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UTRACONA ROLA WIELKIEJ BRYTANII:
EWOLUCJA ZNACZENIA FUNTA SZTERLINGA
JAKO WALUTY MIEDZYNARODOWEJ

Streszczenie: Funt brytyjski w XIX wieku posiadat niekwestionowany status waluty migdzy-
narodowej. Szczegodlna rola funta przypada na druga potowe XIX wieku, tzw. okres Pax Bri-
tannica, kiedy to Anglia byta gospodarka dominujaca w §wiecie. Wiek XX przynidst ostabie-
nie znaczenia funta szterlinga, a jego miejsce zajat dolar (a w pewnym stopniu takze i euro).

Autorka artykutu odpowiada na pytanie, jakie czynniki wplywaja na umigdzynarodowie-
nie waluty i zestawia t¢ teori¢ ze specyfika funta — najpierw w XIX wieku, a nastgpnie w
pierwszych latach XXI wieku. Wnioski prowadza do stwierdzenia, iz przestanki, dzigki kto-
rym funt stanowil walut¢ dominujaca w §wiecie, ustaty. Dzisiejsze znaczenie Wielkiej Bryta-
nii (Wyznaczane juz nie panowaniem na morzach czy wielkoscia kolonii, lecz obiektywnymi
wskaznikami ekonomicznymi) pozwala funtowi istnie¢ na rynkach migdzynarodowych — jako
waluta rezerw, fakturowania czy inwestycyjna — ale juz nie dominowac.

Stowa kluczowe: Wielka Brytania, funt, szterling, waluta migdzynarodowa.

1. Wstep

Chociaz od setek lat istnieje wiele lokalnych i narodowych walut, dotychczas tylko
kilka z nich stanowilo powszechnie akceptowany $rodek ptatniczy w transakcjach
mig¢dzynarodowych. Typowym przyktadem jest zloty solid — waluta $redniowiecz-
nego Cesarstwa Bizantyjskiego. To o tej walucie w VI wieku pewien mnich grecki
miat dumnie powiedzie¢: ,,jest akceptowany wszedzie od kranca do kranca ziemi.
Jest podziwiany przez wszystkich ludzi i wszystkie krolestwa, poniewaz zadne kro-
lestwo nie ma waluty, ktora mogtaby z nia by¢ poréwnana™".

Bizantyjski solid utrzymat swa pozycj¢ do poczatkow VII wieku, kiedy to jego
roleg przejat arabski dynar>. W XIII wieku dominowal natomiast florino z Florencji,

* Autorka, doktorantka Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, korzysta ze wsparcia finan-
sowego ze $rodkow na nauke¢ w latach 2008-2009 w ramach grantu promotorskiego nr 0416/B/
H03/2008/35.

' R.S. Lopez, The dollar of the middle ages, “Journal of Economic History” 1951, no. 11, s. 209.

2 K. Matsuyama, N. Kiyotaki, A. Matsui, Toward a theory of international currency source, “The
Review of Economic Studies” vol. 60, no. 2, April 1993, s. 283.
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a dwa wieki pozniej — wenecki dukat’. Istnienie faktycznych walut migdzynarodo-
wych jest jednak zjawiskiem stosunkowo nowym — pojawito si¢ bowiem w ciagu
ostatnich trzystu lat wraz z postgpujacymi wspotzaleznosciami gospodarczymi mig-
dzy panstwami. Mozna uzna¢, iz pierwszym pieniadzem migdzynarodowym zostat
gulden holenderski?; byt to przetom XVII i XVIII wieku, kiedy to centrum finanso-
we przeniosto sig z rozproszonych miast wtoskich, ktore dotychczas skupiaty finan-
sistow 1 kupcow, do Amsterdamu. Wiek XVII to ztoty wiek historii Holandii: tutaj
powstata pierwsza gielda towarowa (Antwerpia), to Holandia posiadata potezna flo-
t¢ morska, a Amsterdam byt najwigkszym udziatlowcem w Holenderskiej Kompanii
Wschodnioindyjskiej.

Hegemoni¢ po Holendrach przejgta Anglia, a rolg guldena (ale juz na wigksza
skalg) — funt szterling. Byt on woéwczas powszechnie uzywany w rozliczeniach
transakcji handlowych oraz finansowych. Byt takze $srodkiem ptatniczym akcepto-
wanym poza granicami Imperium Brytyjskiego®.

Wraz z upadkiem Imperium, ktory nalezy wiazac przede wszystkim z postepuja-
cym w XX wieku procesem dekolonizacji, migdzynarodowa rola funta szterlinga
zostata zdecydowanie ograniczona. Czasy tzw. Pax Britannica, a wigc XIX wieku,
kiedy to Wielka Brytania wyznaczata ,,zasady organizujace” w gospodarce $wiato-
wej, zastapit okres Pax Americana, kiedy to po II wojnie $wiatowej wyrost silny i w
zasadzie pozbawiony konkurenta dolar amerykanski’.

Czy funt szterling spetnia (spetniat) kryteria, ktoére badacze wskazuja jako nie-
zbgdne do umigdzynarodowienia waluty? Jak wyglada sita funta w poréwnaniu z
pozostatymi walutami o istotnej pozycji $wiatowej?

2. Waluta mi¢dzynarodowa — zagadnienia teoretyczne

Pieniadz migdzynarodowy to taki, ktory stosowany jest w obrocie mi¢dzynarodo-
wym, a wigc w transakcjach migdzy uczestnikami handlu migdzynarodowego oraz
miedzy podmiotami uczestniczacymi w réznych migedzynarodowych transakcjach
finansowych?. Istota migdzynarodowosci waluty jest fakt, ze postuguja si¢ nig rezy-
denci innego kraju niz ten, ktory jest emitentem, natomiast jej funkcje sa analogiczne
do tych, jakie spetnia kazda waluta w obrocie krajowym.

3 1.J. Wajszczuk, Miedzynarodowe Srodowisko finansowe. Kierunki instytucjonalizacji, Wydaw-
nictwo Key Text, Warszawa 2005, s. 80.

4 R. Wieladek, Euro i dolar jako waluty miedzynarodowe, [w:] Unia Europejska i Stany Zjedno-
czone wobec wyzwan globalizacji, red. K. Zukrowska, SGH, Warszawa 2006, s. 149.

5 'W. Morawski, Zarys powszechnej historii pieniqdza i bankowosci, Wydawnictwo TRIO, War-
szawa 2002, s. 69-72.

6 J.J. Wajszczuk, wyd. cyt., s. 90.

" A. Lubbe, Dominacja i wspotzaleznosé. Ekonomiczne podstawy Pax Britannica i Pax America-
na, PWN, Warszawa 1994, s. 6-7.

8 L. Oreziak, Miedzynarodowa pozycja euro, [w:] Euro od A do Z, Narodowy Bank Polski, War-
szawa 2003, s. 172.
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W tej czgsci artykutu przedstawione zostang podstawowe zagadnienia teoretycz-
ne dotyczace funkcji pieniadza w ujgciu migdzynarodowym. Analiza kondycji funta
szterlinga jako waluty miedzynarodowej, ktdra zostanie przeprowadzona w dalszej
czesci publikacji, bedzie si¢ odnosita do zagadnien tutaj przedstawionych.

