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ZAY.OZENIAEUROPEJSKIEGO SYSTEMU WALUTOWEGO

Europejski system walutowy jest czeScia sktadowa przedsiewzieé in-
tegracyjnych Wspdlnot Europejskich. Jest on zarazem rezultatem doko-
nujacej si¢ w stosunkach walutowych ewolucji.

Przez blisko 20 lat po zakonczeniu Il wojny $§wiatowej sytuacja walu-
towa krajéw zachodnich byta stosunkowo stabilna. Bylo to w czeéci za-
stuga systemu z Bretton-Woods, ktérego zwornikiem byt dolar amery-
kanski z jego wymienialno$cia na ztoto. Schytek lat 60-tych znamionowat
ostabienie pozycji dolara amerykanskiego i to na skutek deficytu bilansu
platniczego Stanéw Zjednoczonych. Ponadto w sierpniu 1971 r. zostata
zawieszona wymienialno$¢ dolara amerykanskiego na ztoto i zaczgto w
coraz szerszym zakresie stosowaé ptynne kursy walut.

Autorzy traktatu rzymskiego z 1957 r. o powotaniu EWG byli $wia-
domi znaczenia kwestii walutowych dla ksztattowania integracji. Rozwa-
zali oni dwojakiego rodzaju rozwiazanie probleméw walutowych. Po
pierwsze, kazuistyczne ich uregulowanie przez przyjecie harmonogramu
integracji polityki walutowej, na wzdér wprowadzonej unii celnej. Roz-
wiazanie takie byto jednak niemozliwe ze wzgledu na wlasciwosci ksztat-
towania kurséw walutowych i brak zgody panstw cztonkowskich na ogra-
niczenie ich suwerennos$ci w ksztattowaniu polityki walutowej. Po wtére,
rozwazano uregulowanie spraw walutowych w sposéb ramowy i ogdlny,
co tez uczyniono.

Postanowienia traktatu rzymskiego z 1957 r. w sprawach walutowych
sa zawarte w tytule o polityce gospodarczej. Najistotniejsze znaczenie
dla ksztattowania polityki walutowej maja art. 2 i 104 traktatu rzymskie-
go. W art. 2 traktatu okreslono cele Wspdlnot, a wérdd nich dazenie do
statego i zréwnowazonego rozszerzenia dziatalnos$ci gospodarczej i wick-
szej jej stabilizacji. W art. 104 natomiast okreslono tzw. ,,magiczny czwo-
robok", tj. dazenie do zapewnienia rownowagi bilansu ptatniczego, zacho-
wania zaufania do wtasnej waluty, dbato$¢ o wysoki stopien zatrudnienia
i o stabilny poziom cen. Srodki urzeczywistnienia tych celéw zostaty
okreslone w art. 105 - 109 traktatu rzymskiego. Do arsenatu tych $rodkéw
naleza m. in. koordynacja wspdtpracy bankéw centralnych, liberalizacja
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obrotu walutowego panstw cztonkowskich, uznanie polityki walutowej
za wspoOlna sprawe¢ krajow czlonkowskich i okreslono role Komisji na
wypadek trudno$ci dewizowych. Postanowienia te stanowia ramy dla
ksztattowania wspotpracy w dziedzinie polityki walutowej Wspdlnot.
Na ich podstawie rozwini¢to system koordynacji i wspdipracy w dziedzi-
nie polityki walutowej miedzy krajami cztonkowskimi. Jest to zagadnie-
nie zastugujace na osobne opracowanie.

Nalezy tylko naszkicowaé¢ wysitki zmierzajace do unii walutowo-go-
spodarczej. Zagadnienie takiej unii podjeli szefowie rzadoéw krajow czion-
kowskich na konferencji w Hadze w 1969 r. Szefowie rzadéw postanowili
woéwczas zleci¢ przygotowanie projektu unii walutowo-gospodarczej. Rada
Ministrow powotata w marcu 1970 r. zespdt pod przewodnictwem déwczes-
nego premiera i ministra finansow Luksemburga Pierre Wernera. Zada-
niem zespolu bylo przygotowanie raportu o stopniowym urzeczywistnie-
niu unii walutowo-gospodarczej. Zespot przygotowat tego rodzaju raport
w pazdzierniku 1970 r. Zdaniem autoréw raportu unia miata staé si¢
rzeczywisto$cia do konca 1980 r. Jezeli chodzi o problematyke walutowa,
to autorzy proponowali nastepujace przedsiewziecia:

— petna wymienialno$¢ walut krajow cztonkowskich i zapewnienie
staltych relacji parytetowych i kursowych, najlepiej za posrednictwem
jednej wspdlnej waluty,

— centralne ksztattowanie polityki pienigznej i kredytowej,

— uznanie polityki walutowej wobec Kkrajow trzecich za sprawe
wspdlna.

