 r.

" Przeliczentych dokonuje si¢ w sposob nastepujacy: aktywa i pasywa wyra-
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VI. WYMIENIALNOSC PIENIADZA

Koniecznym warunkiem funkcjonowania pienigdza jest powszechnos¢
przyjmowania go w tym charakterze na okreslonym terytorium panstwo-
wym. Nie ma wigc znaczenia wewngtrzna warto$§¢ uzywanego posrednika
wymiany, istotne sa natomiast funkcje przezen spetniane. Formulujac je
w sposob najbardziej ogdlny i wspdtczesny mozna powiedzieé, ze pieniadz
taczy w sobie funkcje miernika warto$ci, posrednika wymiany oraz prze-
chowywania warto§ci 1 przenoszenia jej w czasie. Zdaniem J. Robinson
ta ostatnia cecha jest bardzo istotna ", decyduje ona o pieni¢znym charak-
terze gospodarki wymiennej, a jej brak oznacza, ze wymiana przebiega
w sposob naturalny, bez udzialu pieniadza .

Jak potwierdzaja obserwacje, pieniadz nie zachowuje warto§ci w spo-
sob doskonaty, nie jest wigc ani doskonalym miernikiem ani rezerwa.
Zmiany warto$ci sg charakterystyczne dla kazdego rodzaju pienigdza, do-
tyczyty one takze pieniadza kruszcowego jako najbardziej rozwinig¢tej po-
staci pieniadza towarowego. Przyczyng tych zmian byt wzrost badz spadek
kosztow produkcji zlota lub wahania podazy i popytu.

Mimo tych wad i niedoskonato$ci pienigdza, stuzy on do obshlugi pro-
cesow gospodarczych tak wewnatrz kraju, jak i w wymianie z zagranicg.
W tym drugim przypadku zachodzi potrzeba poréwnania warto$ci ($cislej
sity nabywczej) jednostek pieni¢znych krajow bioracych udziat w wy-
mianie migdzynarodowej. Pordwnanie to stanowi niejako wstep do ustale-
nia zasad wymienialno$ci pienigdza.

Wspolczesnie wymienialno$¢ pieniadza taczy w sobie trzy elementy:
1) mozliwo$¢ wymiany na inng walute, 2) ekwiwalentny charakter wy-
miany oraz 3) swobod¢ wykorzystywania wymienianej kwoty na zakup

zone w dolarach zamienia si¢ na franki zlote na podstawie relacji wynikajacej z pa-
rytetu dolara w ztocie (0,736662) z 1973 r., tj. bezposrednio po II dewaluacji. Wszyst-
kie inne pozycje wyrazone w walutach wymienialnych przeliczane sa zgodnie z tzw.
kursem centralnym lub rynkowym w stosunku do dolara (Bank for International
Settlements ..., nota 1 do bilansu na 31 IIT 1977 r.).

™ Przy okazji chcialbym zwrdci¢ uwage na charakterystyczng zbiezno$é pogla-
déw Arystotelesa, J. M. Keynesa i1 J. Robinson. I tak Arystoteles stwierdzil, ze pie-
nigdz ,stuzy nam [...] poniekad jako zastaw [...] w celu przysztej wymiany" (Etyka
Nikomachejska oraz Polityka — tekst w tlumaczeniu polskim zamieszczony w pracy:
J. R. Lewinski, Pienigdz, kredyt i ceny, Warszawa 1932, s. 211), natomiast J. M. Key-
nes podkreslat, ze ,znaczenie pieniadza [...] pochodzi zasadniczo stad, ze jest on
ogniwem miedzy terazniejszo$cig a przyszloscig" (Ogdlna teoria zatrudnienia, procen-
tu i pienigdza, Warszawa 1956, s. 376).

> Rozpatrujgc obdz jencéw jako przyktad gospodarki bezpienieznej J. Robin-
son wskazuje, ze ,papierosy uzywane sa tam jako jednostka obrachunkowa, a tak-
-e — by¢ moze jako $rodek ptatnosci w transakcjach tréjkatnych. Nie ma jednak
nic, co spelnitoby funkcje przechowywania warto$ci lub bylo ogniwem migdzy teraz-
niejszoscia a przyszloscia" (Herezje ekonomiczne, Warszawa 1973, s. 30).
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dobr, ustug, towaréw lub uregulowania zobowigzania ptatniczego’®. Zna-
mieniem wymienialnosci jest mozliwo$¢ prowadzenia dwukierunkowych
transakcji walutowych — kupna i sprzedazy przez poszczegdlne kraje.

