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Capitolul I
SISTEMUL MONETAR INTERNATIONAL

:1.1. Notiuni introductive despre sistemul monetar international
1.1.1. Notiunea si aparitia sistemului monetar international

Emisiunea monetard este unul dintre atributele suveranitatii statelor. Existenta natiu-
milor suverane si deschiderea lor catre exterior pune problema conversiunilor unitatilor
monetare intre diferite tari, ca urmare a tranzactiilor comerciale sau financiare intre agentii
sconomici rezidenti sau nerezidenti. Sistemul monetar international poate fi definit ca an-
samblu regulilor care permit asigurarea acestor tranzactii, determinind compatibilitatea
sistemelor monetare internationale.

Existenta unui sistem monetar international nu are sens doar in raport cu nevoia de a asi-
sura buna functionare a comertului international. Daci toate tirile ar avea aceeasi moneda,
sroblema determindrii cursului de schimb, adicd operatiunea care permite convertirea unei
monede in alta, nu s-ar pune. Dar, datoritd faptului cd pe langd moneda nationala exista si
monedele stréine (denumite devize), se simte nevoia unui sistem monetar international.

Sistemul monetar international se bazeaza pe reguli care provin in mod direct din prac-
“cile comerciale impuse de citre state. Aceste reguli trebuie si defineasci:

— un regim de schimb constand in principii care asigura convertibilitatea intre monede;

—aprovizionarea cu bani lichizi in cantitate suficientd pentru a face fati progresului
somertului international;

—un sistem de rezerve care confera diferitelor natiuni participante la schimb mijloacele
%= platd ce le permit surmontarea dezechilibrelor temporare intre cantititile de devize intrate
% iesite din tard;

— mecanisme de ajustare in caz de dezechilibrare ale balantei de plati curente (schim-
suri de mérfuri si servicii) conservate pe termen mediu sau lung.

Un sistem monetar international trebuie s asigure convertibilitatea monedelor, si anume
sosibilitatea de a schimba moneda nationala contra aurului sau devizelor. Existi reguli de
sonversiune admise de toate statele, modul de convertibilitate depinzand cu strictete de regi-
=ul de schimb ales. Convertibilitatea poate fi intretinut si in cadrul pietei (convertibilitatea
somerciald, in schimburile flotante).

[nstalarea unui control asupra tranzactiilor de capital depinde de competenta statelor;
= reflectd dorinta acestora de deschidere (sau inchidere) citre exterior.

De la inceputul revolutiei industriale, putem distinge patru perioade:

— secolul al XIX-lea asistd la instalarea si apogeul etalonului aur a carui functionare
=iz grav perturbatd de inflatia cauzata de primul rizboi mondial;

— reintoarcerea la aur in perioada interbelicd da nastere la Gold Exchange Standard

=zlonul de schimb — aur) a carui prabusire este cauzati de depresiunea din anii *30;
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— dupa al doilea razboi mondial, desfiintarea barierelor vamale pe planul comertului este
insofitd de o reconstructie a sistemului monetar international pe baze noi: Gold Exchage
Standard este centrat pe dolar;

— la inceputul deceniului opt asistim la prabusirea acordurilor de schimburi fixe, care fu-
seserd semnate la Bretton Woods (datorita dezechilibrelor comerciale care ficeau imposibila
mentinerea paritatii in aur a dolarului). Aceasta reprezinti trecerea la schimburi flotante.

1.1.2. Aurul si sistemele banesti bazate pe aur

De-a lungul timpului, odatd cu dezvoltarea economica si intensificarea operatiunilor de
import-export, s-a pus urmatoarea problema: dacd banii nationali au un caracter intern, iar
banii internationali nu existau, cum se efectuau platile in relatiile internationale?

Un mijloc ar fi trocul care, desi se mai practica si astdzi intr-o anumiti forma sub denu-
mirea moderna de compensatii, este 0 modalitate de schimb rudimentara, nesatisficatoare
pentru a actuala dezvoltare a schimburilor. Pentru evitarea inconvenientelor trocului s-a recurs
intr-un anumit moment al istoriei schimburilor internationale la un tip superior de compen-
satie, in care una dintre marfurile schimbate sa fie invariabil o anumiti marfi, si anume un
metal pretios, aurul si argintul. Alte progrese au fost realizate prin inliturarea argintului si
utilizarea exclusiva a aurului, iar ulterior prin introducerea reprezentantilor aurului, valutele
sau devizele.