Nie wdajac sie¢ w szczegdly raportu, ktéry ma swoja literature' trze-
ba podkre$li¢, ze praktyczne rezultaty sa raczej skromne. Ztozyty sic na
to przede wszystkim trudnosci energetyczne roku 1973 i przystapienie do
Wspélnot Danii, Irlandii i Wielkiej Brytanii. Jednak sama idea powotania
unii walutowo-gospodarczej nie zostala zarzucona. Swiadectwem dazenia
do niej moze by¢ powotanie na przestrzeni lat 70-tych réznorakich form
pomocy finansowe;j ’.

W raporcie Wernera zwrdécono tez uwage na potrzebe utrzymywania
kursow walut krajow cztonkowskich na niezbyt zréznicowanym poziomie.
Decyzja Rady Ministréw z 21 III 1972 r. powotano do zycia tzw. ,waz
walutowy", ktéry polega¢ miat na utrzymywaniu wahan mi¢dzy kursami
walut krajow cztonkowskich na poziomie *2,25'%. Jedynie dla wtoskiego
lira i funta irlandzkiego przyjeto, ze wahania ich kursow wobec walut
pozostatych krajéw cztonkowskich nie powinny przekraczaé £6 % . Nato-
miast wahania kurséw walut krajow cztonkowskich wobec dolara ame-
rykanskiego nie powinny przekraczaé =+4,5%. Roéwnocze$nie panstwa

"H. E. Scharrer, Europiische Wirtschafts- und Wihrungsunion. Pragmatismus
ohne politisches Konzept, w: Europdische Wirtschaftspolitik — Programm und Rea-
litat. Bonn 1973, s. 92 i n.

* A. Komar, Finanse a Wspdinoty Europejskie. Warszawa 1983, s. 120.
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cztonkowskie zobowiazaty si¢ na wypadek wiekszych wahan kurséw walu-
towych do interwencyjnej sprzedazy lub zakupu walut. Praktyczne re-
zultaty ,we¢za walutowego" byty znikome, gdyz nie doprowadzit on do
wickszej stabilizacji stosunkow walutowych mig¢dzy krajami cztonkow-
skimi. Niektdére panstwa wystapity niebawem z ,weza walutowego", gdyz
nie byty sktonne do podejmowania akcji interwencyjnych.

Problemy walutowe powrdcity na wokande¢ w poczatkach 1974 r., kie-
dy to Komisja powotata grupe robocza pod przewodnictwem Roberta Mar-
jolin dla zbadania niepowodzenia realizacji unii walutowo-gospodarczej.
Raport tej grupy wymienial nastepujace zalecenia w dziedzinie stosun-
kow walutowych:

— powotanie wspdlnej organizacji, ktéra bytaby kompetentna do
ksztattowania kurséw walutowych i emisji pieniadza,

— utworzenie funduszu stabilizacji walutowej, ktéry wzmacniatby
solidarno$¢ finansowa krajéw cztonkowskich,

— wprowadzenie europejskiej jednostki rozrachunkowej, definiowanej
za pomoca koszyka walut europejskich’.

Grupa ta uznata realizacj¢ tych postulatow za warunki niezbedne dla
powodzenia integracji walutowej.

W rok pdézniej sprawy walutowe zostaty podjete w raporcie premiera
6wczesnego rzadu belgijskiego Leo Tindemansa‘. Opracowal on raport
w sprawie unii europejskiej. Rdzeniem tej unii miata by¢ unia walutowo-
gospodarcza. Leo Tindemans eksponowat przede wszystkim znaczenie ,,w¢-
za walutowego" dla integrowania stosunkéw walutowych. Rozpatrywat
go jednak szerzej, gdyz upatrywatl powodzenie praktyczne ,w¢za waluto-
wego" w koordynacji polityki pienig¢znej, kredytowej, budzetowej i po-
datkowej. Postulowat réwniez rozwiniecie krétko- i $rednioterminowej
pomocy finansowej. Korzystatyby z niej panstwa, ktdére maja trudnosci
w utrzymaniu kurséw swoich walut w granicach nakres$lonych ,we¢zem
walutowym".