Wymienialno§¢ utatwia wymiang¢ i rozliczenia mi¢dzynarodowe. Nie
mozna jej jednak wprowadzi¢ tylko formalnie, poniewaz jej funkcjono-
wanie zalezy od warunkow gospodarczych i stopnia rozwoju, systemu za-
rzadzania, systemu finansowego panstwa, a takze zasad ksztaltowania i po-
lityki cen. Warunkuja ja wigc istotne czynniki gospodarcze i systemowe,
stad jest trudna do zrealizowania.

Zdawa¢ by si¢ moglo, ze ,,wing" za ten stan rzeczy ponosi system pie-
nigdza kierowanego. Jest to jednak pozor. W systemie waluty ztotej rela-
cje wymienne walut byly bardzo tatwe do ustalenia, mimo to realizacja
wymienialno$ci stawala si¢ czgsto niemozliwa, poniewaz w okreslonych
warunkach powodowata ucieczke ztota, ktore bylo podstawg emisji bank-
notow.

Miarg trudno$ci problemu wymienialno$ci wydaje si¢ by¢ niewielki
zakres jej realizacji. W krajach nalezacych do MFW zaledwie 35 na 130
posiada waluty wymienialne, s3 to jednak kraje wysoko rozwinigte .
W obrebie RWPG nie wprowadzono jeszcze wymienialno$ci, cho¢ dazy sig
do realizacji tego wymogu zgodnie z postanowieniami 25 sesji RWPG w
Bukareszcie oraz pdézniejszymi nowelizacjami tej uchwaty. Najwigce] spra-
wia trudnos$ci i najwigcej budzi kontrowersji wymienialno§¢ pienigdza
krajow socjalistycznych oraz rubla transferowego na waluty panstw ka-
pitalistycznych i odwrotnie .

Kwestia wymienialno$ci nabiera specjalnego znaczenia w warunkach
polskich, poniewaz w polskim handlu z zagranica wyst¢puje od kilku lat
»zdecydowana tendencja do stosowania rozliczeh w wolnych dewizach w

® E. Drabowski, W. Jaworski, Z. Krzyzkiewicz, op. cit., s. 367 oraz Z. Knakiewicz,
O monopolu walutowym ..., s. 87.

77 IMF Survey z 24 10 1977, s. 335.

" Zdaniem MFW (wypowiedzianym przez M. Allena) problem lezy w trudnosci
ustalenia wlasciwej warto$ci rubla transferowego, poniewaz ceny stosowane w han-
dlu migdzy krajami o gospodarce centralnie planowanej roznig si¢ od cen stosowa-
nych w handlu miedzy tymi krajami a krajami o gospodarce rynkowej (IMF Survey
z 6 VI 1977, s. 171).

Zdaniem Z. Fedorowicza swobodna wymienialno$¢ rubla transferowego na wa-
luty tak krajow socjalistycznych, jak i1 kapitalistycznych bedzie mogla by¢ realizo-
wana ,z chwila nadania rublowi transferowemu roli autentycznego $rodka nabyw-
czego na rynku towarowym krajow socjalistycznych" oraz ,uksztaltowania kursow
wymiennych, nie wedlug zdezaktualizowanych relacji parytetowych, a wedlug re-
lacji sity nabywczej i wspdlnie ustalanych priorytetow polityki gospodarczej calej
wspolnoty socjalistycznej". Uwaza on, ze nie mozna jednak dopusci¢ do swobodnej
wymienialno$ci walut krajow kapitalistycznych na rubla transferowego ,gdyz pod-
datoby to dziatanie socjalistycznego rynku towarowego i jego pieni¢znych instru-
mentow wplywom zywiotowego rynku krajow kapitalistycznych, panujacym na nim
tendencjom inflacyjnym, spekulacji itd." (Podstawy teorii pienigdza ..., s. 300).
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obrotach z krajami kapitalistycznymi" . Tymczasem niewymienialne wa-
luty krajow socjalistycznych, bedace pieniagdzem wewnegtrznym, nie sa
dopuszczone do obrotu mie¢dzynarodowego (z wyjatkiem ptatnosci o cha-
rakterze niehandlowym migdzy krajami socjalistycznymi). W takich wa-
runkach wtadze walutowe krajow socjalistycznych realizuja rozliczenia
z tytulu wymiany z zagranica za pomoca monopolu walutowego *.