Adoptarea aurului ca instrument de platd in schimburile internationale a ficut ca marfa
importatd dintr-o tard sa fie schimbatd pe o marfi standard, unanim recunoscuti: aurul.
Ca urmare, importatorul din tara A nu mai era obligat si se transforme in importator de
marfuri, procurdndu-si o marfi care sa fie convenabild importatorului din tara B. Daci pretul
marfii importate era, de exemplu, de 1000 unitati monetare ale tarii B, iar o unitate monetar3
B continea 1 g de aur, importatorul din tara A achita datoria exportind 1 kg de aur. Asadar,
indiferent de marfa sau de tard, plata se putea face cu una si aceeasi marfs: aurul.

Aurul a devenit astfel un echivalent general al marfurilor, un mijloc universal de plati, o
marfd internationald prin intermediul careia au fost lichidate datoriile contractate in strii-
natate. Utilizarea aurului ca mijloc de plata in schimburile internationale a fost mult usurati
prin agezarea etalonului aur la baza sistemelor banesti nationale, deoarece continutul de aur al
fiecdrei unitati monetare nationale, stabilit prin lege, preciza cantitatea de metal monetizat
(sau chiar nemonetizat) care trebuia expediati in striinatate pentru achitarea unei datorii.

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

— 0 unitate monetara nationala definitd legal printr-o cantitate de aur:

— o convertibilitate libera §i nelimitata in aur a semnelor in circulatie, la un pret fix, cel
putin pentru scopul platilor in striinitate;

— detinerea unei rezerve de aur de citre autoritatea monetara a tarii respective (in general,
banca de emisiune);

— o libera transferabilitate a fondurilor.

Ca urmare a definirii in aur a unitatii monetare din fiecare tara, raportul valoric dintre
monede era invariabil. Balanta de plati se echilibra printr-un mecanism automat: daci
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falanta este activd, aurul intrd in tara respectivd, pe baza lui creste circulatia baneascd,
srovocand o urcare a preturilor, din aceastd cauza exportul se reducea, micsorand intrérile
de aur pand se restabilea echilibrul — si invers. Sistemele banesti nationale bazate pe etalonul
aur impunea deci o disciplind internationala fara subordonarea fati de o autoritate strdini,
fard existenta unui sistem banesc international.

Aurul a stat multd vreme la baza sistemelor banesti nationale, formele organizatorice
ale acestei integrari in sistem evoluind in timp.

In teorie, etalonul-aur ar trebui sa indeplineascd doud functii esentiale, fard interventia
statelor:

M ,,mentinerea cursurilor de schimb in benzi de fluctuatie foarte inguste”!. Deter-
minarea parititii se putea face foarte usor prin simpla aldturare si comparare a cantititilor de
aur ale fiecdrei monede. Cursul de schimb al fiecarei monede era obligatoriu apropiat de
paritatea oficiald, in masura in care reglementarea unei datorii se putea face in moneda striina,
dupd vointa debitorului, fie in moneda financiari (bilete de banci), fie in aur.

M ,,reechilibrarea balantei plitilor curente prin fluxuri de capital”. Astfel, in caz de
deficit, cu alte cuvinte atunci cand datoriile apartindnd non-rezidentilor depaseau creantele
exigibile in strdindtate si in consecintd, moneda nationald tindea si se deprecieze, devenea
avantajoasa expedierea aurului in strainatate pentru a-1 converti in devize. Scurgerile de aur
catre straindtate erau la originea unei contractii a masei monetare interne. Aceasti contractie

provoca o scadere a preturilor si chiar o refacere a competitivitétii produselor nationale.

1.1.3. Etalonul aur-monedd

Inainte de primul riizboi mondial, forma generald de aplicare a etalonului aur a fost aceea
a etalonului aur-moneda (engl. gold specie standard). In conditiile unui sistem monetar bazat
pe etalonul aur-moneda exista:

— o circulaie liberd a aurului induntrul tarii si intre tAri, in general sub forma de monede,
ceea ce ficea ca valoarea interna a metalului si coincidi cu valoarea lui externi’;

— o circulatie bineasca internd in care alaturi de monedele de aur se mai puteau intalni
monede de argint si bancnote sau alte semne ale valorii;

— 0 batere liberd a monedelor de aur, care asigurau echivalenta intre valoarea nominali
a monedelor de aur si valoarea comerciald, de piat, a metalului;

— o convertibilitate libera a bancnotelor in aur, ceea ce ficea ca valoarea nominald a
acestor bancnote s fie echivalenta cu valoarea proprie a monedelor corespunzitoare de aur.