Raporty Wernera i Tindemansa nie byty jedynymi, ktére formutowa-
ty postulaty integracji walutowej krajéw cztonkowskich’. Postulaty tych
grup nie wnosity nic nowego do uprzednio znanych propozycji. Poszuki-
wano nadal S$rodkéw urzeczywistnienia koncepcji ,weza walutowego"
i ewentualnej waluty réwnolegtej. Jednakze z tych poszukiwan nie wy-
taniata si¢ sprecyzowana koncepcja uregulowania stosunkéw walutowych.

Inicjatywa powotania europejskiego systemu walutowego wyszta od
6éwczesnego prezydenta Francji Valéry'ego Giscarda d'Estainga i kancle-

 W. Cezanne, Wihrungsintegration in der EG — Entwicklung und Stand der
Diskussion. Integration 1980, nr 4, s. 168 i n.

* A. Komar, Unia Europejska w koncepcji Leo Tindemansa, Sprawy Miedzy-
narodowe 1977, nr 1, s. 113 i n.

> An  European Parallel Currency as a Shelter Against FExchange Rate Insta-
bility, w: Wirtschafts- und Wihrungsunion, Teil 3, Bonn 1979, s. 166.
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rza RFN Helmuta Schmidta. Idee¢ takiego systemu nakreélili podczas
swego spotkania w kwietniu 1978 r. w Kopenhadze. Odbyto si¢ ono na
marginesie posiedzenia Rady Europejskiej. Projekt europejskiego syste-
mu walutowego naszkicowali dwaj doradcy obu szeféw panstw, a mia-
nowicie ze strony francuskiej Bernard Clappier, a ze strony niemieckiej
Horst Schulmann. Nasuwa si¢ pytanie, dlaczego obaj szefowie rzaddw
nie powotali uprzednio grup roboczych dla przygotowania propozycji sy-
stemu walutowego. Przede wszystkim sami petnili funkcje ministrow
finanséw, a ponadto obawiali si¢ przedtuzenia prac nad koncepcja sy-
stemu walutowego. Propozycje powotania europejskiego systemu waluto-
wego znalazty zrazu poparcie u przewodniczacego Komisji Wspdlnot Roya
Jenkinsa i premierow Belgii oraz Luksemburga Leo Tindemansa i Gastona
Thorna. Natomiast premier brytyjski James Callaghan zachowat scepty-
cyzm wobec wspomnianej koncepcji. Jeszcze wczesniej, bo po wyktadzie
przewodniczacego Komisji Roya Jenkinsa w pazdzierniku 1977 r. wyglo-
szonego we Florencji, uznawano, ze postulat powotania pieniadza migdzy-
narodowego i stworzenia strefy stabilnych walut bylo zwykta utopia.
Jednak taki punkt widzenia zmienit si¢, gdy ming¢ta pozytywna ocena sy-
stemu ptynnych walut i poszukiwano metod stabilizacji stosunkéw walu-
towych. Spadek kursu dolara i skutki tego dla miedzynarodowych stosun-
kéw handlowych i finansowych, uswiadomity potrzebe regionalnej stabi-
lizacji kurséw walutowych °.

Sama $wiadomo$¢ z trudem torowata sobie droge do praktycznych roz-
wiazan. Wystarczy wskazaé, ze w dokumentach z posiedzenia Rady Euro-
pejskiej w Brukseli, w grudniu 1978 r., jest wprawdzie mowa w tytule
w europejskim systemie walutowym, ale w tre$ci wskazano na system
blizszej wspoipracy w dziedzinie polityki walutowej. Nie bylto mowy w
tych dokumentach o fazie koficowej powotania systemu walutowego, kté-
rej sformutowanie odraczano. Rownoczes$nie nie nadano systemowi wa-
lutowemu zadnej podstawy prawnej, lecz zadowolono si¢ komunikatem
konncowym z posiedzenia Rady Europejskiej. Jedynie Rada Ministrow wy-
data dwa zarzadzenia, a banki centralne krajow cztonkowskich zawarty
porozumienie o sposobach funkcjonowania systemu walutowego. Tego ro-
dzaju postepowanie byto uzasadnione checia uniknigcia diugiego procesu
ratyfikacyjnego w parlamentach narodowych, co odraczatoby wprowa-
dzenie systemu walutowego w zycie. Decyzja Rady Europejskiej nie zna-
lazta zadnego odzwierciedlenia w dzienniku urzedowym Wspdlnot, a je-
dynie wspomniane dwa zarzadzenia Rady Ministréw znalazty tam swoje
miejsce . Natomiast porozumienie bankéw centralnych o funkcjonowaniu
systemu zostalo opublikowane we wlasnym zakresie. Sa to wprawdzie

® H. Burgard, Wihrungsrecht und Wihrungspolitik in der EG. Arbeitskreis
Europdische Integration, Luksemburg 1979, s. 10.
7 ABI. Nr L 379 z 30 XII 1978 r., sl. i ABl. Nr C 296 z 11 XII 1978 r., s. 62.
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drobiazgi, ale daja wyobrazenie o nietatwej drodze wdrazania systemu
i o sposobach tego.

