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Wprowadzenie

Kazdy kraj, bedacy czlonkiem Migdzynarodowego Funduszu Walutowego,
ma ustalong tzw. kwote, wyrazong w jednostkach specjalnego prawa ciag-
nienia (SDR). Suma wszystkich kwot udzialowych stanowi kapitalowa baze
MFW [Lastra, 2006, s. 380-381]. Wysoko$¢ kwoty decyduje o tym, ile kraj
wplaca do Funduszu z tytutu udzialu w nim oraz o tym, w jakich rozmiarach
moze korzysta¢ z pomocy finansowej Funduszu. Warunkiem przystgpienia do
Funduszu bylo i jest wptacenie na jego konto czesci kwoty?.

0d wysokosci kwoty zalezy liczba gloséw, ktéra otrzymuja kraje cztonkow-
skie MFW. Wyznacza wiec ona site glosu poszczegélnych panstw, okreslajac ich
wplyw na decyzje podejmowane na forum Funduszu. Jest to tym wazniejsze,
zeby mogly wejs¢ w zycie rezolucje rady gubernatoréw MFW dotyczace tzw.
spraw szczeg6lnych, muszg je ratyfikowaé kraje dysponujace 70% lub nawet
85% calkowitej liczby gloséw3.

Obowigzujacy sposéb wyznaczania kwot jest ztozony. Uzaleznia wysoko$é
kwoty od PKB, oficjalnych rezerw walutowych oraz ptatnosci z tytutu eksportu
i importu. W literaturze krytykuje sie taka metode wyznaczania kwot, uzna-
jac ze faworyzuje ona kraje wysoko rozwinigte, umozliwiajac im realizacje
wlasnych celéw na forum MFW. Podkredla sie, ze prowadzi to do podporzad-

Autor jest pracownikiem Katedry Bankowosci Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu.
Artykut wplynat do redakcji w grudniu 2008 r.
I Autor chcialby wyrazi¢ wdzieczno$¢ prof. Z. Knakiewicz oraz recenzentom za uwagi i wska-
z6é6wki pomocne w przygotowaniu artykutu.
Cze$¢ ta zwana transzg jest rowna 25% kwoty. Poczatkowo wptacano jg w zlocie. Zmiana tej
zasady nastgpila z chwilg demonetyzacji ztota. Wraz z utratg przez zloto funkcji pienigdza
Swiatowego 25% kwoty wplaca si¢ w walutach swobodnie uzywanych oraz w SDR. Pozostate
75% sumy udziatu stawia kraj cztonkowski do dyspozycji MFW w walucie wlasnej. Warto
dodag¢, ze status walut swobodnie uzywanych nadano w dniu 1 kwietnia 1978 roku 5 walutom:
dolarowi amerykanskiemu, marce niemieckiej, frankowi francuskiemu, funtowi szterlingowi
i jenowi japoniskiemu [IMF, 2006b, s. 53]. DwadzieScia lat p6Zniej, a mianowicie 17 grudnia
1998 roku, status taki zyskalo euro. Z dniem 1 stycznia 1999 roku utracita go marka nie-
miecka i frank francuski [IMF, 1999, s. 172].
3 I tak, 85% wigkszosci glos6w wymagaja rezolucje w sprawie zmiany statutu Funduszu, zmiany
kwot krajow czlonkowskich, alokacji SDR. Natomiast wigkszosci 70% gloséw wymagaja m.in.
rezolucje w sprawie zawieszenia lub przywrdcenia prawa glosu kraju cztonkowskiego.



90 GOSPODARKA NARODOWA Nr 3/2009

kowania dziatania Funduszu realizacji doraznych celéw jego gléwnych udzia-
fowcéw, obnizajac przy tym wiarygodno$é catej instytucji [Bird, Rowlands,
2007]. Krytycy sposobu funkcjonowania Funduszu uznaja przy tym, ze podziat
gloséw na jego forum powinien w lepszym stopniu odzwierciedla¢ przemiany
gospodarcze zachodzace na $wiecie, zapewniajac przy tym pewne minimum
glosé6w krajom stabo rozwinietym [Parkinson, McKissack, 2005]. To wlasnie te
kraje sg bowiem gléwnymi dluznikami MFW [Bird, Orme, 2007].

Warto dodaé, ze zarysowana krytyka jest czeScig szerszej dyskusji w spra-
wie roli, jakg odgrywa MFW w gospodarce $wiatowej. Podkresla sie w niej,
ze w Funduszu istnieje swoisty ,deficyt demokracji”, za$ sama instytucja jest
klubem krajéw bogatych [Raab 2005]. Jeden z najwiekszych krytykéw Funduszu,
Stiglitz [2007b, s. 37-38], stwierdzil, ze stan ten jest utrwalany przez obowig-
zujacy sposéb wyznaczania liczby gloséw, stanowiagc zaszlo$é kolonializmu
i podwazajac legitymizacje prawna tej instytucji. Wedtug niego, deficyt demo-
kracji i wywotane nim niedostateczne uwzglednienie sytuacji gospodarczej
i potrzeb krajéw rozwijajacych sie sprawily, ze ,MFW zawiédl w spelnieniu
swojej gtéwnej misji zapewnienia globalnej stabilnosci finansowej” [Stiglitz,
2007b, s. 37].

Warto podkresli¢, ze krytyka Funduszu nasilila sie wskutek fiaska dzialan
tej instytucji w reakcji na kryzysy finansowe, ktére dotknety w drugiej potowie
lat dziewigédziesigtych ubieglego wieku kraje azjatyckie, a pdzniej réwniez
Rosje i Argentyn¢. Spadlo zaufanie krajow rozwijajacych si¢ do MFW, tym
bardziej, ze kryzysy wybuchly w krajach uprawiajacych polityke gospodarcza
zgodnie z zasadami tzw. konsensu waszyngtoniskiego?, zalecang przez wladze
Funduszu [Cohen, 2004], [Stiglitz, 2006 i 2007b]. Ponadto, udzielajagc pomocy
krajom dotknietym kryzysem, MFW czesto wymagat rygorystycznego respek-
towania zasad tego konsensu [Buchanan, 2005], [Feldstein, 2007], [Mussa,
Savastano, 2007], [Tobin, 2003]. Czg¢sto jednak jedynym skutkiem tych dziatan
bylo poglebienie zatamania gospodarczego. Zdaniem Stiglitza [2007b, s. 37],
opracowujac sposoby reakcji na kryzysy finansowe konca lat dziewieédziesigtych
ubieglego wieku MFW ,sprawial wrazenie, jak gdyby chodzito mu o uratowanie
zachodnich wierzycieli, niz o udzielenie pomocy krajom [...], ktére znalazly si¢
w kryzysie”. Poglad ten podzielili Bordo i Schwarz [2000, s. 60], podkres$lajac
ze w wielu przypadkach ,lekarstwo proponowane przez Fundusz bylo gorsze
niz sama choroba”s.

Sposéb realizacji programéw stabilizacyjnych MFW i ich niepowodzenie
spowodowaly, ze panstwa rozwijajace sie zaczely w sposéb ostry domagaé sie
zwiekszenia ich wplywu na decyzje podejmowane przez Fundusz [Asia wants

4 Zakladal on m.in. zmniejszenie deficytu budzetowego, prywatyzacje i liberalizacje sektora
finansowego, zniesienie preferencyjnych stép procentowych dla uprzywilejowanych kredyto-
biorcéw, zniesienie barier dla bezpo$rednich inwestycji zagranicznych, ujednolicenie kursu
walutowego dla transakcji handlowych [Wojtyna, 1995].

5 Przeciwne stanowisko zajal Hutchison [2007], wedtug ktérego realizacja programéw stabi-
lizacyjnych MFW przez kraje azjatyckie nie miala zauwazalnie negatywnego wplywu na ich
wzrost gospodarczy.
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more say..., 2006], [Buira, 2003], [Raab, 2005]. Ich przedstawiciele podkreslali
m.in., ze: 24-osobowy zarzagd Funduszu dziala w sposéb nieefektywny i zasiada
w nim zbyt wielu Europejczykéw; kraje grupy G-7, ze szczeg6lnym uwzgled-
nieniem USA, majg zbyt duzy wplyw na decyzje podejmowane przez Fundusz;
same za$ decyzje sg podejmowane na podstawie przestanek politycznych, a nie
ekonomicznych [Raab, 2005].

Dyskusje w tej sprawie, toczong z ré6znym natezeniem od wielu lat, podjeto
ponownie podczas przygotowan do trzynastego generalnego przegladu kwot,
zapoczatkowanego w 2007 roku. Zgodzono sie wéwczas, ze zmiana mechani-
zmu wyznaczania kwot jest niezbedna i przygotowano propozycje odpowiedniej
reformy [IMF Executive Board..., 2008].