In cadrul etalonului aur-moneda, aurul a servit in mod curent la platile internationale si
la echilibrarea balantei de plati. Tara de bastina a fost Anglia care a adoptat acest etalon in
anul 1819. In tarile Europei occidentale, etalonul aur-monedi a fost pus la baza sistemelor

'F. Teulon, Sistemul monetar international, Ed. Tnstitutului European, Iasi, 1997, p. 18; D.V. Lupu,
C.A. Blanaru, Monedq si credit, Ed. Sedcom Libirs, Tasi, 2006, pp. 41-51.

2n numismatici sunt deosebit de apreciate monedele de aur din diferite timpuri: staterul Iydian (560-546
f.e.n.), nomisma bizantina (1100-1200 e.n.), ducatul elvetian (1523-1539), dublonul spaniol (1749), dolarul
californian (1858), dublul vultur (moneda de 20 de dolari din 1907). Toate acestea s-au aflat la timpul lor in
circulatie internationala.
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monetare dupd 1870, iar in SUA dupa 1900. Acest etalon a fost adoptat in Roméania prin
modificarea din 15 iunie 1890 a legii de constituire a Bancii Nationale a Romaniei. Articolul
14 din legea modificatoare prevedea ca ,.biletele (bancnotele Bancii Nationale) vor fi plitite
la prezentare, la birourile bancii, in monedi de aur, conform sistemului monetar al statului’”’.

1.1.4. Etalonul aur-lingouri

Primul razboi mondial a incheiat perioada etalonului de aur. ,,Relatiile financiare interna-
tionale sunt puternic incordate in razboi, deoarece comerciantii trebuie si ia in considerare
posibilitatea ca térile implicate si suspende fluxurile internationale de capital”.

La inceputul razboiului, atat atitudinea patriotica a fiecérui cetatean al tarilor respective,
cét si restrictiile impuse de lege au dus la stoparea fluxurilor private de aur. In timp de razboi,
finantarea impune natiunilor beligerante o administrare foarte atenta a rezervelor internatio-
nale, exporturile private de aur fiind considerate ca nepatriotice.

Dupd primul rdzboi mondial, ca urmare a concentrédrii majoritatii aurului monetar in
principalele state capitaliste si a piedicilor puse in calea circulatiei interne si externe a aurului,
a aparut o forma limitata de etalon: etalonul aur-lingouri (engl. gold bullion standard). In cadrul
acestei variante aurul nu mai circuld efectiv, ci este tinut in rezervele emitentului bancnotelor,
sub forma de lingouri, adica sub o forma care sa demonstreze prin ea insédsi cd aurul nu mai
este menit sa circule ca moneda.

In conditiile etalonului aur-lingouri:

— unitatea monetara continud sa fie definitd printr-o cantitate de aur;

— convertirea bancnotelor este efectuata in lingouri, accesul la convertibilitate avandu-I
prin urmare numai detinatorii de sume echivalente cu cel putin un lingou (lingoul de aur
standard cantareste 400 de uncii troy — 12,4414 kg).

Un exemplu de sistem bénesc bazat pe etalonul aur-lingouri este cel adoptat de Franta
prin Legea din 25 iunie 1918, al cérui art. 3 prevedea convertibilitatea ,,in piese si lingouri” a
bancnotelor emise de Banca Frantei (avand in vedere ca piesele din aur erau de mult retrase
din circulatie, convertibilitatea era de fapt practicata numai in lingouri). Roméania a adoptat o
asemenea convertibilitate, impreuna cu alte forme, n cadrul reformei de stabilitate monetara
din 1929. Importanta efectiva a etalonului aur-lingouri a fost cu totul minora.

Trebuie specificat faptul ci Statele Unite au suferit un proces inflationist mult mai redus
si astfel s-au reintors la etalonul aur in 1919.