W prywatnym obszarze zastosowania waluta mi¢dzynarodowa moze shizy¢
jako’:

e waluta posredniczaca — stanowi wtedy $rodek wymiany i jest wykorzystywana
w sytuacji, kiedy koszty wzajemnej wymiany walut lokalnych sa wigksze niz
koszty ich wymiany na walute posredniczaca; przyktadem takiej sytuacji moze
by¢ transakcja, ktora angazuje lej motdawski oraz real brazylijski, waluty lokal-
ne, nietypowe na rynku miedzynarodowym,

e waluta transakcyjna, w ktorej dokonuje si¢ ptatnosci w handlu migdzynarodo-
wym; o tej funkcji pieniadza decyduje przede wszystkim powszechna jego ak-
ceptacja jako srodka platniczego i wysoka ocena jego uzytecznosci w transak-
cjach miedzynarodowych,

e substytut waluty lokalnej, ktora z r6znych powodow jest dysfunkcjonalna; przy-
czyna takiej sytuacji moze by¢ hiperinflacja czy kryzys walutowy,

¢ waluta finansowania, w ktorej emitowane sa papiery wartosciowe stuzace pozy-
skaniu kapitatu przez podmioty gospodarcze na finansowanie ich dziatalnosci,

e waluta inwestycyjna, w ktorej dokonywane sa inwestycje, a tym samym utrzy-
mywane aktywa finansowe przedsigbiorstw,

e waluta fakturowania i rozliczania — wykorzystywana do wyrazania cen w trans-
akcjach handlu migdzynarodowego,

e waluta notowan — stuzaca do wyrazania cen na gieldach papieréw wartoscio-
wych i gietdach towarowych (gtownie w notowaniach cen surowcow).
Natomiast w publicznym (oficjalnym) obszarze zastosowania waluta migdzyna-

rodowa moze stuzy¢ jako'’:

e waluta referencyjna, inaczej waluta odniesienia (tzw. kotwica stabilizacyjna),
wykorzystywana do stabilizowania kursow innych walut; w tym wypadku bar-
dzo waznym elementem przy wyborze danej waluty jako kotwicy jest znaczenie
stosunkéw handlowych oraz przeptywow finansowych z panstwem, ktore jest
emitentem waluty—kotwicy, a takze jej stabilnosc;

e waluta rezerwowa, w ktorej utrzymywane sa oficjalne rezerwy bankéw central-
nych w celu: dokonywania interwencji w obronie kursu walutowego, zapewnie-
nia, ze zewngtrzne zobowiazania panstwa (wynikajace z handlu zagranicznego)
beda mogly by¢ dotrzymane oraz z uwagi na obstuge zadluzenia panstwa; przy

> K. Szelag, Integracja walutowa w Europie Zachodniej w okresie powojennym, Materiaty i Stu-
dia NBP nr 166, Warszawa 2003, s. 49-50; L. Orgziak, Euro. Nowy pieniqdz, Wydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa 2003, s. 112-114; Wspolczesna gospodarka swiatowa. Gltowne centra gospodarcze,
red. B. Mucha-Leszko, Wydawnictwo Uniwersytetu Marii Curie-Sktodowskiej, Lublin 2005, s. 177.

10 K. Szelag, wyd. cyt., s. 50-51; L. Oreziak, Euro. Nowy pieniqdz...,s. 111.
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wykorzystaniu innej waluty jako kotwicy stabilizacyjnej zwykle jest ona takze

waluta rezerwowa;
¢ waluta interwencyjna, w ktorej wladze monetarne przeprowadzaja operacje na

rynkach walutowych; jezeli aktywa denominowane w danej walucie cechuje
duza ptynno$¢, a wykorzystanie tej waluty w sferze prywatnej jest powszechne,
istnieje duze prawdopodobienstwo, ze waluta ta zostanie wybrana jako waluta
interwencji.

W przeciwienstwie do walut narodowych, ktorych cyrkulacje wewngtrzng moz-
na wymusi¢ (cho¢ nie zawsze skutecznie) poprzez rozmaite restrykcje prawne,
wzrost 1 upadek walut migdzynarodowych ma miejsce w zdecydowanej mierze za
sprawa ,,niewidzialnej reki”.

Istnieje kilka podstawowych czynnikéw, ktore decyduja o umigdzynarodowie-
niu pieniadza'':
¢ rola kraju emitujacego w gospodarce §wiatowej,

e stabilnos¢ polityczna i makroekonomiczna kraju emitujacego,
* wysoki poziom rozwoju rynkow finansowych kraju emitujacego.

Rola danego kraju w gospodarce swiatowej opiera si¢ przede wszystkim na wiel-
kosci jego gospodarki narodowej. Kraj, ktorego waluta ma potencjat, aby stac si¢
migdzynarodowa, bedzie miat znaczny udzial w §wiatowym PKB, z czym musi si¢
wiaza¢ duzy udziat w handlu migdzynarodowym, szczegolnie w eksporcie. Ponadto
struktura eksportu tego kraju powinna by¢ mocno zdywersyfikowana'?, co powinno
zapewni¢ mu odporno$¢ na wahania koniunkturalne i stabilny kurs walutowy — wol-
ny od gwattownych wahan. Taka sytuacja jest silnym bodzcem do stosowania takiej
waluty na rynku migedzynarodowym, podobnie jak duzy wolumen transakcji.

Obok czynnikow obiektywnych, tj. wysokiego udziatu danego kraju w §wiato-
wym PKB, duzej warto$ci handlu migdzynarodowego tego kraju w ogdlnym obro-
cie migdzynarodowym (zwlaszcza eksportu) oraz znacznej dywersyfikacji przed-
miotu handlu, bardzo wazna role odgrywaja czynniki subiektywne, a najwazniejsza
wsréd nich — zaufanie podmiotow gospodarki swiatowej do danej waluty. Na owo
zaufanie pozytywnie wplywaé bedzie stabilnos¢ danego kraju — zaréwno politycz-
na, jak i gospodarcza. Stabilnos¢ polityczna w sposodb bezposredni mozna wypro-
wadzi¢ z charakterystyki systemu politycznego i porzadku prawno-instytucjonalne-
go, tak jak stabilnos¢ gospodarcza — z prowadzonej polityki gospodarczej. Spdjna
polityka gospodarcza pozwoli na utrzymanie w dtugim okresie wzglednie stalej i
niskiej inflacji.

Natomiast dobrze rozwinigty rynek finansowy w danym kraju zapewnia odpo-
wiedni poziom plynnosci i przewidywalnosci wartosci aktywdw w czasie. Stopien
rozwoju rynkow kapitatowo-pieni¢znych mozna opisa¢ poprzez ich szeroko$¢ (duzy

L. Orgziak, Euro. Nowy pieniqdz..., s. 112-114; B. Berna$ i in., Finanse migdzynarodowe, Wy-
dawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2006, s. 219-220; J.J. Wajszczuk, wyd. cyt., s. 91.
12 L. Oreziak, Euro. Nowy pieniqdz..., s. 112.
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wybor dostgpnych na nich instrumentow) oraz gleboko$¢ (istnienie zaawansowa-
nych rynkéw wtdrnych). Ponadto na rynkach tych powinna panowaé¢ swoboda prze-
ptywu kapitatow, niedyskryminujaca zadnego z uczestnikow oraz rodzaju transakcji,
a takze brak barier — zaréwno formalnych, jak i nieformalnych. Stosowanie ograni-
czen w dostepie do rynku generuje dodatkowe koszty transakcyjne i moze powaznie
ograniczy¢ potencjat waluty w ujeciu migdzynarodowym. Bardzo wazne sa wigc
przejrzysta struktura instytucjonalna oraz prawo finansowe'.