Celem opracowania jest przedstawienie i ocena wplywu proponowanych
zmian na strukture kwot i gloséw krajéw czlonkowskich MFW. Realizacji celu
badawczego podporzadkowano uktad opracowania. I tak, nastepna cze¢$¢ przed-
stawia obowigzujacy mechanizm wyznaczania wysoko$ci kwot i liczby gloséw
krajéow czlonkowskich Funduszu. W czesci trzeciej zarysowano mozliwe kie-
runki zmian tego mechanizmu, podejmujgc prébe oceny ich wplywu na site
glosu krajow rozwijajacych si¢ i wysoko rozwinigtych. Ostatnig cze$¢ stanowi
podsumowanie.

Obowiazujacy mechanizm wyznaczania wysokosci kwot i liczby
glos6w krajow czlonkowskich MFW

Gdy na konferencji w Bretton Woods dyskutowano zasady i sposéb dziatania
Miedzynarodowego Funduszu Walutowego, sprawa dotyczaca sposobu okresla-
nia kwot krajéw czlonkowskich nalezata do najbardziej spornych. Formute,
ktéra mozna by wykorzysta¢ dla tych celéw, opracowat juz w 1943 roku
R. Mikesell [James, 1996, s. 49]. Uwzglednit w niej pie¢ zmiennych: dochéd
narodowy, stan oficjalnych rezerw walutowych, import, zmienno$é eksportu
i stosunek eksportu do dochodu narodowego [Mirakhor, Zaidi, 2006, s. 8].
Ustalano jg wedtug wzoru:

Q = 0,09 (0,02Y + 0,5R + P + VC) (1 + C/Y)

gdzie: Q — kwota obliczana przy uzyciu formuly; ¥ - dochéd narodowy danego
kraju w 1943 roku; R - zasoby zlota i dolaréw utrzymywane w oficjalnych
rezerwach walutowych wg stanu w dniu 1 lipca 1943; P - $rednia rocznych
platnos$ci z tytutu importu w latach 1934-1938; C - $rednia rocznych platnosci
z tytutu eksportu w latach 1934-1938; VC — zmienno$¢ ptatnosci z tytutu eks-
portu, okre$lona jako réznica miedzy najwyzsza i najnizszg warto$cig rocznych
platnosci z tytulu eksportu w latach 1934-1938 [Boughton, 2001, s. 860].
Wykorzystanym w formule zmiennym R. Mikesell nadal wagi tak, by —
zgodnie z sugestia H. White'a, autora amerykanskiej propozycji utworzenia
Miedzynarodowego Funduszu Stabilizacyjnego Zjednoczonych i Zrzeszonych
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Narodéw - USA przypadlo ponad 30% ogétu kwot krajow czlonkowskich
[James, 1996]. Wagi te zostaly dobrane w sposéb uznaniowy [Buira, 2000].

Na konferencji w Bretton Woods uzgodniono, ze fgczna suma kwot bedzie
wynosi¢ 8,8 mld USD®. Przyjeto rowniez skorygowang formule zapropono-
wang przez R. Mikesella [Zajda, 1971]. Z czasem zmieniono przyjety wzo-
rzec. W latach sze$c¢dziesigtych ubiegltego wieku do formuly opracowanej przez
R. Mikesella dodano cztery nowe formuly. Wszystkie zawieraly ten sam zestaw
zmiennych, ktére mialy jednak rézne wagi. Podstawe dla ich obliczania sta-
nowily dwa zbiory obserwacji, stad tgcznie obowigzywalo az dziesie¢ réznych
formul [Mirakhor, Zaidi, 2007]. Przyjecie takiego rozwigzania sprawito, ze
mechanizm wyznaczania kwot krajéw czlonkowskich MFW stat si¢ skompliko-
wany. Dostrzezono wiec potrzebe modyfikacji. Wprowadzono je w zycie w 1983
roku. Zgodnie z nimi kwoty krajéw czlonkowskich wyznacza sie wykorzystujac
pie¢ formut [Boughton, 2001, s. 860-864], [Mirakhor, Zaidi, 2006]. Przedstawia
je tablica 1.

Po dokonaniu obliczen, wyniki uzyskane przy pomocy formut 2-5 mnozy
sie przez odpowiadajace im wspolczynniki korekty. Chodzi bowiem o to, by
sumy kwot uzyskiwane przy wykorzystaniu wszystkich formut byty takie same
i by odpowiadaly tacznej sumie kwot, obowigzujacej w Funduszu. Kwote¢ dla
kraju czlonkowskiego Funduszu wyznacza si¢, poréwnujac wynik uzyskany przy
pomocy pierwszej formutly i $rednig dwéch najnizszych wynikéw, wyznaczonych
przy wykorzystaniu formut 2-5. Kwota, ktéra przypada danemu krajowi, jest
wigksza z tych dwdch wartosci.

Tablica 1
Formuly wykorzystywane dla wyznaczania kwot krajéw czlonkowskich MFW
Lp. | Nazwa formuly Posta¢ formuly
1 | Bretton Woods | Q; = (0,01Y + 0,025R + 0,05P + 0,2276VC) (1 + C/Y)
2 | Schemat III Q; = (0,0065Y + 0,0205125R + 0,078P + 0,4052VC) (1 + C/Y)
3 | Schemat IV Q; = (0,0045Y + 0,03896768R + 0,07P + 0,76976VC) (1 + C/Y)
4 | Schemat M4 Q4 = (0,005Y + 0,042280464R + 0,044 (P + C) + 0,8352VC
5 | Schemat M7 Qs = (0,0045Y + 0,05281008R + 0,039 (P + C) + 1,0432VC

Q - kwoty obliczane przy uzyciu formul; ¥ - PKB w cenach biezacych w roku poprzedzajacym obliczenie
kwoty; R — 12-miesieczna $rednia zasobow ztota, walut obcych, SDR i pozycji rezerwowej w Funduszu
w roku poprzedzajacym obliczenie kwoty; P — §rednia rocznych warto$ci ptatnosci biezacych z tytutu
importu débr i ustug, dochodéw i transferéw w pigcioletnim okresie poprzedzajacym obliczenie kwoty;
C - $rednia rocznych wartosci ptatnosci biezgcych z tytutu eksportu débr i ustug, dochodéw i transferow
w piecioletnim okresie poprzedzajacym obliczenie kwoty; VC — zmienno$¢ warto$ci platnosci biezacych
z tytutu eksportu débr i ustug, dochodéw i transferéw, okreslona jako odchylenie standardowe piecioletniej
$redniej ruchomej wyznaczanej w okresie 13 lat poprzedzajacych obliczenie kwoty.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie [IMF, 2001b, s. 25], [IMFE 2006d, s. 6].

6 Po rezygnacji z czlonkostwa w MFW krajéw socjalistycznych obnizono jg do 7,5 mld USD
[Beckart, 1944], [Boughton, 2002].
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Zgodnie ze statutem Funduszu, zmiana kwoty kraju cztonkowskiego moze
zostaé przeprowadzona: 1) podczas przegladéw generalnych, ktére rada guber-
natoréw przeprowadza nie rzadziej niz raz na pie¢ lat; 2) wtedy, gdy kraj czton-
kowski zglosi takie zgdanie [Boughton, 2001, s. 16-17]. Rezolucje w sprawie
zmiany kwot muszg ratyfikowaé kraje dysponujace co najmniej 85% gloséw
[IMF, 2004b, artykut III, sekcja 2, punkty a i ¢, s. 3-4].

Dotychczas zakonczono dwanascie generalnych przegladéw kwot, przypa-
dajacych co piec lat, i jeden przeglad specjalny (lata 1958/59). Podczas oSmiu
z nich podjeto decyzj¢ o zwigkszeniu kwot krajow czlonkowskich [IME 2003b,
s. 16], [Skala, Thimann, Wélfinger, 2007, s. 35]. Podwyzki te nastepowaty
w praktyce na dwa sposoby. I tak, mogly one mie¢ charakter réwnoproporcjo-
nalny (equiproportional). W takim przypadku podwyzszano kwoty wszystkich
krajow cztonkowskich, proporcjonalnie do juz posiadanych przez nie kwot
udziatowych. Niekiedy jednak kwoty udziatlowe wybranej grupy panstw podwyz-
szano w stopniu wigkszym, niz kwoty pozostatych krajéw czlonkowskich MFW.
Takie podwyzki mialy charakter selektywny (selective). W praktyce podczas
generalnych przegladéw kwot podwyzki o charakterze réwnoproporcjonalnym
i selektywnym przeprowadzano jednocze$nie. Przedstawia to tablica 2.

