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Capitolul I

SISTEMUL MONETAR INTERNATIONAL

I 1.1. No[iuni introductive despre sistemul monetar interna[ional

1,1.1. No{iunea gi aparigia sistemului monetar interna(ional

Emisiunea monetard este unul dintre atributele suveranitefi statelor. Existenla naliu-
::rrr suverane qi deschiderea lor citre exterior pune problema conversiunilor unitdlilor
:,rnetare intre diferite tdri, ca urrnare atranzaclillor comerciale sau financiare intre agenlii
trr,lnomici rezidenli sau nerezidenfi. Sistemul monetar internalional poate fi definit ca an-
.rnblu regulilor care petmit asigurarea acestor tranzac\ii, determindnd compatibilitatea
.,-qemelor monetare intemationale.

Existenla unui sistem monetar intemafional nu are sens doar in raport cu nevoia de a asi-
:-= buna funclionare a comerfului intemalional. Daci toate !5rile ar avea aceeaqi monedd,
::rblema determindrii cursului de schimb, adicd operaliunea care permite convertirea unei
-. ,:'nede in alta, nu s-ar pune. Dar, datorit[ faptului c[ pe l6ngd moneda nalionali existd gi
:::nedele strdine (denumite devize), se simte nevoia unui sistem monetar intemational.

Sistemul monetar intemalional sebazeazd,pe reguli care provin in mod direct din prac-
::-rle comerciale impuse de cdtre state. Aceste reguli trebuie s6 defineasci:

- un regim de schimb constdnd in principii care asigurd convertibilitatea intre monede;
- aprovizionarea cu bani lichizi in cantitate suficientd pentru a face fa!6 progresului

: - :aer,fului intemalional;

-un sistem de rezerve care conferi diferitelor naliuni participante la schimb mijloacele
:e olatd ce le permit surmontatea dezechilibrelor temporare intre cantitilile de devize intrate
,. :qite din !ar6;

-mecanisme de aiustarein caz de dezechilibrare ale balanlei de pldli curente (schim-
:'-:r de mdrfuri qi servicii) conseryate pe termen mediu sau lung.

Un sistem monetar intemalional trebuie sd asigure convertibilitatea monedelor, qi anume
:':sibilitatea de a schimba moneda nalional6 contra aurului sau devizelor. Existi reguli de
-':r'ersiune admise de toate statele, modul de convertibilitate depinzAnd cu strictele de regi-* -l de schimb ales. Convertibilitatea poate fi intrelinutd gi in cadrul pielei (convertibilitatea
- -:lerciald, in schimburile flotante).

lnstalarea unui control asupra tranzactiilor de capital depinde de competen{a statelor;
:. :etlectd dorinla acestora de deschidere (sau inchidere) cdtre exterior.

De la inceputul revolufiei industriale, putem distinge patru perioade:
- secolul al XIX-lea asistd la insularea gi apogeul etalonului aur a carui funclionare

:::: srav perturbati de inflafia cauzan de pnmul rdzboimondial;
- reintoarcerea la aur in perioada interbelicd dd nagtere la Gold Exchange Standard

:-ionul de schimb - aur) a cdrui prdb'u:re este cauzat[ de depresiunea din anii ,30;
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- dupd al doilea rdzboi mondial, desfiinlarea barierelor vamale pe planul come4ului este
insolitd de o reconstruclie a sistemului monetar intemalional pe baze noi: Gold Exchage
Standard este centrat pe dolar;

- la inceputul deceniului opt asistdm la pr[bugirea acordurilor de schimburi fixe, care fu-
seserd semnate la Bretton Woods (datoriti dezechilibrelor comerciale care frceau imposibild
menlinerea parttdtliin aur a dolarului). Aceasta reprezinti trecerea la schimburi flotante.

1.1.2. Aurul Ei sistemele bdnegti bazate pe aur

De-a lungul timpului, odatd cu dezvoltarea economici gi intensificarea opera{iunilor de
import-export, s-a pus urmdtoarea problemi: dacd banii nalionali au un caracter intern, iar
banii internaiionali nu existau, cum se efectuau pldlile in relaliile internafionale?

Un mijloc ar fi trocul care, deqi se mai practici qi astdzi inf-o anumitd formd sub denu-
mirea modernd de compensafii, este o modalitate de schimb rudimentarb, nesatisfrcbtoare
pentru a actuala dezvoltare a schimburilor. Pentru evitarea inconvenientelor trocului s-a recurs
intr-un anumit moment al istoriei schimburilor internajionale la un tip superior de compen-
satie, in care una dintre mdrfurile schimbate sd fie invariabil o anumitd marfr, qi anume un
metal prefios, aurul gi argintul. Alte progrese au fost reaTizate prin inl[turarea argintului qi
utilizarea exclusivi a aurului, iar ulterior prin introducereareptezentanlilor aurului, valutele
sau devizele.