Aby dany pieniadz mogt si¢ sta¢ walutg o randze migdzynarodowej, musza zosta¢
spetnione tacznie wszystkie omowione czynniki. Czy funt szterling spetnia obecnie
przytoczone warunki? Czy spetnial je w przesztosci?

3. Pax Britannica — czas miniony

Funt, borykajacy si¢ z wysoka inflacja za czasow Edwarda VI i Marii I Tudor,
w czasach Elzbiety I zostat ustabilizowany i stal si¢ jedna z najsolidniejszych walut
w Europie!* \W 1694 r. powstal Bank Anglii — jako spotka akcyjna, catkowicie nie-
zalezna od wiladz panstwowych. W 1717 r. dyrektor mennicy krolewskiej Izaak
Newton ustalit parytet funta na 7,322385 g zlota, ktory utrzymat si¢ (z pewnymi
przerwami, m.in. w okresie wojen napoleonskich) az do 1931 r.

Pierwsza potowa XIX wieku to okres wielkiego rozkwitu handlu §wiatowego.
Gléwnymi czynnikami, ktore stymulowaty 6w rozwdj bylty postepujaca industriali-
zacja", popyt na dobra przemystowe, liberalizacja rynkow i ogdlna realizacja idei
wolnego rynku.

Okres wielkiej dominacji Anglii w gospodarce §wiatowej wiaze si¢ z jej ekspan-
sja kolonialna lat 1770-1870 (kiedy to terytorium kolonii brytyjskich osiagngto po-
nad 2 mln km?)'®. Na poczatku XIX wieku angielska Kompania Wschodnioindyjska
miata Swiatowy monopol handlu morskiego migdzy Europa i Azja, w tym Indiami i
Chinami'”. W tym okresie Anglicy skolonizowali: Australie, Nowa Zelandig, Przyla-
dek Dobrej Nadziei i Natal w Afryce, Singapur, Aden, Hongkong, Trynidad. W la-
tach 30. XIX wieku wzmogly si¢ wptywy brytyjskie w Iranie, Afganistanie i Turcji
(nastgpnie w wyzwolonej od niej Grecji i na Cyprze). We wiadaniu Anglii pozostawa-
fa tez — wczesniej francuska — Kanada'8, ktora jako dominium otrzymata w 1867 r.
autonomig. W 1882 r. protektoratem objgto Egipt, nastepnie skolonizowano Birme,

13 Szerzej na temat opisywanych w artykule warunkéw umigdzynarodowienia walut zob.: L. Org-
ziak Euro. Nowy pieniqdz..., s.111-114.

4 W. Morawski, wyd. cyt., s. 223.

15 W omawianym okresie Anglia miata juz za soba pierwsza rewolucje przemystowa, a kolejne
panstwa wstgpowaty na $ciezkg uprzemystowienia.

16 E. Kaczynska, K. Piesowicz, Wyklady z powszechnej historii gospodarczej, PWN, Warszawa
1977, s. 305.

17 Kompania zostata rozwiazana w roku 1858.

18 E. Kaczynska, K. Piesowicz, wyd. cyt., s. 306-308.
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Potwysep Malajski, czes¢ Borneo, Kuwejt, Somali, Sudan, kraje nad Zatoka Gwi-
nejska, podbita zostata takze Afryka (kolonie Rodezji, Niasy, Zanzibaru, Kenii i
Ugandy). Na poczatku XX wieku utworzony zostat Zwiazek Potudniowej Afryki,
stanowiacy dominium Wielkiej Brytanii'.

Jednak najwazniejsza posiadtoscia kolonialng staly si¢ dla Anglii Indie (zwane
powszechnie ,,perta korony brytyjskiej”), ktore otrzymaty administracje brytyjska w
1773 r. Eksploatacja tego kraju przyniosta ogromne dochody zaréwno brytyjskim
przedsigbiorcom, jak i panstwu; wywozono stad herbate, cukier, opium, tyton, jute i
bawelng, natomiast do Indii trafialy wyroby przemystowe, gtownie tkaniny bawet-
niane?.

Termin Pax Britannica okresla okres gospodarczej przewagi Wielkiej Brytanii w
sferze handlu i finansow migdzynarodowych oraz jej przywodztwo ideologiczne
(jako panstwa modelowej demokracji parlamentarnej i prekursora stosowania dok-
tryny wolnego handlu)*'. Mozna przyjaé, ze okres ten miat miejsce w drugiej poto-
wie XIX wieku wraz z konsekwencjami rewolucji przemyslowej oraz nowym syste-
mem monetarnym w $wiecie — opartym na ztocie?.

W tym okresie Londyn petil funkcje glownego centrum finansowego: wszyst-
kie papiery warto$ciowe z réznych czesci §wiata byly kwotowane w Londynie,
a Wielka Brytania stata si¢ najwickszym eksporterem kapitatu (prawie potowa wszyst-
kich brytyjskich oszczednosci zlokalizowana byta za granica)®. Inna szczegdlna
funkcja funta szterlinga byta jego rola jako migdzynarodowego instrumentu transak-
cyjnego w formie zakumulowanego zagranicznego zobowigzania bankow brytyj-
skich; weksle z catego $wiata byly wystawiane i platne w tej walucie, a wiele ban-
koéw lokowato swoje rezerwy na rynku londynskim. Oszczgdno$ci wewngtrzne byty
przekazywane do dyspozycji zagranicy w formie pozyczek na cele inwestycyjne®.
Inwestorzy z Europy kontynentalnej, chcacy zakupi¢ papiery wartosciowe Stanow
Zjednoczonych lub innych terytoriow zamorskich, korzystali na duza skalg z posred-
nictwa rynku londynskiego.

Miejsce danego regionu w gospodarce §wiatowej w XIX wieku byto okreslane
w pierwszej kolejnosci przez sil¢ jego zwiazkdéw z gospodarka brytyjska, panowata
bezkrytyczna akceptacja centralnej i dominujacej roli Wielkiej Brytanii w gospodar-
ce swiatowej, czyli schematu Pax Britannica®.

Niemal do 1870 r. Wielka Brytania byta pierwsza potgga gospodarcza $wiata.
Udziat tego kraju w potencjale przemyslowym $wiata wynosit w potowie XIX wie-

1 M. Maciejewski, M. Sadowski, Powszechna historia gospodarcza od XV do XX wieku, Wydaw-
nictwo Uniwersytetu Wroctawskiego, Wroctaw 2007, s. 168-170.
20 Tamze, s. 309.
2l Na temat stuszno$ci wykorzystania terminu Pax Brittanica zob. A. Lubbe, wyd. cyt.
Do konca XIX wieku wszystkie kraje przyjety system waluty ztote;j.
J.J. Wajszczuk, wyd. cyt., s. 85.
Tamze, s. 86.
% A. Lubbe, wyd. cyt., s. 40.
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ku prawie 50%. Dominowata ona rowniez w handlu §wiatowym: w 1870 roku par-
tycypowata w 25% obrotow handlowych, natomiast udziat handlu w dochodzie na-
rodowym tego kraju siggnat 12,2%2%, podczas gdy jeszcze w 1820 r. byto to 3,1%?".
Byt to najwigkszy importer na $wiecie przez caty XIX wiek; w okresie szczytowym
(potowa stulecia) mogt odbiera¢ do 30% importu $wiatowego®®. Nie bez znaczenie
jest fakt, ze Wielka Brytania posiadata wowczas najsilniejsza w $wiecie flote handlo-
wa, ktdrej tonaz juz w roku 1850 osiagnat 3,4 mln ton, podczas gdy w okresie domi-
nacji Holandii tonaz jej floty nie siggal 500 000 ton®.