Decyzja Rady Europejskiej z grudnia 1978 r., podjeta na posiedzeniu
w Brukseli, okreslata zatozenia europejskiego systemu walutowego i za-
stuguje na szersze omdwienie *.

Decyzja Rady Europejskiej z grudnia 1978 r. uregulowata nastepu-
jace sprawy:

— sformutowata europejska jednostke walutowa,

— okredlita mechanizm ksztattowania kurséw walutowych i sposoby
interwencji w tej dziedzinie,

— formy kredytowania,

— S$rodki wzmocnienia gospodarki krajéw mniej zasobnych,

— sposoby wyrownywania sald i ksiegowania.

Obszary te mozna uznaé zarazem za czeSci sktadowe europejskiego sy-
stemu walutowego i pokrdtce nalezy je omoéwic.

Europejska jednostka walutowa nie byta ani rozwiazaniem nowym,
ani oryginalnym. Juz traktat rzymski z 1957 r. o EWG w art. 207 okre$-
lit, ze budzet bedzie preliminowany w jednostkach rozrachunkowych,
ktérych warto$é okreéli prawo budzetowe. Uchwalone przez Rade¢ w listo-
padzie 1960 r. prawo budzetowe okreslito, ze warto$¢ jednostki rozra-
chunkowej wynosi 0,88867088 g czystego ztota’. Odpowiadato to zarazem
Owczesnej warto$ci dolara amerykanskiego w ztocie. Jednostka ta nie sta-
nowita Srodka zaptaty i wymiany, lecz wspdlny mianownik dla okreslenia
warto$ci dochodéw i wydatkéw budzetowych. W 1962 r. zastosowano jed-
nostke rozrachunkowa w stosunku do corocznie okre§lanych cen plodéw
rolnych'’. Jednostka rozrachunkowa, okreélona parytetem ztota, mogta
funkcjonowaé do czasu zawieszenia wymienialno$ci dolara amerykanskie-
go na ztoto w sierpniu 1971 r. Dotaczyt do tego spadek kursu dolara ame-
rykanskiego w latach siedemdziesiatych, co tacznie musiato sktoni¢ do
poszukiwania nowej jednostki rozrachunkowej.

Europejski Bank Inwestycyjny dla celéw pozyczkowych wykoncypo-
wat jednostke walutowa, ktorej warto$§¢ byta zlozona z koszyka walut
narodowych''. Kryterium okre$lenie warto$ci walut w koszyku byta
wielko$¢ tworzonego produktu globalnego przez poszczegdlne kraje czton-
kowskie. Jednostka ta zwana EURCO stanowita koszyk nastepujacych
walut:

— 0,90 marki niemieckiej,

— 0,075 funta szterlinga,

—1,20 frankéw francuskich,

* Errichtung eines  Europdischen — Wihrungssystems, w: Wirtschafts- und  Wih-
rungsunion, s. 44 i n.

* ABL. Nr 83 z 1960 r.

' ABL. Nr 106 z 1962 r.

""ABIL. Nr C 158 z 1976 r., s. 35.
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— 80,00 wtoskich liréw,

— 0,35 holenderskiego guldena,

— 4,50 belgijskich frankow,

— 0,05 luksemburskiego franka,

— 0,20 dunskiej korony,

— 0,005 irlandzkiego funta.

Charakterystyczna byta znaczna stabilno§¢ EURCO wobec dolara ame-
rykanskiego. I tak 28 IX 1973 kurs EURCO wobec dolara wynosit 1,28780,
a 29 IX 1578 r. ksztattowat si¢ na poziomie 1,35531.

EURCO (European Composite Unit) byta stosowana do 1974 r. kiedy.
to Rada powotata europejska jednostke rozrachunkowa. Byta ona rowniez
jednostka ksztattowana za pomoca koszyka walut krajéw cztonkowskich:
0,828 marki niemieckiej, 0,0885 funta szterlinga, 1,15 franka francuskiego,
109,00 wtoskich liréw, 0,286 holenderskiego guldena, 3,66 belgijskich fran-
kéw, 0,14 luksemburskiego franka, 0,217 dunskiej korony, 0,00759 irlandz-
kiego funta. Warto$¢ poszczegdlnych walut w koszyku okredlano na pod-
stawie znaczenia gospodarki krajéw cztonkowskich. Z kolei ustalenie tego
znaczenia dokonywano na podstawie trzech kryteriéw: wysoko$ci produk-
tu globalnego, udziatu w handlu miedzy krajami cztonkowskimi oraz
udziatu w krétkoterminowej pomocy walutowej.