Tablica 2
Generalne przeglady kwot krajéw czlonkowskich MFW
Zwiekszenie Zwiegkszenie Zwigkszenie
Rok wejscia Generalny kwot réwnoproporcjonalne uznaniowe
w zycie przeglad kwot
(w %)
1951 pierwszy - - -
1956 drugi - - -
1959 specjalny 60,7 50,0 10,7
1960 trzeci - - -
1965 czwarty 30,7 25,0 5,7
1970 piaty 35,4 25,0 10,4
1976 szOsty?2 33,6 - -
1978 siodmy 50,9 50,0 0,9
1983 6smy 47,5 19,0 28,5
1990 dziewiaty 50,0 30,0 20,0
1995 dziesiaty - - -
1998 jedenasty 45,0 33,8 11,2
2003 dwunasty - - -
2008 trzynasty - - -

a podczas szostego przegladu podwojono kwoty krajéw eksportujacych rope, tak by faczny udziat krajow
rozwijajacych si¢ w ogdlnej sumie kwot nie ulegl obnizeniu.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie [Skala, Thimann, Wélfinger, 2007, s. 10]
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Kwoty udziatowe poszczegblnych krajéw cztonkowskich podwyzszano réw-
niez poza przeglagdami generalnymi na wniosek zainteresowanych krajow czton-
kowskich. Nastepowato to poprzez tzw. podwyzki dorazne (ad hoc). Jak dotad,
przeprowadzono 19 takich podwyzek, z czego 15 w pierwszym dwudziestoleciu
dzialania MFW. Przedstawia to tablica 3.

Tablica 3
Dorazne podwyzki kwot krajéw czlonkowskich w latach 1946-2003
Rok wejécia w zycie Kraj Rok wejscia w Zycie Kraj
1946 Francja 1962 Egipt
1946 Paragwaj 1964 Izrael
1948 Egipt 1964 Malezja
1948 Iran 1964 Wtochy
1952 Honduras 1969 Laos
1958 Filipiny 1980 Chiny
1960 Australia 1981 Arabia Saudyjska
1960 Chile 1994 Kambodza
1960 Kolumbia 2001 Chiny
1960 Jugostawia - -

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie [IMF, 2003b, s. 28]

W wyniku wszystkich przeprowadzonych podwyzek, jak réwniez wzrastaja-
cej liczby krajow cztonkowskich, tgczna suma kwot wynosi dzi§ ponad 217 mld
SDR. Jak jednak wynika z tablicy 2, pula kwot udzialowych wszystkich krajow
czlonkowskich nie byla podwyzszana w ostatnim dziesig¢cioleciu. Sprawito to,
ze kwoty biezace, obowigzujgce w praktyce (actual quotas) zaczely w coraz
wiekszym stopniu odbiegaé od kwot obrachunkowych (calculated quotas), ktére
przypadlyby poszczegblnym krajom, gdyby obliczy¢ je ponownie przy wykorzy-
staniu formul przedstawionych w tablicy 1. Wzrosty bowiem wartos$ci zmien-
nych, ktére uwzglednia si¢ w formutach stuzacych wyznaczaniu kwot. Oznacza
to, ze obowigzujace kwoty odzwierciedlajg w wiekszym stopniu przeszlg, niz
terazniejsza site gospodarki krajéw czlonkowskich MFW [Bini Smagli, 2005].
W tej sytuacji cze$é¢ krajow jest reprezentowana na forum MFW w sposéb
niedostateczny, a inne sg reprezentowane w nadmiernym stopniu. Do pierwszej
grupy nalezg przede wszystkim kraje azjatyckie, za$ do drugiej — kraje euro-
pejskie [Raab, 2005]. Poglebia to problem niewtasciwej reprezentacji panstw
na forum Funduszu [Boughton, Bradford, 2007].

Dzieje si¢ tak, poniewaz od kwoty uzalezniona jest liczba gloséw na forum
Funduszu, ktérg przyznaje sie panstwom cztonkowskim. Nie obowigzuje tu
zasada: jedno panstwo - jeden glos. Kazdy kraj otrzymuje 250 gloséw. Sg to
tzw. glosy bazowe. Dodatkowa liczba gltoséw zalezy od wysoko$ci kwoty. Kazda
cze$¢ kwoty wynoszaca 100 tys. SDR powigksza liczbe gloséw o jeden [IMF,
2004b, artykut XII, sekcja 5, punkt a, s. 32]. Ponadto w momencie glosowania
uwzglednia sie réwniez pozycje wierzycielska lub dluzniczg danego kraju wobec
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MFW. I tak, kazde 400 tys. SDR salda dluzniczego w stosunku do Funduszu
powoduje spadek liczby gloséw o jeden, natomiast kazde 400 tys. SDR salda
wierzycielskiego — wzrost tej liczby o jeden [IMF, 2004b, artykut XII, sekcja
5, punkt b, s. 32]. £aczng liczbe gloséw krajow cztonkowskich MFW w latach
1944-2007 przedstawia tablica 4.

Tablica 4
Liczba gloséw krajéw czlonkowskich MFW w latach 1944-2007
Rok Liczba krajow Ogolna liczba | Liczba glosow Udzial glosoéw bazowych
czlonkowskich MFW glosow bazowych w og6lnej liczbie gloséw (w %)
1944 45 99 390 11 250 11,3
1958 68 108 930 17 000 15,6
1965 101 179 928 25 250 14,0
1970 115 236 835 28 750 12,1
1976 132 319 714 33 000 10,3
1978 140 432 415 35 000 8,1
1983 145 646 415 36 250 5,6
1990 152 1 387 910 38 000 2,7
1998 183 2 166 040 45 750 2,1
2007 185 2 207 764 46 250 2,1

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie [IMF 2007b], [IMF, 2003b, s. 18]

Wysoko$¢ kwoty udziatlowej okresla nie tylko site glosu danego kraju czton-
kowskiego na forum Funduszu. Zalezy od niej réwniez wplyw na mozliwo$é
wyboru jednego z 24 dyrektoréw wykonawczych, tworzacych dzi§ zarzad
Funduszu. Kraje o najwyzszych kwotach — USA, Japonia, Niemcy, Francja,
Wielka Brytania, Chiny, Rosja i Arabia Saudyjska — samodzielnie wyznaczajg
dyrektoréw wykonawczych. Pozostate kraje sa podzielone na grupy, w ktérych
dokonujg wyboru reprezentujacych ich dyrektoréw wykonawczych. Grupy te
tworzg kraje o podobnych interesach lub pochodzace z tego samego regionu
[Running the IMF..., 2006].

Obowigzujacy sposéb wyznaczania wysoko$ci kwot i liczby glosow krajow
czlonkowskich Funduszu sprawia, ze najwiecej gtoséw przypada krajom wysoko
rozwinictym. Swiadcza o tym tablice 5-6.

Tablica 5

Dziesi¢é krajow czlonkowskich MFW o najwi¢kszym udziale w ogélnej liczbie glos6w
w latach 1999-2007, wg stanu w dniu 30 kwietnia kazdego roku

Kraj Licz?a Udzial w ogdlnej liczbie gloséw (w %)
gloséw 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
USA 371 743 17,53 | 17,35 | 17,16 | 17,16 | 17,11 | 17,14 | 17,08 | 17,08 | 16,83
Japonia 133 378 6,29 6,22 6,16 6,16 6,14 6,15 6,13 6,13 6,04
Niemcy 130 332 6,15 6,08 6,02 6,02 6,00 6,01 5,99 5,99 5,90
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cd. tablicy 5

Kraj Licz!)a Udzial w ogélnej liczbie glosow (w %)
glosow | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
Francja 107 635 | 508 | 502 | 497 | 497 | 495 | 496 | 495 | 495 | 487
gﬁiiia 107 635 | 508 | 502 | 497 | 497 | 495 | 496 | 495 | 495 | 487
Wlochya 70 805 | 3,34 | 330 | 327 | 327 | 326 | 326 | 325 | 325 | 321
’;:ﬁ;jska 70 105 | 3,31 | 3,27 | 324 | 324 | 323 | 323 | 322 322 3,17
Kanadab 63942 | 301 | 298| 295 | 295 | 294 | 2,95 | 294 | 294 | 290
Rosja 59704 | 2,82 | 2,79 | 2,76 | 2,76 | 2,75 | 275 | 2,74 | 2,74 | 2,70
47 122¢
Chiny 639424 | 222 | 220 | 295 | 2,95 | 294 | 295 | 2,94 | 294 | 3,67
81 151¢

a Wlochy sa w jednej grupie z: Albanig, Grecja, Malta, Portugalig i San Marino; b Kanada jest w jednej
grupie z: Antigug i Barbuda, Wyspami Bahama, Barbadosem, Belize, Dominika, Grenada, Irlandia,
Jamajka, St. Kitts i Nevis, St. Lucig, St. Vincent i Grenadynami; ¢ w latach 1999-2000; 4 w latach
2001-2006; ¢ od 2007 roku.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie [IMF, 1999, s. 194-196], [IME, 2000, s. 176-178], [IMF,
2001a, s. 168-170], [IMF, 2002, s. 146-148], [IMF, 2003a, s. 143-145], [IMF, 2004a, s. 146-148],
[IME 2005, s. 141-143], [IMF, 2006a, s. 164-166], [IMF, 2007b].