Jesli chodzi o eksport Wielkiej Brytanii, to w omawianym okresie mozna zauwa-
zy¢ jednoznaczng tendencje odchodzenia od rynkéw zbytu zlokalizowanych w Eu-
ropie na rzecz peryferyjnych rynkow imperium brytyjskiego®. Geograficzna struk-
tura przeptywow kapitatowych odpowiadata dosy¢ doktadnie kierunkom handlu
zagranicznego. Az do polowy XIX wieku 50% lokat brytyjskich ulokowanych byto
w Europie, a w nastgpnych dekadach przestaje si¢ ona liczy¢ jako teren wywozu
kapitatu brytyjskiego. Mozna oszacowaé, ze ok. 40% inwestycji zagranicznych
Wielkiej Brytanii w roku 1913 byto ulokowanych w regionach nowego osadnictwa,
a z uwzglednieniem Standéw Zjednoczonych byto to ok. 65%?'. Konsekwencja owego
procesu byta decyzja o wprowadzeniu preferencji imperialnych, podjeta w 1917 r., co
zostalo potwierdzone statutami ottawskimi z 1932 r., bedacymi formalnym porozu-
mieniem migdzynarodowym tworzacym imperialng preferencyjna strefg handlowa.

Mozna uznadé, iz okres mocarstwowosci Wielkiej Brytanii zakonczyt si¢ wraz z
wybuchem I wojny $wiatowej. Na przetomie lat 20. i 30. XX wieku w wyniku wiel-
kiego kryzysu gospodarczego, kiedy to w Wielkiej Brytanii nastapit okres wielkiej
inflacji oraz recesji, zatamato si¢ zaufanie do funta szterlinga. Zawieszona zostata
wymienialnos$¢ szterlinga na ztoto*. Natomiast w 1938 r. powstat jeden z glownych
blokéw walutowych — oparty na koncepcji strefy funta szterlinga. Do strefy szterlin-
gowej przystapily wszystkie kraje nalezace wczes$niej do imperium brytyjskiego z

2 Dane przedstawione w A. Lubbe, wyd. cyt., s. 52 — w latach 1870-1913 udzial handlu zagra-
nicznego (dobr i ustug) w dochodzie narodowym Wielkiej Brytanii zblizat si¢ do 30%.

27 J. Szpak, Historia gospodarcza powszechna, PWE, Warszawa 2007, s. 192-193.

2 Nalezy pamigtac, iz dane z tego okresu uznawane sa za niepetne i mato wiarygodne. Nie istnie-
ja wiarygodne dane dotyczace handlu wewnatrzafrykanskiego czy wewnatrzazjatyckiego, natomiast
dane na temat handlu w Europie nie sa kompletne. Niemniej jednak badacze tego okresu nie maja wat-
pliwosci co do duzej przewagi gospodarki brytyjskiej nad pozostatymi gospodarkami déwczesnego
$wiata. Zob. A. Lubbe, wyd. cyt., s. 39-40.

» J. Szpak, wyd. cyt., s. 195.

3 Tamze, s. 42-43.

31 Tamze, s. 67-68.

32 W 1933 r. takze USA zmuszone byly do zawieszenia wymienialno$ci swojej waluty na ztoto.
Natomiast dewaluacja dolara i konsekwentne prowadzenie polityki protekcjonizmu w handlu zagra-
nicznym pozwolily temu panstwu na zgromadzenie do konca lat 30. prawie 80% wszystkich $wiato-
wych zapasow ztota. Zob. A. Buckley, Multinational Finance, Second edition, Prentice Hall, New York
1992, s. 16.
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wyjatkiem Kanady, Nowej Fundlandii oraz Hongkongu. Waluty krajow, ktore we-
szty do strefy, zostaly powiazane parytetowo z waluta brytyjska — byly to waluty
papierowe, ktorych warto$¢ nie opierata si¢ juz na ztocie, lecz na walucie kluczowe;j
— szterlingu. Zdecydowana wigkszos$¢ rezerw walutowych krajow strefy utrzymy-
wana byta w walucie brytyjskiej. Uznaje sig, ze koniec funkcjonowania strefy miat
miejsce w 1972 r., wraz z wprowadzeniem przez Wielka Brytani¢ ograniczen w
przeptywie kapitalu wobec wigkszosci panstw strefy szterlingowej (z wyjatkiem Re-
publiki Irlandii, Wyspy Man oraz Wysp Kanatowych). Ponizej przedstawiono liste
panstw, ktore nalezaty do strefy funta szterlinga (tab. 1).

Tabela 1. Panstwa tworzace strefe funta szterlinga wraz z data wystapienia ze strefy
i nazwa nowej waluty

Panstwo nalei?lce Rok wystapienia Wprowadzona waluta
do strefy szterlinga ze strefy
1 2 3
Austalia, Kiribati, Nauru, Tuvalu 1972 Dolar australijski
Bahrajn 1972 Dinar Bahrajnu
Bangladesz 1972 Taka bangladeska
Birma (Myanmar) 1966 Kyat birmanski
Botswana 1972 Rand Potudniowej Afryki od 1976 .
pula botswanska
Brunei 2001 Dolar brunejski
Cypr 1972 Funt cypryjski, od 2008 euro
Egipt 1947 Funt egipski
Federacja Afryki Centralnej 1963 Obecnie: Rodezja i Malawi
Fidzi 1972 Dolar Fidzi
Gambia 1978 Dalasi gambijskie
Ghana 1972 Cedi ghanskie
Hong Kong 1973 Dolar Hong Kongu
Indie 1957 Rupia indyjska
Irak 1959 Dinar iracki
Islandia 1972 Korona islandzka
Jordania 1948 Dinar jordanski
Katar 1972 Rial Kataru
Kenia 1972 Szyling kenijski
Kuwejt 1972 Dinar Kuwejtu
Lesoto 1972 Loti Lesoto
Libia 1971 Dinar libijski
Malawi 1972 Kwacha malawska
Malediwy 1972 Rupia malediwska
Malezja 1973 Ringgit malezyjski
Malta 1972 Lir maltanski
Mauritius 1972 Rupia Mauritiusa
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Tabela 1, cd.
1 2 3
Namibia 1972 Dolar namibijski
Nepal 1972 Rupia nepalska
Nigeria 1972 Naira nigeryjska
Nowa Zelandia, Wyspy Cooka 1972 Dolar nowozelandzki
Oman 1972 Rial omanski
Pakistan 1972 Rupia pakistanska
Palestyna 1948 Lira izraelska od 1980 szekel
Papua-Nowa Gwinea 1972 Kina papuaska
Potudniowa Afryka 1972 Rand Potudniowoafrykanski
Republika Irlandii 1979 Funt irlandzki od 1999 euro
Rodezja 1965 Dolar rodezyjski od 1980 dolar Zimbabwe
Samoa 1972 Tala samoanska
Seszele 1972 Rupia seszelska
Sierra Leone 1972 Leone sierraleonski
Singapur 1978 Dolar singapurski
Somalia Brytyjska 1964 Szyling somalijski
Sri Lanka 1972 Rupia
Sudan 1957 Funt sudanski od 1999 dinar sudanski
Swaziland/Suazi 1972 Lilangeni suazkie
Tanzania 1972 Szyling tanzanski
Tonga 1972 Pa’anga tongijska
Uganda 1972 Szyling ugandyjski
Vanuatu 1971 Frank Nowych Hebryd od 1980 vatu
Wyspy Salomona 1972 Dolar Wysp Salomona
Zambia 1972 Kwacha zambijska
Zjednoczone Emiraty Arabskie 1972 Dirham

Zrodto: opracowanie wlasne.