Adoptarea aurului ca instrument de platl in schimburile internalionale a frcut ca marfa
importatd dintr-o lard sd fie schimbatd pe o marfb standard, unanim recunoscutf: aurul.
Ca urmare, importatorul din lara A nu mai era obligat sd se transforme in importator de
mirfi;ri, procurAndu-qi o marfb care sd fie convenabild importatorului din laraB. Dacd preful
mfu{ii importate era, de exemplu, de 1000 unit5li monetare ale !5rii B, iar o unitate monetard
B coniinea 1 g de aur, importatorul din tara A achita datoria export6nd 1 kg de aur. Aqadar,
indiferent de marfb sau de lard,,plata se putea face cu una qi aceeagi marfr: aurul.

Aurul a devenit astfel un echivalent general al mdrfirilor, un mijloc universal de platd, o
marfb intemalionali prin intermediul cdreia au fost lichidate datoriile contractate in strii-
ndtate. Utilizarea awului ca mijloc de platd in schimburile intemalionale a fost mult uguratd
prin aSezarea etalonului aw labaza sistemelor b[neqti nationale, deoarece conlinutul de aur al
fiecdrei unitSli monetare nationale, stabilit prin lege, preciza cantitatea de metal monetizat
(sau chiar nemonetizat) care trebuia expediat[ in strdindtate pentru achitarea unei datorii.

Aurul a fost deci consacrat pe scard largd ca instrument de platd cu caracter interna-
lional in cadrul sistemelor bdnegti bazate pe etalonul aur. Aceste sisteme prevedeau:

- o unitate monetar[ nalionald definitd legal printr-o cantitate de aur;

- o convertibilitate liberd qi nelimitati in aur a semnelor in circulafie, la un pret fix, cel
pulin pentru scopul pl51i1or in strdinitate;

- delinerea unei rezerve de aur de cdtre autoritatea monetar[ a tSrii respective (in general,
banca de emisiune);

- o liberd transferabilitate a fondurilor.
Ca urmare a definirii in aur a unitdlii monetare din fiecare lar6, raportul valoric dintre

monede era invariabil. Balanla de pl51i se echilibra printr-un mecanism automat: dac6
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::lan!a este activd, aurul intr[ in lara respectivA. pe baza lui creqte circulalia bdneasc[,
:rovocdnd o urcare a preturilor, din aceastd cauzd exportul se reducea, micaorAnd intririle
:e aur pAni se restabilea echilibrul - gi invers. Sistemele bdnegti nalionale bazate pe etalonul
.-r impunea deci o disciplind interna{ionala fdrd subordonareafald, de o autoritate strdin[,
:ira existenla unui sistem bdnesc intema{ional.

Auru1 a stat multd vreme 7a baza sistemelor bdnegti nationale, formele organizatorice
:ie acestei integrdri in sistem evoluAnd in timp.

In teorie, etalonul-aur ar trebui sd indeplineascd doud funclii esentiale, fbrd interven{ia
statelor:

M ,,mentinerea cursurilor de schimb in benzi de fluctuafie foarte inguste"l. Deter-
ninarea parit5lii se putea face foarle ugor prin simpla aldturare qi comparare a cantitAlilor de
]ur ale fiecdrei monede. Cursul de schimb al fiec[rei monede era obligatoriu apropiat de
paritatea oficia16, in mdsura in care reglementarea unei datorii se putea face in monedl strdin6,
dupd voinJa debitorului, fie in monedd financiari (bilete de bancd), fie in aur.

M ,rreechilibrarea balanfei pl5filor curente prin fluxuri de capital''. Astfel, in caz de
deficit, cu alte cuvinte atunci cdnd datoriile aparlinAnd non-rezidenlilor depdqeau creanlele
exigibile in strf,indtate gi in consecintS, moneda na{ionali tindea si se deprecieze, devenea
avantajoasd expedierea aurului in strdindtate pentru a-l converti in devize. Scurgerile de aur
cdtre striinitate erau la originea unei contraclii a masei monetare inteme. Aceasti contractie
provoca o scddere a prelurilor qi chiar o refacere a competitivitdlii produselor na{ionale.