Jedno pafistwo ma przy tym moc zawetowania najwazniejszych uchwat,
podejmowanych na forum Funduszu. Tym krajem sa Stany Zjednoczone.
Dysponujg one liczbg gloséw, ktéra daje im prawo weta w sprawach, ktoére
wymagaja jednomyslnosci krajow dysponujacych co najmniej 85% gloséw?.
Sprawia to, ze USA moga zablokowac¢ kazda uchwale, ktérej przyjecie wymaga
takiej wiekszosci8. Pozycje USA wzmaga tez szczegdlne uprawnienie, z ktérego
panstwo to moze korzysta¢ podczas wyboru dyrektora zarzadzajacego MFW.
Mianowicie, jezeli prezydent USA nie akceptuje kandydata zglaszanego na to
stanowisko, moze skorzystaé¢ z prawa weta®.

7 Szerzej problematyke weta USA i jego wplywu na funkcjonowanie Funduszu przedstawili
[Kenen, 2007], [Stiglitz, 2007a], [Truman, 2006a, 2006b i 2006c].

8 W przesziosci dziatania takie byly juz podejmowane. Przyktadowo, we wrzesniu 1997 roku
przyjeto rezolucje w sprawie specjalnej, jednorazowej alokacji SDR w wysokosci 21,9 mld
[IME 1999, s. 108]. Miala by¢ ona przeznaczona dla tych krajéw, ktére przystapily do MFW
po dokonaniu drugiej alokacji SDR w 1981 roku. Wg stanu w dniu 30 kwietnia 2006 roku,
131 czlonkéw Funduszu dysponujacych lacznie 77,33% ogélnej liczby gloséw ratyfikowato te
rezolucje [IMF, 2006a, s. 100-101]. Od 1997 roku z ratyfikacja uchwaly wstrzymuja sie¢ Stany
Zjednoczone. Bez ich zgody rezolucja nie moze wej$¢ w zycie [Polak, Clark, 2005, s. 181].

9 Uprawnienia te wynikajg z nieformalnej umowy, zgodnie z ktérg kandydata na stanowisko
dyrektora zarzadzajacego MFW zawsze wskazujg kraje G 7, natomiast kandydata na stanowi-
sko prezesa Banku Swiatowego zglasza prezydent USA. Kazda ze stron ma przy tym prawo
weta w przypadku, gdyby kandydat drugiej strony byl nie do zaakceptowania [Stiglitz, 2007b,
s. 31].
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Tablica 6

Udzial w ogélnej liczbie glos6w grup krajéw wysoko rozwinietych i rozwijajacych si¢ (w %)

Grupa panstw G-5a Pozostale kraje G-10b + Szwajcaria G-24¢ Pozostate kraje

Udzial w ogdlnej

liczbie gloséw 39 24 25 12

a USA, Japonia, Niemcy, Francja, Wielka Brytania; b Belgia, Kanada, Holandia, Szwecja, Wtochy;
¢ Algieria, Argentyna, Brazylia, Demokratyczna Republika Kongo, Egipt, Etiopia, Filipiny, Gabon, Ghana,
Gwatemala, Indie, Iran, Kolumbia, Liban, Meksyk, Nigeria, Pakistan, Peru, Republika Potudniowej Afryki,
Trynidad i Tobago, Wenezuela, Wybrzeze Kosci Stoniowej, Syria, Sri Lanka.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie [Asia wants more say..., 2007, s. 105], [IMF, 2007b]

Utrzymywanie szczegdlnej pozycji przez USA prowadzi niejako do upoli-
tyczniania procesu podejmowania decyzji na forum MFW. Zjawisko to nasilito
sie po zakonczeniu zimnej wojny. Z badan przeprowadzonych przez Thackera
[2007] wynika, ze od poczatku lat dziewieédziesiatych ubiegltego wieku Stany
Zjednoczone niejako ,karzg wrogdéw i nagradzajg przyjaciél” wywierajac wpltyw
na zarzad MFW. Wskutek tej presji kraje bedace sprzymierzencami USA majag
tatwiejszy dostep do zrédet finansowania MFW.

Taka praktyka utrudnia rozwigzywanie problemu nieréwnowag zewnetrz-
nych poszczegblnych krajéw czlonkowskich w warunkach postepu procesu
integracji finansowej!0. Jest on szczegblnie dotkliwy dla krajéw biednych, ktére
maja niskg wiarygodnoéé kredytows i ograniczony dostep do miedzynarodowego
rynku kapitalowego, stad trudno im pozyska¢ zewnetrze zrédla finansowania
[Williamson 1996]. Maja wiec niska zdolno$¢, by uporaé si¢ z zaburzeniami
gospodarczymi, na ktére sg narazone [Helleiner, 2007].

Problem globalnej nier6wnowagi poglebia dodatkowo polityka gospodar-
cza, ktérg uprawiajg Stany Zjednoczone i cze$¢ krajéw wysoko rozwinietych.
Mianowicie, cze$¢ tych panstw (np. Japonia i Chiny) prébuje w sposéb trwaty
utrzymywaé duze nadwyzki na rachunku obrotéw biezacych swoich bilanséw
platniczych. W ten sposéb kraje te gromadza w swoich oficjalnych rezerwach
walutowych krétkoterminowe naleznos$ci wobec zagranicy nominowane przede
wszystkim w walutach swobodnie uzywanych. Aktywa te stanowia bowiem
wspolczesnie glowne Zrédlo pltynnosci miedzynarodowej na $wiecie [Crockett,
1996].

Jak na ogét wiadomo, zgodnie z warunkiem tzw. miedzynarodowej spéjnosci
bilanséw, suma sald wszystkich bilanséw musi wynosi¢ zero [Eichengreen, 2007],
[Gandolfo, 2004]. Gdy wiec czes¢ krajéw utrzymuje nadwyzki na rachunku obro-
téw biezacych swoich bilanséw platniczych, inne kraje musza mie¢ deficyt na
tym rachunku. Sytuacje te wykorzystujg USA, jako emitent powszechnie akcep-
towanego w skali §wiatowej $rodka ptatniczego, jakim jest dolar. Amerykanski
deficyt bilansu obrotéw biezacych jest niejako ,deficytem ostatniej instancji”,

10 Integracja finansowa polega na wzro$cie przeplywu kapitatu miedzy krajami. Gwaltowne
przyspieszenie tego procesu w ostatniej dekadzie spowodowalo, ze zaczeto go wrecz okreslaé
mianem globalizacji finansowej [Kose et al., 2007, s. 1].
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a Stany Zjednoczone sg ,konsumentem ostatniej instancji” [Stiglitz, 2007b,
s. 263]. Finansowanie tego deficytu w warunkach niskiej stopy oszczednosci
w USA [Eichengreen, 2007], [Stiglitz, 2006] nastepuje poprzez przycigganie
kapitalu z krajéw nadwyzkowych, co powoduje kumulowanie si¢ amerykan-
skiego zadluzenia zagranicznego [Cardarelli, Rebucci, 2007], [Greenspan, 2008].
Powoduje to, ze USA bedac wierzycielem MFW [Akyiiz, 2005], staly sie zarazem
najwiekszym $wiatowym diluznikiem [Jurek, Marszatek, 2007].

By méc rozwigzaé ten problem, jak réwniez zmniejszy¢é dyskrecjonalno$é
decyzji podejmowanych przez zarzad MFW, niezbedne jest przeprowadzenie
reformy tej instytucji. Chodzi o to, by Fundusz mégl dziataé w sposéb nie-
zalezny, podejmujac w razie koniecznosci decyzje sprzeczne ze stanowiskiem
swoich najwiekszych udziatlowcéw [Stone, 2007].

Pierwszym etapem tej reformy miata sie sta¢ modyfikacja mechanizmu
wyznaczania gloséw na forum MFW. Gléwnym jej celem bylo znaczgce obni-
zenie udzialu gloséw krajow rozwinietych, ze szczegélnym uwzglednieniem
USA, a podwyzszenie udzialu gloséw krajéw rozwijajacych sie w ogélnej sumie
gloséw. Jego osiagniecie okazalo si¢ jednak trudne, zwazywszy ze na zakres
i skale proponowanej reformy najwiekszy wplyw mialy wtasnie kraje wysoko
rozwinigte, dysponujace odpowiednio duzag liczba gloséw [Boughton, 2004].