Od lat 70., ktore zamykaty okres istnienia strefy funta szterlinga, niekwestiono-
wana rolg zdobyt dolar amerykanski. Jest to najwazniejsza waluta migdzynarodowa.
Jak obecnie ksztattuje si¢ pozycja funta szterlinga obok pozostatych kluczowych
walut $§wiata, nie tylko dolara, ale i euro, ktore pojawilo si¢ i nabrato duzego znacze-

nia w ciagu ostatniej dekady?

4. Potencjal Wielkiej Brytanii w Swiecie — wybrane wskazniki

W pierwszej czesci artykutu jako warunki umozliwiajace funkcjonowanie danej
walucie w wymiarze migdzynarodowym wskazane sa: wysoki udzial danego pan-
stwa w $wiatowym PKB i w $wiatowym handlu oraz dobrze rozwinigty rynek fi-

nansowy.
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Gospodarka brytyjska w 2007 r. wypracowata PKB wielkosci 2,7 bln dolarow,
co daje jej piate miejsce w $wiecie — po Stanach Zjednoczonych, Japonii, Niem-
czech 1 Chinach (tab. 2). Wielka Brytania plasuje si¢ w pierwszej dziesiatce takze
pod wzgledem migdzynarodowych obrotow handlowych (tab. 3). Jest siodmym eks-
porterem $wiata (z udzialem 3,7% w $wiatowym eksporcie) oraz pigtym importerem
(5% wartosci catego importu).

Tabela 2. Wielko§¢ PKB pierwszych dziesigciu gospodarek swiata w 2007 .

Lp. Panstwa PKB (w mIn USD)
1 USA 13 811 200
2 Japonia 4376 705
3 Niemcy 3297233
4 Chiny 3280 053
5 Wielka Brytania 2727 806
6 Francja 2562 288
7 Wiochy 2107 481
8 Hiszpania 1429226
9 Kanada 1326376

10 Brazylia 1314170

Zrodto: World Bank, World Bank Indicator Base, 1 July 2008, s. 1.

Tabela 3. Liderzy handlu §wiatowego w 2006 r.

Wielko$¢ Udziat Wielko$¢ Udziat

Lp. | Eksporter 1 (0 idon) | (woe) [P TmPOMEr o middol) | (w %)
1 | Niemcy 1112,0 9,2 1 | USA 1919,4 15,5
2 | USA 1038,3 8,6 2 | Niemcy 908,6 7,3
3 | Chiny 968,9 8,0 3 | Chiny 791,5 6,4
4 | Japonia 649.9 5,4 4 | Wielka Brytania 619,4 5,0
5 | Francja 490,4 4.1 5 | Japonia 579.,6 4.7
6 | Holandia 4624 3,8 6 | Francja 5349 43
7 | Wielka Brytania 4483 3,7 7 | Wiochy 4374 3,5
8 | Wiochy 410,6 34 8 | Holandia 416,4 3,4
9 | Kanada 389,5 3,2 9 | Kanada 3573 2.9
10 | Belgia 369,2 3,1 10 | Belgia 353,7 2,9
OGOLEM 52,5 | OGOLEM 55,9

Zrodto: World Trade Organisation, International Trade Statistics 2007, Geneva 2007, s. 12.

Z punktu widzenia $wiatowego eksportu ustug finansowych oraz ubezpieczen
Wielka Brytania dominuje. Zmiang znaczenia wybranych krajow (lideréw rynku) w
2004 r. w stosunku do 1994 r. prezentuje rys. 1, natomiast na rys. 2 przedstawiono
udziat najwazniejszych panstw eksportujacych ushugi finansowe i ubezpieczeniowe
w eksporcie tych ustug ogotem w 2004 r. W tym wtasnie roku eksport tych ustug w
Wielkiej Brytanii wyniost 32,6 mld dolarow; udziat Stanow Zjednoczonych 27 mld
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dolarow, natomiast Belgii i Luksemburga 19,7 mld dolarow. W 2004 1. 27% ekspor-
towanych ustug finansowych pochodzito z Wielkiej Brytanii i jest to udzial najwyz-
szy (Stany Zjednoczone 22%).

35

19.7

Belgia-Lux ~ Wik Bryt.  Szwajcaria USA
10053 7004

Rys. 1. Wielko$¢ eksportu ustug finansowych i ubezpieczeniowych w 2004 r. (w mld dol.)

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych Centre for Economics and Business Research, The
Importance of Wholesale Financial Services to the EU Economy 2007, City of London, May

2007, s. 12.
Japonia
4%  Niemcy
Inne _ 6%
Szwajcaria
9%
Belgia-Lux
16%
Wlk.Bryt.
27%

Rys. 2. Liderzy eksportu ushug finansowych i ubezpieczeniowych w 2004 r.

Zrédto: jak do rys. 1.
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Dodatkowo, corocznie weryfikowany ranking najlepszych centrow finansowych,
ktory jest przygotowywany przez MasterCard i klasyfikuje kraje wedtug sumarycz-
nej rangi liczonej na podstawie kilkudziesigciu réznych wskaznikow (z zakresu
przeptywow finansowych, przeptywu informacji, prawa, stabilnosci makroekono-
micznej itp.), od wielu lat stawia Londyn w czotowce $wiatowych centrow biznesu.
Roéwniez analogiczny ranking prowadzony przez wtadze londynskiej dzielnicy fi-
nansowej (City of London) od trzech lat wskazuje na Londyn jako najbardziej roz-
winig¢te centrum finansowe §wiata (tab. 4).

Tabela 4. Ranking centréow finansowych swiata w 2008 r.

Lp Ranking Punkty Lp . Ranking Punkty
MasterCard (maks. 100) City of London (maks. 1000)
1 | Londyn 79,17 1 | Londyn 795
2 | Nowy Jork 72,77 2 | Nowy Jork 786
3 | Tokio 66,60 3 | Hongkong 695
4 | Singapur 66,16 4 | Singapur 675
5 | Chicago 65,24 5 | Zurich 665
6 | Hongkong 63,94 6 | Frankfurt 642
7 | Paryz 63,87 7 | Genewa 640
8 | Frankfurt 62,34 8 | Chicago 637
9 | Seul 61,83 9 | Tokio 628
10 | Amsterdam 60,06 10 | Sydney 621

Zrodto: MasterCard Worldwide, Insights. Worldwide Centers of Commerce Index 2008, www.master-
cardworldwide.com/insights (15.07. 2008), s. 20; City of London, The Global Financial Cen-
tres Index 3, London, March 2008, s. 7.