Najwczes$niej praktyczne zastosowanie znalazta europejska jednostka
rozrachunkowa w dziatalno$ci Europejskiego Banku Inwestycyjnego, kto-
rego rada gubernatoréw podjgta w marcu 1975 r. decyzje o prowadzeniu
kont i bilanséw w tej jednostce'’. W miesiac pdézniej Rada Ministrow
podjeta decyzje o okresleniu wielko$ci pomocy dla krajow AKP, sygna-
tariuszy uktadu z Lomé w europejskiej jednostce rozrachunkowej' .

Europejska Wspdlnota Wegla i Stali postugiwaé zaczela sie europejska
jednostka rozrachunkowa od stycznia 1976 r. '* Jednostke te stosowano nie
tylko w celu ksiegowania naleznoS$ci i wyptat oraz ustalaniu bilansu, lecz
rowniez jako $rodek zaptaty podatku i udzialdw oraz zobowiazan. Roz-
szerzato to znacznie zakres stosowania europejskiej jednostki rozrachun-
kowej. Mankamentem byto wytaczenie tej jednostki z transakcji pozycz-
kowych, ktére nadal byly prowadzone w walutach narodowych.

Gospodarka budzetowa Wspdlnot byta kolejnym obszarem wprowa-
dzenia europejskiej jednostki rozrachunkowej. Zastosowano ja na podsta-
wie prawa budzetowego z grudnia 1977 r."” Jednakze caty 1977 r. sy-
tuacja w tym zakresie byta niejasna, gdyz nie wiadomo byto, czy Rada
Ministrow zgodzi sie¢ na ujgcie dochoddéw i wydatkéw budzetowych w
europejskich jednostkach rozrachunkowych, czy w dawnych jednostkach
rozrachunkowych. Dopiero w grudniu 1977 r. Rada Europejska stworzyta

“ ABL. Nr L 199 z 1978 r., s. 1.
“ABL. Nr L 104 z 1975 r., s. 35.
“ ABL. Nr L 327 z 1975 r., s. 4.
" ABL. Nr L 356 z 1977 r.
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podstawy pod zastosowanie w budzecie na 1978 r. europejskiej jednostki
rozrachunkowej.

Jednak w dalszym ciagu nie stosowano europejskiej jednostki roz-
rachunkowej w dziedzinie rolnictwa i cet. W ctach nastapito to dopiero
w styczniu 1979 r.'® Taka zatem byta pokrétce historia jednostki roz-
rachunkowej w ramach Wspdlnot.

Decyzja Rady Europejskiej z grudnia 1978 r. powotano, w ramach
europejskiego systemu walutowego, europejska jednostke walutowa (zwa-
na European Currency Unit — ECU). ECU jest jednostka walutowa, skta-
dajaca sie z koszyka walut krajow cztonkowskich i to w relacjach uza-
leznionych od kryteriéw stosowanych wobec europejskiej jednostki roz-
rachunkowej. Do konca 1985 r. koszyk ten sktada si¢ z walut krajow
,.dziewiatki", gdyz Grecja zostanie uwzgledniona do konca tegoz roku.
Mozna juz przyja¢ proporcje walut z jakich sktada si¢ koszyk ,,dzie-
wiatki": 0,719 marki niemieckiej, co stanowi 32%; 0,0878 funta szterlin-
ga, co stanowi 15%; 1,31 franka francuskiego, co stanowi 19%; 140 liréw
wtoskich, co stanowi 10,2%; 0,256 holenderskiego guldena, co stanowi
10,1%; 3,71 frankéw belgijskich, co stanowi 8,2%; 0,14 luksemburskiego
franka, co stanowi 0,3%; 0,219 dunskiej korony, co stanowi 2,7%; 0,00871
irlandzkiego funta, co stanowi 1,2%; 1,15 drachmy greckiej, co stanowi
1,3%. Z zestawienia walut wynika, ze najsilniejsza pozycje ma marka nie-
miecka, bo tez gospodarka Republiki Federalnej Niemiec jest w gronie
partneréw najsilniejsza. Na podstawie koszyka mozna obliczy¢ warto$é
ECU w kazdej walucie krajow cztonkowskich, ktéra w koncu lutego
1984 r. ksztaltowata si¢ nastepujaco: 1 ECU = 2,24 marek niemieckich,
0,57 funta szterlinga, 6,91 frankéw francuskich, 1 394,34 liréw wtoskich,
2,52 holenderskiego guldena, 45,89 belgijskich lub luksemburskich fran-
kéw, 822 dunskich koron, 0,72 irlandzkiego funta i 86,83 greckich drachm.
Kurs tych walut wobec ECU jest codziennie ogtaszany przez Komisje
Wspdlnot. Koszyk walut moze by¢ badany w okresach pigcioletnich lub
krétszych, gdy wartodé ktérejkolwiek z walut zmieni siec o 25% w sto-
sunku do zawartej w koszyku.