Proponowane zmiany mechanizmu wyznaczania wysokosci kwot
i liczby glos6w krajéw czlonkowskich MFW

Zaawansowane prace nad modyfikacjami sposobu okreslania wysokosci kwot
krajow cztonkowskich Funduszu podjeto w 1999 roku. Utworzono wéwczas
specjalng grupe roboczg ds. przegladu formut stuzacych wyznaczaniu kwot
(Quota Formula Review Group) [IMF, 2001b]. W raporcie, opublikowanym rok
p6zniej, zaproponowata ona nowa, jednolitg formule postaci:

Q = 2/3Y + 1/3VC

gdzie zmiennymi byly procentowe udzialy PKB (Y) i zmienno$ci wplywow
z eksportu danego kraju (VC) w skumulowanych PKB i zmienno$ci wpltywéw
z eksportu wszystkich krajow cztonkowskich MFW. Wynikiem formutly byta
wiec nie kwota wyrazona co do warto$ci bezwzglednej, ale udziatl danego kraju
w ogdlnej sumie kwot krajéw czlonkowskich. Ponadto zaproponowano, by do
obliczen wykorzystywaé $rednie warto$ci PKB z trzech ostatnich lat, a zmien-
no$¢ mierzy¢ podobnie, jak w dotychczas wykorzystywanych formutach, wia-
czajac jednakze do obliczen saldo przeptywéw kapitatu dlugoterminowego.
Prace tej grupy ostatecznie zakonczono w 2000 roku [Working on a more
transparent formula..., 2007]. Staly sie podwaling dyskusji prowadzonej przez
zarzad MFW!!. Dyrektorzy wykonawczy nie przyjeli wszystkich wytycznych
sformutowanych przez grupe robocza. Zgodzili sie jedynie, ze liczbe zmiennych

11 Przebieg tej dyskusji ilustrujg publikacje MFW [IMF 2006¢], [IMF, 2006f], [IME, 2006g].
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w nowej formule nalezy ograniczyé¢ do 3-4 i zaakceptowali procentowy sposéb
ich okreslania. Stwierdzili réwniez, ze nalezy zwiekszy¢ liczbe gloséw bazowych.

Wypada podkresli¢, ze podczas dalszych prac rozpatrywano rézne scena-
riusze wzrostu liczby gloséw bazowych. Rozwazano ich podwojenie, potrojenie
a nawet takie podwyzszenie, dzieki ktéremu ich udzial w ogélnej sumie glo-
s6w wynositby ok. 11% - tak jak to przyjeto w Bretton Woods. Analizowane
warianty przedstawia tablica 7.

Tablica 7
Symulacja wplywu dyskutowanych wariantéw wzrostu liczby gloséw bazowych
na strukture glos6w krajow czlonkowskich MFW, wg stanu w czerwcu 2006
Struktura gtoséw na forum MFW (w %)
Wyszczegélnienie 250 gloséw | 500 glosow | 750 gloséw | 1435 glosow
bazowych bazowych bazowych bazowych
Kraje wysoko rozwinigte? 60,6 59,6 58,7 56,4
- w tym:
USA 17,0 16,7 16,4 15,5
Japonia 6,1 6,0 5,9 5,6
Niemcy 6,0 5,9 5,8 5,5
Francja 4,9 4,8 4,8 4,5
Wielka Brytania 4,9 4,8 4,8 4,5
Kraje rozwijajace si¢ 39,4 40,4 41,3 43,6
i transformujace swoja gospodarke
- w tym:
Afrykab 6,0 6,4 6,8 7,9
Azjac 10,4 10,6 10,7 11,0
Bliski Wschédd + Malta i Turcja 7,6 7,7 7,7 7,7
Kraje potkuli zachodniej 7,7 7,9 8,1 8,5
(Western Hemisphere)e
Razem 100,0 100,0 100,0 100,0

a Stany Zjednoczone, Japonia, Niemcy, Wielka Brytania, Francja, Wlochy, Hiszpania, Kanada, Holandia,
Australia, Szwajcaria, Belgia, Szwecja, Austria, Norwegia, Grecja, Finlandia, Irlandia, Portugalia, Izrael,
Nowa Zelandia, Luksemburg, Cypr, Islandia, San Marino; b RPA, Algieria, Nigeria, Maroko, Tunezja,
Sudan, Kenia, Kamerun, Zimbabwe, Angola, Wybrzeze Kosci Stoniowej, Tanzania, Ghana, Etiopia,
Senegal, Uganda, Gabon, Botswana, Demokratyczna Republika Kongo, Mauritius, Mozambik, Madagaskar,
Zambia, Burkina Faso, Namibia, Mali, Gwinea, Republika Kongo, Benin, Gwinea Réwnikowa, Czad, Niger,
Malawi, Suazi, Ruanda, Togo, Republika Srodkowej Afryki, Mauretania, Lesoto, Sierra Leone, Zielony
]f'rzylacdek, Seszele, Burundi, Dzibuti, Erytrea, Liberia, Somalia, Gambia, Komory, Gwinea-Bissau, Wyspy
Swietego Tomasza i Ksigzeca; © Chiny, Korea Pid., Indie, Indonezja, Tajlandia, Malezja, Singapur, Pakistan,
Filipiny, Bangladesz, Wietnam, Sri Lanka, Myanmar, Nepal, Afganistan, Brunei, Kambodza, Papua Nowa
Gwinea, Fidzi, Laos, Mongolia, Maledywy, Bhutan, Timor-Leste, Wyspy Salomona, Samoa, Vanuatu,
Mikronezja, Tonga, Wyspy Marshalla, Palau, Kiribati; ¢ Arabia Saudyjska, Iran, Syria, Zjednoczone
Emiraty Arabskie, Egipt, Kuwejt, Libia, Katar, Oman, Liban, Irak, Jemen, Jordan, Bahrajn; ¢ Meksyk,
Brazylia, Argentyna, Wenezuela, Kolumbia, Chile, Peru, Gwatemala, Ekwador, Dominikana, Kostaryka,
Salwador, Panama, Urugwaj, Trynidad i Tobago, Jamajka, Boliwia, Honduras, Paragwaj, Wyspy Bahama,
Nikaragua, Haiti, Barbados, Belize, Surinam, Antigua i Barbuda, Gujana, St. Lucia, Grenada, St. Vincent
i Grenadyny, St. Kitts i Nevis, Dominika.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie [IMF, 2006c, s. 22]
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W toku dyskusji przyjeto uzgodnienia, ktére pdzniej zawarto w rezolucji
rady gubernatoréw, przyjetej 18 wrze$nia 2006 roku w Singapurze [Clift, 2007],
[Meehan, 2006]. Zgodnie z nig [Resolution No. 61-5..., 2007, s. 234-237]:

1. nowa formuta stuzaca wyznaczaniu kwot miata by¢ prostsza i przejrzystsza;

2. zmienna odzwierciedlajgca PKB miata mie¢ w nowej formule znacznie
WYyzSz3 Wage;

3. formula powinna zawiera¢ takze inne zmienne, a w szczegélno$ci miernik
otwarto$ci gospodarki krajow czlonkowskich MFW,;

4. liczba gloséw bazowych kazdego kraju czlonkowskiego MFW miata by¢ co
najmniej podwojonal?;

5. stosunek liczby gloséw bazowych do catkowitej liczby gloséw wszystkich
krajow cztonkowskich MFW po dokonanych zmianach miatl pozostawaé
stabilny.

Na mocy tej rezolucji przeprowadzono réwniez dorazne zwiekszenie kwot
(ad hoc increase) czterech panstw: Chin, Korei Pid., Meksyku i Turcji. Uznano
bowiem, ze obowigzujace dotychczas kwoty tych krajow byly w najwyzszym
stopniu nieoszacowane. W wyniku przeprowadzonych zmian, fgczna suma kwot
udziatowych wzrosta o 1,95%.

Z przyjetej rezolucji nie wynikato, jakg posta¢ winna przybra¢ nowa for-
muta. W literaturze sformutowano kilka postulatéw, dotyczacych jej ostatecznej
postaci.

I tak, zdaniem Skaliego et al. [2007], nowa formuta powinna mieé postaé
addytywna, a wynik uzyskany przy jej stosowaniu nalezy potraktowaé jako
podstawe funkcji potegowej o wyktadniku 0,9. Wyktadnik ten stanowitby tzw.
wspoélczynnik kompresji, zwiekszajacy kwoty krajéw stabo rozwinietych i zmniej-
szajacy kwoty $wiatowych poteg gospodarczych. Ponadto zmienna Y winna
by¢ - ich zdaniem - wyznaczana na podstawie kurséw walutowych zgodnych
z parytetem sily nabywczej!3. Umozliwitoby to krajom zaludnionym przez duza
liczbe ludnos$ci uzyskanie wyzszych kwot.