Z przytoczonych powyzej liczb wynika jednoznacznie, iz Wielka Brytania wcigz
posiada wielka site Londynu jako pierwszego centrum finansowego Europy i $wiata,
arola, jaka odgrywa ono w $wiatowych przeptywach kapitalowych, jest niezachwia-
na i systematycznie si¢ umacnia.

5. Funt obecnie: obszar prywatny

Waluta posredniczaca

Waluta, ktora dominuje w obrotach rynkéow walutowych, jest dolar amerykanski,
ktérego udzial w transakcjach w latach 1989-2007 oscylowat migdzy 82,0 (1992 1.)
a90,3% (2001 r.)*. W latach 1989-1995 wykorzystanie funta systematycznie malato
(spadek z 15 do 9,4%). Natomiast w kolejnych szeSciu latach nastapit ponowny
wzrost udziatu funta w obrotach na rynkach walutowych. W roku 2007 wskaznik ten
wynosit znow 15% (poziom z 1989 r.). Jest to niemal dwuipotkrotnie mniej niz ana-

33 W kazda transakcje zaangazowane sa zawsze dwie waluty, stad suma udziatéw wszystkich wa-
lut wynosi 200%.
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logiczny wskaznik dla nowej waluty — euro. Szczegotowe dane zaprezentowano w
tab. 5, a wielko$¢ obrotow w funcie, jenie, euro i dolarze ilustruje rys. 3.

Tabela 5. Udzial wybranych walut w obrotach rynkow walutowych 1989-2007 (w %)

Waluta 1989 1992 1995 1998 | 2001 2004 | 2007
USD 90,0 82,0 833 87,3 90,3 88,7 86,3
EUR - - - - 37,6 37,2 37
DM 27,0 39,6 36,1 30,1 - - -
FRF 2,0 3.8 7.9 5.1 - - -
ECU i inne waluty ESW 4,0 11,8 15,7 17,3 - - -
JPY 27,0 23,4 24,1 20,2 22,7 20,3 16,5
GBP 15,0 13,6 94 11,0 13,2 16,9 15,0
CHF 10,0 8,4 73 7,1 6,1 6,1 6.8
Wszystkie waluty 200 200 200 200 200 200 200

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie International Monetary Fund, IMF Statistics Department
COFER database, http://www.imf.org/external/np/sta/cofer/eng/cofer.pdf (20.07. 2008), s. 1-6.
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Rys. 3. Udzial wybranych walut w obrotach rynkéw walutowych w latach 1989-2007
wraz z funkcja trendu (w %)

Zrodto: jak w tab. 5.
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Dolar i euro byty najczgsciej wymieniana para walut w latach 2001-2007; w
roku 2007 transakcje angazujace jednoczesnie dolar i euro osiagngty wartos¢ 8,4 bld
dolarow, co stanowito 27% wszystkich innych par walut — jest to jednak udziat
mniejszy niz w latach 2004 1 2001. Jesli chodzi o parg walut dolar/funt brytyjski, to
w 2007 r. byla ona zaangazowana w 12% obrotow na rynkach walutowych (o 2%
mniej niz w roku 2001). Jesli chodzi o inne transakcje, w ktorych funt byt wykorzy-
stywany w znacznym stopniu, byly to transakcje z udziatem euro, ale jest to zaled-
wie 2% ogotu.

Dzienne obroty w transakcjach rynku walutowego z udziatem dolara wyniosty w
kwietniu 2007 r. srednio ok. 88%, z tego z udziatem funta 12%. Dane liczbowe za-
warto w tab. 6.

Tabela 6. Udziat wybranych par walut w obrotach rynkéw walutowych
($rednie dane za kwiecien, w mld)

1995 1998 2001 2004 2007
Waluta

ilo$¢ | udziat |ilos¢ | udziat |ilo$¢ | udziat | ilos¢ | udziat | ilos¢ | udziat
USD/EUR 354 30| 501 28| 840 27
USD/DEM 254 22| 290 20
USD/FRF 51 4| 58 4
USD/JPY 242 21| 256 18| 231 20| 296 17| 397 13
USD/GBP 78 70 117 8| 125 11| 245 14| 361 12
USD/CHF 61 51 79 6| 57 5 78 4| 143 5
USD/CAD 38 31 50 3 50 4 71 41 115
USD/AUD 29 30 42 3| 47 4 90 51 175 6
USD/inne 194 17| 356 24| 195 17| 293 16| 628 21
EUR/JPY 30 3 51 3 70 2
EUR/GBP 24 2 43 2 64 2
EUR/CHF 12 1 26 1 54 2
Pozostale pary walut | 190 17 | 182 12| 47 4 80 4| 234 8
Wszystkie pary walut | 1137 100 | 143 100 [ 1174 100 | 1773 100 | 3081 100

Zrédlo: jak w tab. 3.

Waluta fakturowania
Dane dotyczace walut, w ktorych rozliczany jest handel zagraniczny realizowany
przez kraje strefy euro z krajami spoza Unii Europejskiej, wskazuja jednoznacznie
na znikomga rol¢ funta. Najwigkszy udzial brytyjskiej waluty w fakturowaniu w
I kwartale 2006 r. cechowal handel belgijski (12,3%) i kolejno Luksemburg (1,1%)
oraz Irlandie (0,7%)*.

3% Znamienne jest, ze Europejski Bank Centralny od roku 2008 w wigkszosci statystyk dotycza-
cych finanséw migdzynarodowych nie podaje danych dla funta szterlinga, a ujmuje je — obok danych
dla euro, dolara i jena — w ,,walutach pozostatych”. Zob. European Central Bank, Review of the inter-
national role of the euro, Frankfurt, June 2007, s. 36.
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Z dostegpnych danych wynika, ze w latach 1998-2004 na kontynencie europej-
skim handel zagraniczny byt rozliczany w funcie brytyjskim, jednak udziat tej walu-
ty w strukturze walut fakturowania nie jest duzy. Udziat waluty brytyjskiej w faktu-
rowaniu eksportu krajow UE (wylaczajac panstwa cztonkowskie strefy euro, rys. 4)
w latach 1998, 2001 i 2004 wynosit odpowiednio: 1,7, 2,5 oraz 5,6% (tendencja
zwyzkowa) oraz dla importu odpowiednio: 2,0, 2,1 i 2,0% (brak trendu). Natomiast

Eksport Import
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Rys. 4. Waluty fakturowania w handlu zagranicznym panstw UE (bez strefy euro)

Zrédto: A. Kamps, The euro as invoicing currency in international trade, “Working Paper Series” no.
665, August 2006, s. 20.
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Rys. 5. Waluty fakturowania w handlu zagranicznym panstw strefy euro

Zrédto: jak do rys. 4.



Utracona rola Wielkiej Brytanii: ewolucja znaczenia funta szterlinga... 133

rola funta jako waluty fakturowania handlu zagranicznego strefy euro byta wigksza
(omawiany wskaznik przekroczyt 10% jednak tylko raz, tj. w 2000 r. — dla eksportu),
niemniej poczawszy od roku 2000 rola ta maleje (rys. 5).