1. 1.3. Etalonul aur-monedd,

inainte de primul rdzboimondial, forma generalS de aplicare a etalonului aur a fost aceea
a etalonului aur-monedd (engl. gold specie standard). in condiliile unui sistem monetar bazat
pe etalonul aur-monedi exista:

- o circulalie liberi a aurului induntrul l6rii qi intre {5ri, in general sub formd de monede,
ceea ce fdcea ca valoarea internd a metalului si coincidd cu valoarea lui extem62;

- o circulalie bdneascd internd in care al5turi de monedele de aur se mai puteau intdlni
monede de argint qi bancnote sau alte semne ale valorii;

- o batere liberd a monedelor de aur, care asigurau echivalenla intre valoarea nominal[
a monedelor de aur qi valoarea comerciald, de piald, a metalului;

- o convertibilitate liber[ a bancnotelor in aur, ceea ce facea ca valoarea nominald a
acestor bancnote sd fie echivalentd cu valoarea proprie a monedelor corespunzdtoare de aur.

in cadrul etalonului aur-monedd, aurul a servit in mod curent la plalile internalionale gi
la echilibrarea balanlei de p161i. Jara de baqtind a fost Anglia eare a adoptat acest etalon in
anul 1819. in ldrile Europei occidentale, etalonul aur-monedi a fost pus labazasistemelor

1F. Teulo4 Sistemul monetar internalional, Ed. Institutului European, Iaqi, 1997, p. 18; D.V. Lupu,
C.A. Bldnaru. Monedd Si credit, Ed. Sedcom Libirs, Iaqi,2006, pp. a1-51.

'In numismaticd sunt deosebit de apreciate monedele de aur din diferite timpuri: staterul Iydian (560-546
i.e.n.), nomismabjzantind (1100-1200 e.n.). ducarul elvelian (1523-1539), dublonul spaniol (lZ+Oy, aotarut
califomian (1858), dublul vultur (moneda de 20 de dolari din 1907). Toate acestea s-au aflat la timpul lor in
circula{ie interna{ionald.
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monetare dupi 1870, iar in SUA dupd 1900. Acest etalon a fost adoptat in RomAnia prin
modificarea din 15 iunie 1890 a legii de constituire a Bdncii Najionale a Romdniei. Articolul
14 din legea modificatoare prevedea c6,,biletele (bancnotele Bincii Nafionale) vor fi pldtite
laprezentare. la birourile bdncii, in monedi de aur, conform sistemului monetar al statului"l.

I. 1.4. Etalonul aur-lingouri

Primul rdzbormondial a incheiat perioada etalonului de aur. ,,Relaliile financiare intema-

{ionale sunt putemic incordate in rdzbo| deoarece comercianfii trebuie sd ia in considerare
posibilitatea ca !6rile implicate sd suspende fluxurile interna{ionale de capital".

La inceputul rdzboiului, atet atitudinea patriotici a fiecdrui cetdlean al 1arilor respective,
cAt gi restricliile impuse de lege au dus la stoparea fluxurilor private de aur. in timp de rdzboi,
finanlarea impune naliunilor beligerante o administrare foarte atentL a rezervelor intemalio-
nale, exporturile private de aur fiind considerate ca nepatriotice.

Dupd primul rdzboi mondial, ca ufinare a concentrdrii majoritdlii aurului monetar in
principalele state capitaliste qi a piedicilor puse in calea circulaliei interne qi exteme a aurului,
a apdruto formd limitatd de etalon: etalonul arnJingouri (engl. gold bullion standard). in cadrul
acestei variante aurul nu mai circuld efectiv, ci este linut in rezervele emitentului bancnotelor,
sub formd de lingouri, adici sub o formd care sd demonsheze prin ea insiqi cd aurul nu mai
este menit si circule ca moned6.

in condiliile etalonului aur-lingouri:

- unitatea monetard continud sd fie definitd printr-o cantitate de aur;

- convertirea bancnotelor este efectuatd in lingouri, accesul la convertibilitate avdndu-l
prin urmare numai delindtorii de sume echivalente cu cel pulin un lingou (lingoul de aur
standard cAntdreqte 400 de uncii troy - 12,4414kg).

Un exemplu de sistem bdnesc bazat pe etalonul aurJingouri este cel adoptat de Franla
prin Legea din25 iunie 1918, al c[rui ar1. 3 prevedea convertibilitatea ,,in piese gi lingouri" a

bancnotelor emise de Banca Franlei (av6nd in vedere ci piesele din aur erau de mult retrase
din circulalie, convertibilitatea era de fapt practicatd.numai in lingouri). Romdnia a adoptat o
asemenea convertibilitate, impreund cu alte forme, in cadrul reformei de stabilitate monetari
din 1929 .Importanla efectivi a etalonului aurJingouri a fost cu totul minorS.

Trebuie specificat faptul cd Statele Unite au suferit un proces inflafonist mult mai redus
qi astfel s-au reintors la etalonul aur in 1919.