Poglad ten podzielili Mirakhor i Zaidi. Wedlug nich, obliczanie wysokosci
PKB przy wykorzystaniu kurséw zgodnych z parytetem sily nabywczej powo-
duje wzrost wysokosci obliczonej kwoty na korzy$¢ krajow rozwijajacych sie.
Udzial krajéw wysoko rozwinietych w $wiatowym PKB obliczonym wedlug
kurséw rynkowych siega bowiem 75%, natomiast gdy do obliczen wykorzysta

12 Realizacja tego postulatu wymaga zmiany statutu Funduszu. Projekt takiej zmiany zawarto
w opracowaniu [IMF, 2006i].

13 Taki kurs walutowy oznacza relacje, zgodnie z ktéra trzeba wymienic¢ jednostke pieniezng
jednego kraju na jednostke pieniezng drugiego kraju, by moéc w obu krajach naby¢ ten sam
koszyk débr i ustug. Kurs obliczony w taki sposéb moze znaczgco odbiegaé od kursu rynko-
wego. Zjawisko to wystepuje zwlaszcza w krajach rozwijajacych sie. Przykladowo, w wiek-
szo$ci z tych panstw relacja rynkowych kurséw ich walut w stosunku do dolara i kurséw
odzwierciedlajacych parytet sity nabywcezej ich walut w por6éwnaniu z dolarem wynosi od 2 do
4. Sprawia to, ze gdy do wyznaczania zmiennych makroekonomicznych wykorzystuje si¢ ten
drugi rodzaj kursu, znaczenie panstw rozwijajacych sie w gospodarce $wiatowej zdecydowanie
ros$nie [Callen, 2007, s. 50-51], [G24 Secretariat Briefing Paper..., 2003].
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sie dane uwzgledniajace parytet sity nabywczej, udziat ten spada do ok. 50%.
Ponadto, ich zdaniem, by dodatkowo zwiekszy¢ kwoty krajow stabszych do
nowej formuly nalezy wilaczy¢ zmienne odzwierciedlajace populacje krajow
czlonkowskich oraz wykorzystanie przez nie $rodkéw finansowych Funduszu
[Mirakhor, Zaidi, 2006 i 2007].

Celowo$¢ postulatéw Skaliego et al. oraz Mirakhora i Zaidiego potwier-
dzaja dane zawarte w tablicy 8. Wynika z niej, ze w 2006 roku udzialy krajow
wysoko rozwinigtych i rozwijajacych sie w §wiatowym PKB, wyznaczonym przy
wykorzystaniu danych uwzgledniajacych parytet sily nabywczej, byly niemal
rowne (wynosily odpowiednio 52% i 48%). Jednak kraje wysoko rozwiniegte
zamieszkiwato jedynie 15,3% $wiatowej populacji, podczas gdy kraje rozwijajace
sie — az 84,7%. Tak znaczna dysproporcja winna wiec znalez¢é odzwierciedle-
nie w strukturze glos6w na forum MFW, tak by Fundusz moégl reprezentowaé
interesy wszystkich swoich czlonkéw.

Tablica 8

Poréwnanie udziatu grup krajéw czlonkowskich w $wiatowym PKB oraz populacji,
wg stanu w 2006 roku (w %)

Wyszczeg6lnienie Udzial w $wiatowym PKB2 | Udzial w $wiatowej populacji
Kraje wysoko rozwinigte 52,0 15,3
- w tym:
USA 19,7 4,7
Japonia 6,3 2,0
Niemcy 3,9 1,3
Francja 2,9 1,0
Wielka Brytania 32 0,9
Kraje rozwijajace si¢ 48,0 84,7
i transformujace swoja gospodarke
- W tym:
Afryka 34 12,9
Azja 27,0 52,3
Bliski Wschod 2,8 3,7
Kraje potkuli zachodniej 7,6 8,5
(Western Hemisphere)
Razem 100,0 100,0

a Do obliczen wykorzystano dane uwzgledniajace parytet sily nabywczej.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie [IME, 2007c, s. 204]

Na inng sprawe zwrécili uwage Cooper (przewodniczacy Quota Formula
Review Group) i Truman [2007]. Ich zdaniem, nowa formuta nie powinna
zawiera¢ zmiennej mierzacej otwarto$¢ gospodarki krajéow cztonkowskich.
Wedtug nich, jest ona silnie skorelowana ze zmienng odzwierciedlajaca PKB,
a jej istniejgce mierniki sg niedoskonale. Opierajg sie bowiem na rachunku
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brutto, uwzgledniajagcym w sposéb tgczny transakcje miedzynarodowe, ktérych
przedmiotem sg surowce, potfabrykaty i wyroby gotowe. W ten spos6b mier-
niki otwarto$ci ktada nieproporcjonalnie duzy nacisk na eksport jak sktadnik
produktu krajowego brutto. Podsumowujac swoje stanowisko, Cooper i Truman
uznali, ze nowa formula winna opieraé sie na rozwigzaniu wypracowanych
przez Quota Formula Review Group. Zaproponowali tez, by kraje wysoko roz-
winig¢te dobrowolnie ograniczyly swoje kwoty ponizej wyniku uzyskanego przy
wykorzystaniu tej formuty.

Przedstawione propozycje — mimo dyskusji podjetej na forum zarzadu
Funduszu [IMF, 2006h], [IMFE 2007a], [IMF, 2007d], [IMF, 2007¢], [IMF, 2007¢g],
dotyczacej postaci funkcyjnej nowej formuly i zmiennych, ktére powinna zawie-
ra¢ — w wiekszosci nie zostaly uwzglednione. W toku negocjacji zgodzono sie,
ze nowa formuta stuzgca wyznaczaniu kwot bedzie zawiera¢ wykorzystywane
wcze$niej zmienne, odzwierciedlajace: PKB, otwarto$¢ gospodarcza, stan oficjal-
nych rezerw walutowych oraz zmienno$¢ wplywéw z eksportu. Stwierdzono, ze
nowa formuta bedzie mie¢ postaé¢ funkcji liniowej, skorygowanej odpowiednim
wspoétezynnikiem kompresji tak, by zwiekszyé kwoty krajow rozwijajacych sie.
Przyjeto przy tym, ze zmiennej PKB zostanie nadana najwyzsza waga, za$ ofi-
cjalnym rezerwom walutowym - najnizsza. Uznano, iz do pomiaru PKB winny
zostaé uzyte kursy walutowe zgodne z parytetem sity nabywczej, choé nie osigg-
nieto porozumienia dotyczacego zakresu ich wykorzystania [IMF, 2007f].

Formule, odpowiadajaca tym wymogom, zaproponowala w lutym 2008
roku grupa robocza ds. kwot i gloséw, zltozona z pracownikéw MFW [IMF,
2008b]. Zarzad Funduszu przyjat ja w marcu 2008 roku [IMF, 2008c]. Ma
ona posta¢é:

Q = (0,5Y + 0,30 + 0,15V + 0,05R)0.%5

gdzie: Q - kwota obliczana przy uzyciu formuly; Y - $rednia warto$¢ PKB
w trzech latach poprzedzajacych obliczenie kwoty obliczana w 60% przy wyko-
rzystaniu rynkowych kurséw walutowych i w 40% przy wykorzystaniu kurséw
walutowych zgodnych z parytetem sily nabywczej; R — 12-miesigczna $rednia
zasob6w zlota, walut obcych, SDR i pozycji rezerwowej w Funduszu w roku
poprzedzajacym obliczenie kwoty; O — roczna $rednia sumy warto$ci platnosci
biezgcych z tytutu importu oraz eksportu débr i ustug, dochodéw i transferéw
w piecioletnim okresie poprzedzajacym obliczenie kwoty; V — zmienno$é war-
to$ci platnosci biezacych z tytulu eksportu débr i ustlug, dochodéw i transfe-
réw oraz salda przepltywéw kapitatu, okreSlona jako odchylenie standardowe
od trendu wyznaczonego w okresie 13 lat poprzedzajacych obliczenie kwoty.
Uznano, ze zmienne wykorzystane w formule winny by¢ wyrazone w postaci
procentowego udzialu w skumulowanych warto$ciach zmiennych obliczonych
dla wszystkich krajéw cztonkowskich. Przyjeto wiec rozwigzanie postulowane
przez grupe robocza ds. przegladu formuty.

Poréwnanie konsekwencji przyjecia rozwigzan zaproponowanych przez
Coopera i Trumana oraz zarzad MFW przedstawia tablica 9. Wynika z niej,
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ze przyjecie bez zadnej korekty formul opracowanych zaréwno przez grupe
roboczg ds. przegladu formuty, jak i zarzad Funduszu, doprowadzitoby do
wzrostu kwot udziatlowych krajéow azjatyckich. Poprawitaby si¢ réwniez sytu-
acja krajow wysoko rozwinietych. Bardzo znaczaco obnizylaby sie natomiast
taczna suma kwot krajéw afrykanskich i krajéw Bliskiego Wschodu. Spadek
moéglby wynies¢ nawet 40-50% stanu poczatkowego.