ECU ma do spetnienia kilka funkcji, jak:

— czynnika ksztattujacego kurs podstawowy walut,

— czynnika okredlajacego wielko$¢ odstepstw od kursdw podstawo-
wych,

— wielko$ci rachunkowej w dziedzinie operacji interwencyjnych i kre-
dytowych,

— instrumentu wyréwnywania sald miedzy organami walutowymi
Wspdlnot.

Kazda waluta ma okre$lony kurs podstawowy wobec ECU, za§ kursy
walut maja okre$lone zakresy wahan, ktére wynosza *2,25%, a wobec

" ABL. Nr L 333 z 1978 r,, s. 5.
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lira wloskiego =6 % . W tych zakresach powinny by¢é utrzymywane kursy
podstawowe walut zaré6wno wobec ECU, jak i walut krajow cztonkow-
skich. Zadaniem ECU jest wczesne ostrzeganie w wypadku znaczniej-
szych zmian kurséw w stosunku do ECU i innych walut. W takim przy-
padku podejmowane sa interwencje walutowe dla uksztattowania kursu.
Interwencje sa podejmowane w przypadku daleko idacych wahan kurséw
walutowych i polegaja na wzajemnym udzielaniu krétkoterminowego
kredytu przez banki centralne. Tego rodzaju operacje sa przeprowadzane
za posrednictwem ecuropejskiego funduszu wspdipracy walutowej. Kre-
dyty te udzielane sa w ECU, co ma podkresli¢ wspdtudziat walut panstw
cztonkowskich w podejmowanej interwencji. W dziedzinie wyréwnywa-
nia sald miedzy organami walutowymi istniecje obowiazek wierzyciela
do 50% rozliczenia w ECU, a pozostate 50% moze rozliczaé w innych wa-
lutach.

ECU wykazuje pewne podobienstwa do specjalnych praw ciagnienia
Migdzynarodowego Funduszu Walutowego (Special Drawing Rights —
SDR). SDR jest tez jednostka rozrachunkowa, ktérej podstawe stanowi
koszyk walut. Pierwotnie koszyk ten sktadalt sie z 16 walut krajéw czton-
kowskich, a obecnie tylko z 5 walut, mianowicie dolara amerykanskiego
(42%), marki zachodnioniemieckiej (19%), funta szterlinga (13%), franka
francuskiego (13%) i jena japornskiego (13%). Wysoki udziat dolara ame-
rykanskiego stanowi¢ moze pewna wade, gdyz wahania jego maja wplyw'
na warto§¢ SDR. Ponadto trudno sobie wyobrazi¢, by waluty wszystkich
panstw cztonkowskich byly reprezentowane w koszyku SDR. Tymczasem
jest to mozliwe w wypadku ECU, ktdra tez jest doceniana jako alterna-
tywa wobec dolara amerykanskiego.

ECU ma juz dosyé szerokie zastosowanie w obrotach finansowych
migdzy krajami cztonkowskimi i prywatnymi. Wystarczy wskazaé, ze
ECU jest trzecia waluta emisyjna z udziatem 3,5% po dolarze amerykan-
skim z udziatem 80% i marce zachodnioniemieckiej z udziatem 12%. Po-
nadto coraz wigcej transakcji kredytowych dokonywanych jest w ECU
i to rowniez poza obszarem Wspdlnot. Réwniez osoby fizyczne coraz
czedciej zaktadaja konta w ECU i zaciagaja w nich pozyczki. Nie jest to
jeszcze znaczaca pozycja, ale przeciez ECU nie ma w tym zakresie zbyt
dtugiej tradycji, ktéra by $wiadczyta o jej zaletach.

W zakresie europejskiego systemu walutowego zostaty przewidziane
trojakiego rodzaju kredyty: bardzo krétkie finansowanie, krétkotermino-
wy kredyt i §rednioterminowa pomoc finansowa.