Monopol nie jest jednolicie rozumiany, zdarza si¢ przy tym, ze trak-
tuje si¢ go jako cze$§¢ monopolu handlu zagranicznego. Znany autor ra-
dziecki A. B. Altszuler uznajac samodzielno$¢ monopolu walutowego pod-
kres§la, ze ,,zwiazek i wzajemne oddzialywanie obydwu monopoli najbar-
dziej przejawia siec w procesie planowania walutowego" *'. Stwierdza on
takze, ze zwigzek migdzy wspomnianymi monopolami wyst¢puje rowniez
»W procesie realizacji operacji walutowych w ramach handlu zagranicz-
nego" ¥,

Zgodnie z polskimi przepisami monopol walutowy rozumiany jest jako
wytaczno§¢ uprawnien panstwa w dziedzinie dewizowej badz co najmniej
dominujaca gestia w tym zakresie *’. W praktyce, w zakresie wymiany
mi¢dzynarodowej, monopol walutowy stanowi niejako uzupetnienie mo-
nopolu handlu zagranicznego, ktéry de facto reguluje wymiane¢ handlowa.
Inaczej przedstawia si¢ ta kwestia w zakresie wymiany pieniadza dla go-
spodarki nieuspotecznione;j.

Zgadzajac si¢ z pogladem A. B. Altszulera wypada doda¢, ze w warun-
kach polskich odrebnos¢ monopolu walutowego rysuje si¢ bardzo wyraz-
nie z uwagi na rozszczepienie funkcji prawa dewizowego. Mianowicie wy-
stepuje ostra reglamentacja w stosunku do obrotu warto$ciami dewizo-
wymi gospodarki nieuspolecznionej, natomiast w stosunku do obrotow
warto§ciami dewizowymi gospodarki uspolecznionej monopol walutowy
spetnia tylko funkcje kontrolng ®. W tym zakresie wystepuje $cista wiez
monopolu walutowego z monopolem handlu zagranicznego.

™ Rozliczenia miedzynarodowe ..., s. 17.

8 W literaturze radzieckiej, jak podaje A. B. Altszuler, mozna wyodrebni¢ dwie
grupy pogladow, dotyczacych charakteru monopolu walutowego. I tak A. M. Smir-
now, L. 1. Frei, W. P. Komisarow, A. N. Popow i J. S. Sziriajew uznajg, ze monopol
walutowy nie stanowi samodzielnego monopolu panstwa radzieckiego, poniewaz
wyplywa z monopolu handlu zagranicznego i stanowi jego nieodlaczna czgéé. Inny
poglad wyrazajag W. S. Atchimow, M. N. Swiesznikow, W. I. Lisowski, W. S. Pozdnia-
kow, J. A. Rowinski oraz A. B. Altszuler. Ich zdaniem monopol walutowy stanowi
samodzielny monopol panstwa radzieckiego, mimo ze jest zwiagzany z monopolem
handlu zagranicznego (A. B. Altszuler), Panstwowy monopol walutowy, Finanse 1977,
nr 7 - 8, s. 45).

8 A. B. Altszuler, op. cit., s. 48.

82 Ibidem, s. 48.

¥ Taka interpretacje prawng podaja L. Gelberg, E. Majewski, J. Harasimowicz
i E. Fojcik-Mastalska (Z. Knakiewicz, O monopolu walutowym..., s. 81).

* Ibidem, s. 86.
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Zdawa¢ by si¢ mogto, ze monopol walutowy lacznie z monopolem han-
dlu zagranicznego moga stworzy¢ barier¢ oddzielajaca gospodarke panstwa
od zewngtrznych wplywdéw. Instrumenty te, co podkresla J. Rutkowski,
dziatajg regulujaco na mig¢dzynarodowym rynku towarowym panstw so-
cjalistycznych dzigki planowaniu gospodarczemu ®. Takiego celu nie da
si¢ jednak osiagna¢ w warunkach gospodarki otwartej, ktora prowadzi
juz wiele krajow socjalistycznych, uznajac ja jako konieczng dla szyb-
szego rozwoju gospodarczego.