Tablica 9

Poréwnanie kwot grup krajéow czlonkowskich obliczonych wedlug formul zaproponowanych
przez grupe robocza ds. przegladu formuly i zarzad MFW (w % og6lnej sumy kwot)

Obowiazuiaca Kwota udzialowa przy Kwota udzialowa przy
Grupa panstw azua zastosowaniu formuly grupy | zastosowaniu formuly
kwota udzialowa
roboczej ds. przegladu formuly zarzadu MFW

Kraje wysoko rozwiniete 60,5 71,7 62,1
Kraje rozwijajace si¢
i transformujace swoja 39,5 28,3 37,9
gospodarke
- w tym:
Afryka 5,4 2,4 2,7
Azja 11,5 11,4 15,7
Bliski Wschod 7,6 4,0 4,8
Kraje pétkuli zachodniej
(Western Hemisphere) 7.6 6,0 6,6
Razem 100,0 100,0 100,0

Zrédto: opracowanie i obliczenia wlasne na podstawie [Cooper, Truman, 2007, s. 17-18], [IMF,
2008c, s. 13-18]

Dostrzegajac przedstawione zagrozenia, zarzad MFW wlaczyl do pakietu
reform rozwigzania, ktére majg ostabi¢ ten negatywny rezultat. Obejmuja one,
m.in.:

1. zalecenie przeprowadzania korekt udzialéw kwot krajéw cztonkowskich
w ramach ogdlnych przegladéw kwot, odbywajacych sie co pie¢ lat, by
zapobiec powstawaniu réznic miedzy kwotami biezgcymi (actual quotas)
i obrachunkowymi (calculated quotas);

2. propozycje przeprowadzenia drugiej rundy doraznych podwyzek kwot czton-
kowskich krajow szybko rozwijajacych sie, zwiekszajgc taczng sume tych
kwot o nastepne 9,55%;

3. przyjecie, ze kwoty udzialowe Chin, Korei Pid., Turcji i Meksyku, zwiekszone
na mocy rezolucji przyjetej w Singapurze, zostang dodatkowo podwyzszone
o 15%;

4. uzgodnienie, ze gdy stosunek udzialu PKB danego kraju w lacznym PKB
wszystkich krajow czlonkowskich (obliczanym przy wykorzystaniu kurséw
walutowych zgodnych z parytetem sily nabywczej) do udzialu kwoty tego
kraju w catkowitej sumie kwot wszystkich krajéw czlonkowskich wynosi



104 GOSPODARKA NARODOWA Nr 3/2009

wiecej niz 75% wedlug stanu sprzed rezolucji przyjetej w Singapurze, kwota

kraju czlonkowskiego zostanie podniesiona o minimum 40%;

5. naklonienie niektérych krajow wysoko rozwinietych (Niemiec, Irlandii,
Wloch, Japonii, Luksemburga, USA), by zgodzily si¢ zrezygnowaé z cze-
$ci wzrostu ich kwot udziatowych, do ktérego byly uprawnione w wyniku
zastosowania nowej formuty;

6. potrojenie liczby gloséw bazowych, co bedzie wymagalo zmiany statutu
Funduszu.

Podkreslono, ze w wyniku przeprowadzonych zmian wzrosng kwoty udzia-
fowe 54 panstw, a az 135 krajow zwickszy swdj udzial w ogdlnej licznie gtoséw na
forum Funduszu, a skumulowany przyrost ich udziatu wyniesie 5,4%. Oszacowano,
ze w najwiekszym stopniu wzros$nie sita glosu Chin, Korei Pid., Indii, Brazylii
i Meksyku [Directors Back Reforms..., 2008]. Przedstawiajg to tablice 10-11.

Z tablic 10-11 wynika, ze na forum MFW w najwiekszym stopniu wzro$nie
sita krajow azjatyckich — Chin, Korei Pid., Japonii i Singapuru. Skutkiem tego
wzrostu bedzie przede wszystkim ostabienie pozycji krajéw wysoko rozwinig-
tych. Warto jednak podkresli¢, ze — mimo obnizenia udzialu w ogélnej liczbie
gloséw - Stany Zjednoczone zachowajg mozliwo$¢ weta rezolucji dotyczacych
tzw. spraw szczegdlnych.

Rezolucje zarzadu MFW przyjela juz rada gubernatoréw. Nastgpilo to
28 kwietnia 2008 roku. W glosowaniu wzieli udzial gubernatorzy reprezentu-
jacy 180 krajow czlonkowskich. Za przyjeciem rezolucji glosowato 175 panstw,
dysponujacych tacznie 92,93 tgcznej sumy gloséw [IMF Board of Governors
Adopts Quota and Voice Reforms..., 2008].

Tablica 10

Laczny rezultat zmian przyjetych przez zarzad MFW w marcu 2008 roku w poréwnaniu do stanu
sprzed wykonania rezolucji przyjetej w Singapurze

Kwoty udzialowe Glosy
Procentowa Nowy udzial Procentowa Nowy udziat
Kraje zmiana udzialu kwoty Kraje zmiana udzialu glosow
w lacznej w lacznej w lacznej w lacznej
sumie kwot sumie kwot sumie gloséw | sumie glosow
10 krajéw, ktére odniosa najwieksze korzysci

Chiny +1,02 4,00 Chiny +0,88 3,61
Korea Pid +0,65 1,41 Korea Pid +0,61 1,36
Indie +0,50 2,44 Indie +0,42 2,34
Brazylia +0,36 1,78 Brazylia +0,31 1,72
Japonia +0,33 6,56 Meksyk +0,27 1,47
Meksyk +0,31 1,52 Hiszpania +0,22 1,63
USA +0,29 17,67 Singapur +0,18 0,59
Hiszpania +0,26 1,69 Turcja +0,15 0,61
Singapur +0,19 0,59 Irlandia +0,13 0,53
Turcja +0,16 0,61 Japonia +0,12 6,23
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cd. tablicy 10

Kwoty udzialowe Glosy
Procentowa Nowy udzial Procentowa Nowy udzial
Kraje zmiana udzialu kwoty Kraje zmiana udziatu glosow
w lacznej w tacznej w lacznej w lacznej
sumie kwot sumie kwot sumie gloséw | sumie glosow
10 krajow, ktére odniosa najwigksze straty
gﬁﬁiia -0,52 451 ‘gﬁgiia -0,64 4,29
Francja -0,52 4,51 Francja -0,64 4,29
Suudska 034 29| o 041 280
Kanada -0,31 2,67 Kanada -0,37 2,56
Rosja -0,29 2,49 Rosja -0,35 2,39
Holandia -0,25 2,17 Holandia -0,30 2,08
Belgia -0,22 1,93 USA -0,29 16,73
Szwajcaria -0,17 1,45 Belgia -0,26 1,86
Australia -0,16 1,36 Szwajcaria -0,19 1,40
Wenezuela -0,13 1,12 Australia -0,18 1,31

Zrodlo: [IMF Executive Board Recommends Reforms to Overhaul Quota and Voice, 2008]

Tablica 11

Zmiany kwot udzialowych krajéw objetych druga runda doraznych podwyzek kwot
w poréwnaniu do stanu po wykonaniu rezolucji przyjetej w Singapurze

Kwoty udziatowe Kwoty udzialowe
Kraje wg stanu wg stanu po Kraje wg stanu wg stanu po

po rezolucji | przeprowadzeniu po rezolucji | przeprowadzeniu

w Singapurze zmian w Singapurze zmian
Albania 48,7 60,0 Litwa 1442 1839
Austria 1872,3 2113,9 Luksemburg 279,1 418,7
Bahrajn 135,0 176,4 Totwa 126,8 142,1
Bhutan 6,3 8,5 Malezja 1486,6 1773,9
Botswana 63,0 87,8 Maledywy 8,2 10,0
Brazylia 3036,1 4250,5 Meksyk 2585,8 3625,7
Chiny 8090,1 9525,9 Niemcy 13008,2 14565,5
Czad 56,0 66,6 Norwegia 1671,7 1883,7
Czechy 819,3 1002,2 Oman 194,0 237,0
Cypr 139,6 158,2 Palau 3,1 3,5
Dania 1642,8 1891,4 Polska 1369,0 1688,4
Ekwador 302,3 347,8 Portugalia 867,4 1029,7
Erytrea 15,9 18,3 San Marino 17,0 22,4
Estonia 65,2 93,9 Seszele 8,8 10,9
Filipiny 879,9 1019,3 Singapur 862,5 1408,0
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cd. tablicy 11

Kwoty udzialowe Kwoty udzialowe
Kraje wg stanu wg stanu po Kraje wg stanu wg stanu po

po rezolucji | przeprowadzeniu po rezolucji | przeprowadzeniu

w Singapurze zmian w Singapurze zmian
gg”\iﬁiowa 32,6 52,3 Stowacja 357,5 4275
Grecja 823,0 1101,8 Stowenia 231,7 275,0
Hiszpania 3048,9 4023,4 Syria 293,6 346,8
Indie 4158,2 5821,5 Tajlandia 1081,9 1440,5
Irlandia 838,4 1257,6 Timor-Leste 8,2 10,8
Izrael 928,2 1061,1 Turcja 1191,3 1455,8
Japonia 13312,8 15628,5 Turkmenistan 75,2 98,6
Katar 263,8 302,6 USA 37149,3 42122,4
Kazachstan 365,7 427,8 Wiochy 7055,5 7882,3
Korea Pid. 2927,3 3366,4 Wietnam 329,1 460,7
Kostaryka 164,1 187,1 ﬁii‘;idgmir' 611,7 752,5
Liban 203,0 266,4 lz,ir‘;ly"lzﬁek 9,6 11,2

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie [Reform of IMF Quotas and Voice..., 2008, s. 5], [IMF
Members” Quotas and Voting Power..., 2008]

Wprowadzenie tej rezolucji w zycie bedzie wymagaé rozszerzenia statutu
Funduszu. Konieczna jest wiec akceptacja co najmniej 60% krajéw cztonkow-
skich dysponujacych w sumie co najmniej 85% tacznej sumy gloséw na forum
Funduszu.