Miedzynarodowe znaczenie jest przypisywane Wielkiej Brytanii nie ze wzgle-
du na jej rolg na kontynencie europejskim, ale zdecydowanie szerzej, na calym
$wiecie. Tymczasem z analizy struktury walut fakturowania handlu zagranicznego
w regionie Azji i Pacyfiku (rys. 6) wynika jednoznacznie, ze w tym regionie funt
szterling w rozliczeniach handlowych nie jest waluta kluczowa. Najwazniejsze wa-
luty fakturowania w tym regionie to przede wszystkim dolar, nast¢pnie jen oraz
euro (funt brytyjski jest wliczony do pozostatych walut o zdecydowanie mniejszym
znaczeniu).

Eksport Import
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Rys. 6. Waluty fakturowania w handlu zagranicznym panstw regionu Azji i Pacyfiku

Zrédto: jak do rys. 4.

Waluta inwestycyjna
Najwazniejsza walutg inwestycyjna na rynku migdzynarodowym jest dolar, ktorego
udziat na migdzynarodowym rynku papieréw dtuznych w 2002 r. wynosit 47,7%.
Funt brytyjski stanowit trzecia walut¢ w latach 1993-2000, natomiast po roku 2000
papiery dluzne denominowane w funcie i jenie cechowat taki sam udzial ogétem —
7,7%. Dane te przedstawiono na rys. 7 (dane sprzed roku 1999 oznaczone EUR
skalkulowane sa dla sumy walut, ktore zostaly zastapione przez euro). Mozna za-
uwazy¢, ze wielko$¢ emisji w walucie euro systematycznie wzrastala, a w latach
2006-2008 przewaza zdecydowanie na rynku papieréw dluznych (co ilustruje
rys. 8).

W kolejnych latach pozycja funta malata, natomiast w ostatnich dwoch latach
funt ponownie plasuje si¢ na trzeciej pozycji. W 2007 r. warto$¢ papieréw dtuznych
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Rys. 7. Udzial wybranych walut na migdzynarodowym rynku papieréw dtuznych w latach 1993-2002

Zrodto: Bank for International Settlements, Quarterly Review, Basel (rozne wydania).
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Rys. 8. Wielko$¢ emisji papieréw dluznych na rynku migdzynarodowym w poszczegdlnych walutach
(w mld USD)

Zrddlo: Bank for International Settlements, Quarterly Review, Basel 2008, s. A91.

denominowanych w funtach wyniosta 1723,4 mld dolaréw, co stanowi tylko 1/6 i
1/5 wielkosci tego wskaznika odpowiednio dla euro (ktory wynidst 11 429,2 mld
USD) oraz dolara (7733,6 mld USD).



Utracona rola Wielkiej Brytanii: ewolucja znaczenia funta szterlinga... 135

6. Funt obecnie: obszar publiczny

Waluta odniesienia

Omawiana wczesniej rola funta jako kotwicy stabilizacyjnej i waluty odniesienia dla
krajow trzecich — szczegdlnie w okresie strefy szterlingowej — nie ma przelozenia na
sytuacje dzisiejsza. Na rys. 9 przedstawiono charakter rezimow kursowych®. Dla
uproszczenia prezentacji wynikow kazdy rodzaj powiazania waluty (w tym brak
wiasnego $rodka platniczego) zaliczono do jednej grupy jako ,,powiazanie”, dodat-
kowo wyrdzniono natomiast kursy ptynne oraz swobodnie tracace wartos¢ (freely

falling, narys. 9: falling).
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Rys. 9. Wybor waluty odniesienia na §wiecie w latach 1950-1998 (% panstw)

Zrédto: C. Meissner, N. OQomes, Why do countries peg the way they peg? The determinants of anchor
currency choice, “IMF Working Paper” no. 132, May 2008, s. 6.

Blisko 40 krajow (gléwnie z Europy Srodkowo-Wschodniej i Afryki) ma kursy
powiazane z euro — od legalnego posiadania euro jako oficjalnej waluty (Watykan,
Monako, San Marino) poprzez jednostronng decyzje o przyjeciu euro (Kosowo,
Czarnogora, Andora) czy tzw. currency board (Estonia, Litwa, Bulgaria) i bardziej
swobodne zwigzanie kursu z samym euro czy koszykiem walut (Wegry, Czechy,
Stowacja), a takze w ramach mechanizmu kursowego ERM II (Dania). W$rod kra-

35 C. Meissner, N. Oomes, Why do countries peg the way they peg? The determinants of anchor
currency choice, “IMF Working Paper” no. 132, May 2008, s. 6.
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jow majacych waluty powiazane z dolarem dominuja natomiast kraje Ameryki La-
cinskiej i Karaibow.

Tymczasem funt szterling nie jest dzi§ wykorzystywany bezposrednio jako ko-
twica, zdarza si¢ natomiast, ze wystgpuje jako element koszyka walut, z ktorym
powiazano niestabilne waluty krajow rozwijajacych si¢ (i tutaj gtéwnie poprzez
SDR) — sa to przede wszystkim Bahrajn, Jordania, Libia, Katar, Arabia Saudyjska i
Zjednoczone Emiraty Arabskie.

Na rys. 9 zaprezentowano omawiane dane. Wida¢ na nim wyraznie, ze duze
znaczenie funta jako waluty odniesienia z lat 1950-1970 w latach 70. zaczgto bardzo
dynamicznie spadac i juz na poczatku lat 90. w zasadzie nie istniato. Zaobserwowac
mozna takze niewatpliwie najwigksza role dolara jako waluty odniesienia. Kolejne
dwie waluty, marka niemiecka i frank francuski, chociaz dzi$ nie istnieja, swa silg i
potencjat przekazaty walucie euro, ktora je zastapita (dane ograniczaja si¢ do lat
1950-1998).

Waluta rezerw

Wielkos¢ rezerw walutowych w okresie ostatniej dekady wzrosta przeszto cztero-
krotnie (z 1,6 do niemal 6,9 bin dolaréw). Strukture rezerw dewizowych, ktorych
waluta zostata zidentyfikowana, zaprezentowano na rys. 10.
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Rys. 10. Struktura walutowa oficjalnych rezerw walutowych w $wiecie (% panstw)

Zrédto: International Monetary Fund, IMF Statistics Department COFER database, http:/www.imf.
org/external/np/sta/cofer/eng/cofer.pdf (20.07. 2008), s. 1.
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Pieniadz, w ktorym utrzymywanych jest obecnie najwigcej rezerw, to dolar ame-
rykanski. Sytuacja ta utrzymuje si¢ od czasow powojennych, widoczny jest jednak
postepujacy spadek jego roli — w pierwszym kwartale 1999 r. dolar stanowit 71%
wszystkich rezerw, natomiast w pierwszym kwartale 2008 r. jest to 63%. Zupelnie
inna tendencja charakteryzuje udziat euro w rezerwach dewizowych na §wiecie: w
tym samym okresie rola nowej waluty systematycznie wzrasta — z 18,1 (I kwartat
1999 1.) do 26,8% w I kwartale 2008 r.

Zaobserwowaé mozna roOwniez pewien wzrost znaczenia funta: jest to zwigk-
szenie udzialu w rezerwach z 2,7do 4,7%, jednak dopiero od 2006 r. udziat funta
jest wigkszy niz japonskiego jena (ktory stanowi ok. 3,1% oficjalnych rezerw swia-
towych).