Rézboiul a dus la sfarsitul dominatiei financiare a Marii Britanii, SUA ridicindu-se la
statutul de lider mondial bancar. In anii imediat urmatori rizboiului lira sterlin a fluctuat
liber fatd de dolar ludnd in considerare paritatea puterii de cumpirare.

In 1925, Anglia s-a Intors la etalonul aur, ludnd in calcul lira sterlind la un raport de
schimb cu aurul care era cel dinainte de rézboi, chiar daca preturile crescuseri sensibil fata
de perioada antebelica.

Supraevaluarea lirei sterline a afectat exporturile si a dus la deflatia salariilor si preturilor
in Marea Britanie. In 1931 lira sterlina a fost declarati neconvertibila, datorita golului survenit

! C. Kiritescu, Relafiile valutar-financiare internationale, Ed. Stiintifica si Enciclopedics, Bucuresti
1978; V. Turliuc si coautori, Monedd si credit, Ed. Universitatii ,,ALL Cuza™, Iasi, 2007, pp. 55-65.
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in rezervele de aur ale Marii Britanii aceasta insemnénd sfarsitul scurtei reveniri la etalonul
aur in Anglia. Din momentul in care lira sterlind nu a fost convertibila in aur, atentia s-a
indreptat citre dolarul american.

Un mare numér de tiri urmeaza devalorizarea din Marea Britanie din septembrie 1931,
mentinind un curs de schimb fix intre moneda lor si lira sterlind. Progresiv, lumea se divizeazi
in zone monetare (zona franc, zona dolar ...).

Esecul Conferintei monetare de la Londra din iunie 1933 marcheazi sfarsitul tentativelor
de cooperare, extinderea devalorizarilor competitive si intirirea masurilor de protectie unila-
terale. Trei remedii sunt propuse de cétre tarile europene in timpul acestei conferinte, insa in
zadar:

— oprirea prabusirii monedelor printr-o reintoarcere la parititi stabile;

— demolarea barierelor tarifare (taxele vamale);

— scéderea ratelor dobénzilor si suscitarea unei ,,oferte abundente de credit”, inflatia
fiind astfel provocata pentru a resorbi datoriile.

in fapt, aceastd conferinta are loc prea tarziu, egoismele nationale situdndu-se deasupra
tentativelor concrete de redresare. Astfel, Franklin D. Roosvelt califica etalonul-aur ca pe
un ,,batrén fetis”. Anii depresiunii s-au caracterizat printr-o atmosfer ostila (conflictuala) in
domeniul relatiilor monetare internationale.

In incercarea de a stimula economiile nationale prin impulsionarea exporturilor, ,,majo-
ritatea tarilor si-au devalorizat monedele nationale, astfel incat mijlocul anilor ’30 a fost
considerat perioada devalorizarilor”'. Guvernele au recurs, de asemenea, la controlul valutar, 1n
scopul de a manipula exporturile nete, intr-o maniera care ar fi dus la cresterea PNB.

De asemenea, in septembrie 1936, Anglia, Franta si SUA semneazi un acord tripartit,
~pentru a incerca salvgardarea libertatii schimburilor si pentru a evita prabusirea totali a rela-
tiilor economice internationale™. Acest acord consacra sporirea puterii dolarului si se traduce
prin finantéri reciproce pe termen foarte scurt pentru a preveni devalorizirile competitive ca
urmare a deficitului schimburilor externe. O timidd intoarcere spre o mai mare libertate a
schimburilor observata in 1937 va fi strivitd de recesiunea din 1938 si in final de al doilea
rdzboi mondial.

1.1.5. Etalonul aur-devize

Problemele economice aparute in perioada interbelicd au fost dezbitute in cadrul
Conferintei internationale de la Bretton Woods, New Hampshire, in 1944.

La sfarsitul celui de-al doilea razboi mondial, aparuse dorinta unei reforme a sistemului
monetar international, in scopul crearii unui sistem bazat pe cooperarea mutuali si pe libera
convertibilitate a valutelor.

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

! D.D. Saguna, Drept financiar si fiscal, Ed. All Beck, Bucuresti, 2003, p. 446.
2 F. Teulon, Sistemul monetar international, Ed. Institutului European, Iasi, 1997, p. 24.