Bardzo krétkie finansowanie ma charakter interwencyjny. Polega ono
na wzajemnym nieograniczonym kredytowaniu przez banki centralne w
wypadku interwencyjnego utrzymywania kursu walutowego. Kredytu te-
go udziela si¢ na okres 75 dni, z mozliwoscia przedtuzenia do 3 miesigcy.

Kroétkoterminowe kredyty sa rowniez udzielane przez banki central-
ne krajom, ktdre maja przejsciowe trudnosci ze zrownowazeniem bilan-
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séw ptatniczych lub z ksztattowaniem si¢ koniuntury. Kredyty te funk-
cjonuja w ramach tzw. kwot dtuznika i wierzyciela oraz rezerwy. Pierw-
sza okre$la wielko$¢ kredytow uzyskiwanych przez kredytobiorcow,
a druga zobowiazanie do ich zabezpieczenia przez kredytodawcow. Gdy-
by za$ nie wystarczaty te kwoty, wéwczas moze dtuznik korzystaé z re-
zerwy i to do wysokosci jej potowy. System ten ksztattuje sig nastepu-
jaco:

Kwota wierzycféla__

Banki centralne Kwota dluznika ’

‘ | (w mln. ECU)
Niemiecki Bank Federalny | 1740 3480
Bank Francji ‘ 1740 | 3480
Bank Anglii 1740 3 480
Bank Wioch | 1160 , 2320
Narodowy Bank Belgii ; 580 | i 160
Bank Holenderski | 580 [ 1160
Dunski Bank Narodowy | 260 | 520
Centralny Bank Irlandii 100 200
Rezerwa ‘ 8 800 ! 8 800
Eacznie 16 700 | 24 600

Zrédto: Das Europdische Wihrungssystem, w: Europdische Wirtschaft 1979, nr 3.

Kredyt kréotkoterminowy moze by¢ udzielany na okres 3 miesigcy,
z mozliwoscia przedtuzenia do 9 miesigcy.

Srednioterminowa pomoc finansowa zostata przewidziana juz w art.
108 traktatu rzymskiego o EWG. Kazde panstwo czlonkowskie stawia
do dyspozycji $rodki dla udzielania tego kredytu, ktérych wysoko$é
ksztattuje si¢ nastepujaco:

[ Wysokos¢
Kraj cztonkowski kwoty
(w mln. ECU)

Republika Federalna Niemiec 3105
Francja | 3105
Zjednoczone Krolestwo 3105
Wiochy | 2070
Holandia 1035
Belgia [ 1 000
Dania 465
Irlandia ( 180
Luksemburg 35
Facznie 14 100

Zr6dto: Das Europiische Wihrungssystem, w: Europdische Wirt-
schaft 1979, nr 3.

Kredyty te sa przyznawane panstwom, ktdére maja klopoty ze zréw-
nowazeniem bilansu ptatniczego lub inne powazne trudno$ci gospodarcze.
Wysoko$¢ kredytu nie moze przekracza¢ potowy stawianej do dyspozycji
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tacznej sumy (7 050 mln. ECU). Kredyt ten moze by¢ udzielony na okres
od 2 do 5 lat.

W europejskim systemie walutowym istnieje mozliwo$§¢ stosowania
$rodkdw dla wzmocnienia gospodarki krajow mniej zasobnych. Srodki te
polegaja na subwencjonowaniu oprocentowania kredytéw zaciagnigtych
przede wszystkim przez Irlandie i Wtochy'. Kredyty te, w wysokosci
1 mld. ECU rocznie, sa przyznawane przez okres 5 lat na finansowanie
infrastruktury i niektérych gatezi przemystu. Panstwa, korzystajace z tych
kredytéw, uzyskuja subwencjonowane oprocentowanie w wysokosci 3%,
co stanowi rocznie 200 mln. ECU '*. Korzystaé z tego kredytu moga wy-
tacznie panstwa uczestniczace w systemie interwencji walutowych euro-
pejskiego systemu walutowego.

Mozna zauwazyé réwniez trudnosci w wykorzystaniu wszystkich ele-
mentow sktadowych europejskiego systemu walutowego. Nie wszedzie
jest stosowana ECU, gdyz uwaza si¢ ja w krajach cztonkowskich za wa-
lut¢ obca. Ponadto w niektdérych krajach stosuje si¢ ograniczenia w dzie-
dzinie wykorzystania ECU, np. w RFN nie mozna zawiera¢ umow kredy-
towych i o rachunki oszczednodciowe, gdyz istnieje obawa ucieczki kapi-
tatu od marki do ECU. Réwniez swobodny przeptyw kapitatu natrafia na
ograniczenia.