Mimo ze w ostatnich latach rezerwy utrzymywane w brytyjskim funcie stopnio-
wo si¢ zwigkszaja (podobnie jak i pozostatych walut migdzynarodowych) i wzrasta
rowniez jego procentowy udziat w strukturze ogotu rezerw, spadek znaczenia funta
jest ewidentny, jezeli przytoczy¢ analogiczne dane za wiek XIX, a nawet i poczatek
XX wieku. W tab. 7 przedstawiono procentowa wielko$¢ rezerw utrzymywanych w
walucie brytyjskiej w latach 1899 i1 1913. Wtedy to udziat funta szterlinga w $wiato-
wych rezerwach dewizowych stanowit odpowiednio 64 i 48%, podczas gdy kolejne
waluty (frank oraz marka) cechowat juz zdecydowanie mniejszy udziat.

Tabela 7. Struktura walutowa oficjalnych rezerw walutowych na $wiecie (w %)

Waluta Koniec 1899 1. Koniec 1913 1.
GBP 64 48
FRF 16 31
DM 15 15
Pozostate 6 6

Zrédto: B.J. Eichengreen, Sterling’s Past, Dollar’s Future: Historical Perspectives on
Reserve Currency Competition, “NBER Working Paper” no. W11336, May
2005, s. 28.

7. Zakonczenie

Pax Britannica, dominacja Wielkiej Brytanii na §wiecie w drugiej potowie XIX wie-
ku, to wynik dziatania czynnikéw catkowicie odmiennych od tych, ktore czynia kraj
potega Swiatowa obecnie. Sita ekonomiczna Anglii tamtego czasu wyrastata z prze-
stanek nie ekonomicznych, lecz militarnych i terytorialnych, ktére w konsekwencji
pozwolity na gospodarcza dominacj¢ w §wiecie. Z wylacznos$ci na rynkach zbytu,
sity militarnej, potencjatu handlowego i wielkosci floty wynikata sita ekonomiczna,
przejawiajaca si¢ w duzym udziale Wielkiej Brytanii w handlu §wiatowym. Owa sita
oraz fakt posiadania zaleznych terytoriow wyniosty funta do roli waluty dominujace;j
w $§wiecie — jako waluty odniesienia, waluty rezerw, waluty transakcyjne;j.
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Tymczasem I potowa XX wieku, niosaca za soba catkowita przebudowe w swie-
cie (wojny $wiatowe oraz dekolonizacjg), to okres systematycznej utraty znaczenia
Wielkiej Brytanii i funta. Obecnie sita Wielkiej Brytanii wynika wprost z jej poten-
cjalu gospodarczego, a nie z dodatkowych elementdw, ktére z dzisiejszej perspekty-
Wy mozna uzna¢ w pewnym stopniu za sztuczne; naleza do nich takie jak:

e osiagnigta renta z faktu, ze rewolucja przemystowa rozpoczgta si¢ w Wielkiej

Brytanii,
¢ posiadanie kolonii wykorzystywanych w handlu oraz narzucanie sita rozwiazan

finansowych w imperium brytyjskim; tymczasem w Europie, w ktorej panowat

liberalizm i niezaleznos$¢, sita Wielkiej Brytanii byla zdecydowanie mniejsza,

a sama Europa rozwijala sig raczej policentrycznie (duza rola Francji i Niemiec),
e oparcie statusu mocarstwa na dostgpie do morza i flocie, tymczasem sily ladowe

byty zdecydowanie stabsze — stad w konfrontacji z duzymi krajami europejskimi

sita Wielkiej Brytanii byta zdecydowanie mniejsza.

Zdaniem A. Lubbego® o mocarstwowos$ci decyduja trzy kryteria: potencjat go-
spodarczy, sita militarna i chgé¢ bycia mocarstwem. W XIX wieku byly to: potega
militarna, che¢ bycia mocarstwem, potencjat gospodarczy.

W wieku XX jako potgga $wiatowa pojawiaja si¢ Stany Zjednoczone, a tym sa-
mym dolar amerykanski zastgpuje funta brytyjskiego w roli pierwszej waluty mig-
dzynarodowej. Poniewaz czynnikami, ktoére wptywaja na umigdzynarodowienie wa-
luty, sa wielko$¢ gospodarki, wielko$¢ handlu zagranicznego, zaufanie do waluty
oraz silne rynki finansowe w danym kraju, funt nie zniknat z rynkéw $swiatowych,
jego znaczenie zostato jednak znacznie ograniczone (jak wskazuja liczby).

Wielko$¢ PKB w 2007 r. plasowala Wielka Brytani¢ na piatym miejscu w §wie-
cie, wielkos¢ eksportu — na czwartym. Wielko$¢ oficjalnych rezerw utrzymywanych
w $wiecie w funcie to trzecia najwicksza warto$¢ (dwie podstawowe waluty rezer-
wowe to dolar i euro), funt w zasadzie nie istnieje jako waluta odniesienia (tylko w
krajach rozwijajacych sig, ktore opieraja swoja walute na koszyku walut lub na
SDR).

Dolar, a nastepnie euro to dwie najwazniejsze waluty rynku migdzynarodowego.
W wielu aspektach sita waluty brytyjskiej jest porownywalna do japonskiej i mozna
sadzi¢, ze obydwie te waluty nigdy nie beda dominowa¢ na rynku mig¢dzynarodo-
wym w zwiazku z mniejszym potencjatem gospodarczym gospodarek brytyjskiej i
japonskiej w porownaniu z amerykanska i strefa euro. Niemniej jednak ich rola wy-
ptywa takze z zaufania, jakim si¢ ciesza w §wiecie oraz z najwazniejszych osrodkow
finansowych, jakie znajduja si¢ w ich granicach. W przypadku Wielkiej Brytanii jest
to Londyn — najwazniejsze centrum finansowe §wiata, ktore nie utracito swej roli od
czasow XIX wieku i wciaz ja wzmacnia.

3¢ A. Lubbe, wyd. cyt., s. 109.
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THE LOST ROLE OF GREAT BRITAIN: THE EVOLUTION
OF THE POUND STERLING POSITION
AS AN INTERNATIONAL CURRENCY

Summary: Pound sterling in the 19th century enjoyed the undisputed position of interna-
tional currency. Its specific role falls on the second half of the 19th century, so-called Pax
Britannica period, when England was a dominant economy of the world. The 20th century
brought about the diminution of the sterling role; it was replaced by the American dollar (and
euro to some degree). The article explains what factors influence the currency internationali-
zation and it confronts the theory with the sterling specifics — both during the 19th and 21st
century. The article concludes with the statement that the favourable circumstances, which
once allowed sterling to become dominant, do not exist anymore. Today’s role of Great
Britain (implicated not by sea power or size of colonies but objective economic indicators)
allow sterling to exist as an international currency (as a reserve, invoicing or investment
currency), but it does not dominate anymore.



	UTRACONA ROLA WIELKIEJ BRYTANII: EWOLUCJA ZNACZENIA FUNTA SZTERLINGA JAKO WALUTY MIĘDZYNARODOWEJ
	1. Wstęp
	2. Waluta międzynarodowa − zagadnienia teoretyczne
	3. Pax Britannica – czas miniony
	4. Potencjał Wielkiej Brytanii w świecie – wybrane wskaźniki
	5. Funt obecnie: obszar prywatny
	6. Funt obecnie: obszar publiczny
	7. Zakończenie
	Literatura