W warunkach gospodarki otwartej obserwuje si¢ duzy wplyw tzw.
efektu dominacji, tzn. oddzialywanie zewnetrzne catego zespotu zjawisk
wynikajacych z dominacji jakiego$§ kraju czy grupy krajow w strukturze
wymiany miedzynarodowej **. Wystepuje tez oddziatlywanie miedzynaro-
dowej polityki pieni¢znej, ktora — jak si¢ powszechnie przyjmuje — sta-
nowi czynnik niezalezny w zakresie wplywu na struktur¢ bilansow han-
dlowych ¥, Wplywéw tych nie da si¢ wyeliminowaé, przy czym s3 one
przenoszone za posrednictwem pieniagdza.

W moim przekonaniu, gdy wspolcze$nie rzeczywiste warunki nie po-
zwalaja na unikni¢cie wplywu, pozostaje dazno$§¢ do jego minimalizacji.
Mozliwe to bedzie wtedy — jak si¢ wydaje — gdy bedzie si¢ znalo faktycz-
na warto$§¢ wtasnej jednostki pieni¢znej i jej ksztattowanie w pordowna-
niu do innych *. Nie chodzi przy tym wcale, aby uczynié¢ ja od razu wy-
mienialng. Wlasciwe ustalenie relacji wymiennych jest jednym z podsta-
wowych warunkéw wprowadzenia wymienialno$ci, a drugim warunkiem
jest rownowaga bilansu platniczego. Dopdki nie mozna jej osiagnaé ze
wzgledow strukturalnych, wydaje si¢, ze mozna, a nawet trzeba stosowad
monopol walutowy.

ON NATIONAL CURRENCY PROBLEMS IN INTERNATIONAL ACCOUNTING

Summary

In studies on national currency problems in international accounting the author
takes into account the most important factors shaping international accounting to-
day. She does not, however, neglect existing and accepted new solutions, connected
with international monetary system of countries acting in the International Mone-
tary Fund. She is of the opinion that one should not omit these problems because
transactions on international scale call for exchange of internal currency for foreign

% J. Rutkowski, Swiatowy rynek kredytowy, Warszawa 1964, s. 234 - 235.

% Por. F. Perroux. Teoria i polityka gospodarki dominujgcej a réwnowaga mie-
dzynarodowa, w: Teoria i politvka handlu miedzynarodowego w kapitalizmie, War-
szawa 1960, s. 328 - 364.

% Tego rodzaju poglad wyraza m. in. J. Robinson (dkumulacja kapitatu, War-
szawa 1958, s. 483).

% Stad tak wazne wydaja sic by¢ badania dotyczace poréwnan sit nabywczych
jednostek pienigznych poszczegdlnych krajow.
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currencies and vice versa — irrespective of that, whether exchange of goods occurs
between socialist and capitalist countries, or only between socialist countries.

The author tries to judge the role played by money in exchange of goods with
foreign countries, hence she characterizes — on possibly synthetical way — payment
and account instruments employed in international accounts contemporarily. Descri-
bing them, the author presents at first the problems of decline of gold monetary
function and a problem of gold and of foreign currencies in monetary reserves. Then
she tries to compare the roles of Special Drawing Rights and transfer rouble as
international currencies and means of accounting.

Considering these questions the author comes to the conclusion that the way
of transfer rouble creation is similar to national currency issuing during the period
of, so called, credit automatism. It occurs then to some extent a transposition of
principles of international currency issuing. It must give a room for doubt.

According to the author, in order to let the transfer rouble perform functions
of international currency on a full scale — what is desired after all and even
necessary — a need exists for changing the technics of accounts and issue principles
of the transfer rouble.

The study is ended in reflections on money convertibility. Remarks are connec-
ted with conditions of introducing convertibility, with convertible currency and in-
stitutional instrument that should be used if there are no conditions for introducing
convertibility.