Ocena dotychczasowego funkcjonowania europejskiego systemu wa-
lutowego wypada umiarkowanie '’. Wprawdzie przyczynil siec on do pew-
nej stabilizacji walutowej krajow cztonkowskich, to jednak ich waluty
reaguja dosy¢ intensywnie na wszelkie wahania kursu dolara amery-
kanskiego. Wiele jeszcze czasu uptynie, az waluty krajow cztonkowskich
uniezaleznia sie¢ od dolara. Tutaj te ewolucje mozna ocenia¢ sceptycznie.

Wysuwane sa propozycje usprawnienia funkcjonowania europejskiego
systemu walutowego®’. Przede wszystkim podkreéla sic konieczno$é rea-
lizacji zatozen traktatowych, jak:

— zabezpieczenie swobodnego przeptywu ludzi, towardéw, ustug i ka-
pitatu,

— pierwszenstwo stabilizacji cen przed stabilizacja kurséw waluto-
wych,

— pierwszenstwo realistycznych kurséw walutowych przed statymi
kursami.

Ma to prowadzi¢ do wigkszej liberalizacji obrotu walutowego, ktdra
odzwierciedlataby stan rzeczywisty a nie sztuczny, w tej dziedzinie.

Ponadto proponuje si¢ przeksztatcenie ECU w stosowana walutg eu-
ropejska, rozwdj miedzynarodowego funduszu wspdotpracy walutowej,

17

R. Hellmann, Das Europdische Wihrungssystem, Baden-Baden 1979, s. 63 i a
" Das Europdische Wihrungssystem, Stichwort Europa 1983, nr 4, s. 6.
“ H. E. Scharrer, W. Wessels, Fine Zukunft fiir das EWS? w: Das Europdiische
Wiéhrung s system, Bonn 1983, s. 497 in.
* Ibidem, s. 502 i n.
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ktéry doprowadzitby do utworzenia banku centralnego wspdlnot, wypo-
sazonego w kompetencje emisyjne. Pomocne mogtyby byé¢ przeksztatcenie
organow koordynujacych w organy zarzadzajace na wzdér ministerstw
i wreszcie usprawnienie transferéw srodkéw pienicznych miedzy poszcze-
g6lnymi regionami. Nie sa to oczywiScie wyczerpujaco sformutowane po-
stulaty.

Dla formutowania postulatow niezbedny jest pewien sceptycyzm.
Mozna mieé¢ watpliwo$ci, czy uda sie stworzy¢ walute o zasiggu regio-
nalnym, ktéra stanowitaby synteze interesdw gospodarczych i finanso-
wych panstw cztonkowskich. Réznice regionalne i gospodarcze migdzy
panstwami cztonkowskimi sa zbyt znaczne, by tego rodzaju idee mozna
byto urzeczywistni¢. Chyba pilnej realizacji wymaga S$ciSlejsze powia-
zanie gospodarki poszczegdlnych panstw i zmierzanie do usuwania zbyt
daleko idacych réznic w rozwoju regionalnym Wspdlnot. Sama jednak
idea europejskiego systemu walutowego jest interesujacym przyktadem
integrowania stosunkow walutowych przysztej ,,dwunastki”. Dlatego pro-
blematyka ta zastuguje i na uwageg polskiej praktyki finansowe;j.

FOUNDATIONS OF THE EUROPEAN MONETARY SYSTEM

Summary

The article is devoted to the European monetary system instituted in Dec.
1978. It became a result of the long lasting search for stabilizing currency relations
between member states of the European Community. Therefore, also the said search
is discussed in consideration of the Treaty of Rome provisions of 1957. Particular
emphasis wa slaid on theses of the Werner report on the economic-monetary union
and of the Tindemans report on the European union. Much attention was focused
on the so-called ,currency serpent” which was mentioned in the both reports as
a prerequisite to achieve the monetary stability. The initiative of Valéry Giscard
d'Estaing and of Helmut Schmidt to constitute the European monetary system was
indicated. The system was established by the decission of the European Council
of Dec. 1978.

The article discusses functions of the European monetary system and its spe-
cific parts. The evolution of clearing unit effected in the ECU (European Currency
Unit) is presented. The way of calculating ECU, scope of its application is explained
together with postulates to modify it and transform into a European currency.

There are three types of crediting member states related to the monetary sy-
stem as well as the system of currency intervention what can prove the range of
monetary cooperation among the central banks of the Communities' member sta-
tes. In the concluding remarks there are several postulates expressed as to im-
provements in functioning the European monetary system as well as reservations
to the possibility of their realization.