Rdzboiul a dus la sfdrqitul dominafiei financiare a Marii Britanii, SUA ridicAndu-se la
statutul de lider mondial bancar. in anii imediat urmdtori rdzboiului lira sterlini a fluctuat
liberfa![ de dolar luAnd in considerare paitateaputerii de cumpdrare.

In 1925, Anglia s-a intors la etalonul aur, luAnd in calcul lira sterlind la un raport de
schimb cu aurul care era cel dinainte de rdzboi, chiar dac6 prefurile crescuserd sensibil fati
de perioada antebelicd.

Supraevaluarea lirei sterline aafectat exporturile gi a dus la deflaf;a salariilor qi prefurilor
in Marea Britanie. in 1931 lira sterlini a fost declaratd neconvertibila, datoriti golului survenir

I C. Kirilescu, Relaliile valutar-financiare internalionale, Ed. $tiin$fice 5i EnciclopedicS, Bucuregri
1978; V. Turliuc qi coautori, Monedd Si credit, Ed,. Universi6lii ,,Al.I. Clza". Ia9i. 2007, pp. 55-65.
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in rezervele de aur ale Marii Britanii aceasta insemndnd stErsitul scurtei reveniri la etalonul
aur in Anglia. Din momentul in care lira sterlina nu a fost convenibilS in aur, atenf,a s-a
indreptat cdtre dolarul american.

Un mare numdr de ldri urmeazd. devalorizarea din Marea Britanie din septembrie 1931,
men{indnd un curs de schimb fix intre moneda 1or gi lira sterlinS. Progresiv, lumea se divizeazl
in zone monetare (zonafranc, zona dolar ...).

Eqecul Conferinlei monetare de la Londra din iunie 1933 marcheazd sfhrqitul tentativelor
de cooperare, extinderea devalorizdrilor competitive gi intdrirea mdsurilor de protec{ie unila-
terale. Trei remedii sunt propuse de cdtre !6ri1e europene in timpul acestei conferinfe, insd in
zadar:

- oprirea prdbugirii monedelor printr-o reintoarcere 1a paritdli stabile;

- demolarea barierelor tarifare (taxele vamale);

- scdderea ratelor dobAnzilor qi suscitarea unei ,,oferte abundente de credit", inflatia
fiind astfel provocatd pentru a resorbi datoriile.

In fapt, aceasti conferinld are loc preatdrziu, egoismele nalionale situdndu-se deasupra
tentativelor concrete de redresare. Astfel, Franklin D. Roosvelt califica etalonul-aur ca pe
un ,,bdtr6n fetiq". Anii depresiunii s-au caracterizat printr-o atmosferd ostild (conflictuala) in
domeniul relaliilor monetare interna{ionale.

In incercarea de a stimula economiile nalionale prin impulsionarea exporturilor, ,,majo-
ritatea jdrilor qi-au devalorizat monedele nafionale, astfel incdt mijlocul anilor '30 a fost
considerat perioada devalorizirilor"l. Guvemele au recurs, de asemenea, la controlul valutar, in
scopul de a manipula exporlurile nete, intr-o manierd, care ar fi dus la cregterea PNB.

De asemenea, in septembie 7936, Anglia, Franla qi SUA semneazd un acord tripartit,
,Bentru a incerca salvgardarea libertilii schimburilor gi pentru a evitapribugirea totali a rela-
liilor economice intema{ionale"z. Acest acord consacrd sporirea puterii dolarului qi se traduce
prin finanliri reciproce pe termen foarte scurt pentru a preveni devalorizdrile competitive ca
unnare a deficitului schimburilor externe. O timidd intoarcere spre o mai mare libertate a
schimburilor observatd in 1937 va fi striviti de recesiunea din 1938 gi in final de al doilea
rdzbotmondial.

1. 1.5. Etalonul q.ur-deaize

Problemele economice apdrute in perioada interbelicd au fost dezbdtute in cadrul
conferintei internalionale de la Bretton woods, New Hampshire,in 1944.

La sfArgitul celui de-al doilea fizboimondial, apdruse dorinla unei reforme a sistemului
monetar internalional, in scopul credrii unui sistem bazatpe cooperarea mutuald gi pe libera
convertibilitate a valutelor.

Conferinla de la Bretton Woods a reunit reprezentantii din patruzeci gi cinci de state
(inclusiv cei ai Uniunii Sovietice, care nu vor semna acordurile gi cei ai Chinei nationaliste),
dintre care John Maynard Keynes pentru Marea Britanie qi Harry Dexter White pentru

1 D.D. $aguna , Drept Jinanciar Si fiscal- Ed. All Beck, Bucuregti, 2003, p. 446.
2 F. Teulon, sistemul monetar internalional. Ed. Institutului European, laqi, 1997. p.24