Podsumowanie

Celem przeprowadzanych modyfikacji miato by¢ zwiekszenie sity glosu
krajéw rozwijajacych sig, ktére dzi§ maja na forum Funduszu w sumie ok.
40% calkowitej liczby gloséw, mimo ze stanowig ok. 85% wszystkich krajow
czltonkowskich [Bini Smaghi, 2005]. Projekt reformy w tej sprawie wymagat
rozszerzenia statutu MFW. Musial wiec zosta¢ przyjety przez kraje czlonkow-
skie, dysponujace w sumie 85% glosow.

W tej sytuacji nie dziwi, ze na ostateczny ksztalt proponowanego pakietu
reform najwiekszy wplyw wywieraly Stany Zjednoczone. Przedstawiciele tego
kraju dazyli do ograniczenia skutkéw reform, oficjalnie deklarujac, ze moga
zaakceptowaé tylko taka modyfikacje, ktéra nie doprowadzi do obnizenia ame-
rykanskiej kwoty ponizej 15% [Van Houtven, 2006]. Stanowisko USA spowodo-
walo, ze jedynym sposobem, by znaczaco zwigkszy¢ udziat krajow rozwijajacych
si¢ w decyzjach podejmowanych przez Fundusz, stalo si¢ zwigkszenie liczby
gloséw bazowych.
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Aby jednak przywrécié jedenastoprocentowy udziat gloséw bazowych w ogél-
nej liczbie gloséw, tak jak to przyjeto na konferencji w Bretton Woods (tabl. 4),
liczba gloséw bazowych powinna zosta¢ zwiekszona niemal sze$ciokrotnie do
poziomu ok. 1450 gloséw. Natomiast w rezolucji przyjetej przez rade guber-
natoréow MFW zaproponowano jedynie trzykrotne podniesienie tej liczby, do
poziomu 750 gloséw. Wzrost ten mozna wiec oceni¢ jako niewystarczajacy.

Rezolucje przyjeta przez rade gubernatoréw MFW trzeba oceni¢ krytycznie.
Zwigksza ona jedynie przejrzysto$¢ procesu obliczania kwot krajow czlonkow-
skich. W sposé6b dorazny przywraca réwniez réwnowage miedzy kwotami obo-
wigzujacymi w praktyce (actual quotas) oraz kwotami obrachunkowymi (calcu-
lated quotas), rozwigzujac w ten sposéb problem niedostatecznej reprezentaciji
niektérych panstw na forum MFW. Mozna jednak sadzié¢, ze w nadchodzacych
latach problem ten ponownie powrdci, zwlaszcza ze podczas dwdch ostatnich
generalnych przegladéw kwot zabrakto poparcia dla zwiekszenia tacznej sumy
kwot udziatowych krajéw cztonkowskich MFW.

Jak wynika z przeprowadzonych rozwazan, realizacja przyjetego pakietu
reform w niewielkim stopniu zmieni sile gtosu panstw cztonkowskich Funduszu.
Status quo dotyczace struktury gloséw na forum MFW zostanie utrzymane.
W szczegdlnosci, zostanie zachowane prawo weta Stanéw Zjednoczonych, ktére
kraj ten bedzie moégt wykorzystywaé w dalszym ciggu do blokowania préb
reform MFW!4, Nie mozna wiec oczekiwaé, by wejScie w zycie dyskutowa-
nych rozwigzan usprawnito proces podejmowania decyzji na forum Funduszu
i zwiekszylo wplyw krajow rozwijajacych sie na sposéb jego dziatania.

Taka konstatacja budzi szczegbélny niepokdj w obecnej sytuacji, okreslanej
przez wielu ekonomistéw i publicystéw mianem globalnego kryzysu finanso-
wego [Blanchard, 2008], [Claessens, Kose, Terrones, 2008], [Collyns, 2008],
[Kang, Miniane, 2008]. By utatwi¢ jego przezwyciezenie, formutuje sie radykalne
i czesto sprzeczne postulaty dotyczace zmiany kompetencji MFW i sposobu jego
dzialania. I tak, zgodnie z propozycja premiera Wielkiej Brytanii i ministra
finanséw Egiptu, kompetencje MFW winny zosta¢ poszerzone, tak by méglt on
zapewni¢ spdjnos¢ regulacji finansowych w skali migdzynarodowej, prowadzac
nadzér i kontrole nad rynkami finansowymi [IMF and Financial System..., 2008].
Z drugiej strony, zglaszane sg réwniez propozycje utworzenia jakiej$ formy
rzadu $wiatowego. Jak bowiem stwierdzil doradca prezydenta Francji, Attali,
,u sedna miedzynarodowego kryzysu finansowego lezy to, Ze mamy globalne
rynki finansowe i nie mamy globalnych rzadéw prawa” [Rachman, 2008].

Trudno dzi$ ocenié, w jakim stopniu przedstawione propozycje zostang zrea-
lizowane. Nie ulega jednak watpliwo$ci, ze Fundusz pozostanie forum stuzgcym
wymianie opinii przedstawicieli r6znych panstw oraz koordynowaniu ich dzia-
tan w sferze miedzynarodowych stosunkéw walutowych. Potwierdzajg to komu-
nikat Miedzynarodowego Komitetu Walutowego i Finansowego (International
Monetary and Financial Committee) ogloszony po spotkaniu w Waszyngtonie

14 Jak podkreslili Rapkin i Stand [2005], weto stanowi duzg przeszkode w dziataniu MFW, jako
ze , USA sprzeciwiajg si¢ niemal kazdej propozycji reform”.
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z 11 pazdziernika oraz deklaracja panstw grupy G-20, sformutowana po spot-
kaniu, ktére odbylo sie réwniez w Waszyngtonie, w dniach 14-15 listopada
biezacego roku [G-20 Summit..., 2008], [IMFC Communiqué..., 2008].

Pelniejsze wykorzystanie mozliwosci ptyngcych z istnienia tego forum
mogloby jednak sprawi¢, ze MFW statby sie swoistym mediatorem miedzy
krajami czlonkowskimi, ktére majg odmienne preferencje i formulujg rézne cele
swojej polityki gospodarczej. Mozna chyba sadzi¢, ze tylko w takich warunkach
mozliwe byloby osiggniecie zadan zarysowanych w raporcie komisji doradczej
w sprawie miedzynarodowych instytucji finansowych (International Financial
Institution Advisory Commission)!>. Mianowicie, zgodnie z tym raportem,
dwoma podstawowymi zadaniami MFW winno sta¢ si¢ zapewnienie i dba-
fo$¢ o dobro publiczne, jakim jest stabilno$é¢ ekonomiczna i finansowa oraz
zwiekszenie iloSci i jakosci informacji na temat krajéw cztonkowskich, a takze
szybkosci ich udostepniania w razie potrzeby [Meltzer, 2002].
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HOW TO MODIFY THE MECHANISM FOR SETTING MEMBER STATE
QUOTAS WITHIN THE INTERNATIONAL MONETARY FUND

Summary

The author proposes a series of changes that he says should be made to the rules for
setting member state quotas and voting power in the International Monetary Fund (IMF).

The paper opens with a description of the current mechanism for setting member
state quotas and voting power. Under the current system, a member’s quota in the
IMF determines the amount of its subscription, its voting weight, its access to IMF
financing, and its allocation of Special Drawing Rights (SDRs). The United States has
exclusive veto power. A member state cannot unilaterally increase its quota — increases
must be approved by the Executive Board and are linked to formulas that include
many variables such as the size of a country in the world economy.

The author comes up with a proposal on how this mechanism could be modified.
He provides an evaluation of how the suggested changes would impact the voting
power of both developed and developing countries.
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On April 28, 2008, the IMF Board of Governors approved a reform of the institution’s
governance. The reform was intended to modify the quota and voting share structure
in order to enhance the participation and voice of emerging-market and developing
countries, and realign members’ shares with their relative weight and role in the
global economy.

According to Jurek, while these modifications have increased the transparency of the
process during which member country quotas are calculated, they have changed little
when it comes to the voting power of developing and developed states. In particular,
the new rules preserve the right of veto enjoyed by the United States, Jurek notes,
a privilege that the U.S. has used on a number of occasions to block reforms designed
to weaken its own position within the IMF.

Keywords: International Monetary Fund (IMF), quotas, voting power, Special
Drawing Rights (SDRs)



