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na waluty wymienialne krajow kapitalistycznych
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The Problem of the Introduction of the Convertibility of the Transfer Rouble
to the Convertible Currencies of Capitalist Countries

Poglebiajacy sie stale miedzynarodowy podzial placy w krajach
RWPG i w gospodarce $wiatowej zalezy w duzym stopniu od wielu uwa-
runkowan w sferze stosunkéw walutowo-finansowych, a w szczegolnosci
od procesu dalszego doskonalenia systemu rubla transferowego, ktory
przewidziany jest w Kompleksowym programie dalszego poglebiania
i doskonalenia wspétpracy i rozwoju socjalistycznej integracji gospodar-
czej krajow cztonkowskich RWPG'. Program ten uwzglednia ponadto
mozliwos¢ wprowadzenia wymienialnosci rubla transferowego na inne
waluty 2. W tym celu kraje czlonkowskie RWPG badaja wspélnie i pra-
cujg nad stworzeniem odpowiednich warunkéw i trybem realizacji przed-
siewzie¢ odnosnie do wprowadzenia w pierwszej kolejnosci wymienial-
nosci wspolnej waluty — rubla transferowego na waluty narodowe kra-
jow czlonkowskich RWPG i wzajemnej wymienialno$ci walut narodo-
wych. Ponadto nierozstrzygnieta jak dotad pozostaje kwestia wymienial-
noSci poszczegélnych walut krajow RWPG na waluty krajéow kapitali-
stycznych. Co prawda etap tworzenia warunkéw realizacji pierwszego
z tych postulatéw (wymienialnosci rubla transferowego na waluty narodo-

1 Kompleksowy program dalszego poglebiania i doskonalenia wspélpracy i roz-
woju socjalistycznej integracji gospodarczej krajéw czlonkowskich RWPG. Warsza-~
wa, 1971, s. 55.

¢ Kompleksowy Program..., op. cit., s. 44.



368 Wiadystaw Filar

we krajow RWPG i wzajemna wymienialnosé¢ tych walut) przedluza sie,
niemniej zagadnienie wymienialno$ci waluty jest jednym z tych tematéw,
ktére coraz czesciej przykuwajg uwage zaré6wno ekonomistow, jak szero-
kiej rzeszy ,niefachowcdw”. Jedng z przyczyn tego zainteresowania stala
sie rola dziedziny handlu zagranicznego jako jednejz kluczowych galezi
gospodarki narodowej naszego kraju. Zainteresowaniu tym problemem
towarzyszy najczeSciej przekonanie, ze wkomponowanie wymienialnosci
waluty w system gospodarczy przyczyniloby sie do bardziej sprawnego
funkcjonowania gospodarki narodowej.

Pojecie wymienialnosei waluty oznacza, ze wymienialno$é pienigdza
istnieje wtedy, gdy w kraju mozna legalnie sprzedawaé i kupowa¢ arty-
kuly pochodzenia zagranicznego za pienigdze krajowe czyli, jesli istnie-
je w nim legalny rynek walutowy. Jest to tzw. wymienialno$¢ monetar-
na®, Jednakze $ciSlej rzecz biorge legalny rynek walutowy nie jest ko-
nieczny dla wymienialnosci waluty, wystarczy respektowanie obowigzku
wymienialno$ci przez wladze monetarne.

Wymienialnosé danej waluty na walute innego kraju umozliwia po-
siadaczowi waluty wymienialnej wymiane jej nie tylko poprzez pienigdz,
lecz réwniez przez towar (Wymienialnos¢ handlowa) ‘. Rozréznia si¢ przy
tym wymienialno$¢ nieograniczong (pelng) i ograniczong (cze$ciows).
Pierwsza wystepuje woéwczas, gdy transakeji na rynku walutowym nie
moga zawiera¢ wszystkie bez wyjatku podmioty i to bez wzgledu na
cel kupna — sprzedazy dewiz. Wymienialnos¢ ograniczona wystepuje na-
tomiast w przypadku, gdy przepisy prawne zabraniajg niektérym pod-
miotom zawierania transakcji walutowych lub, je$li zabraniajg zawie-
rania ich w celu dokonywania okreslonego typu platnosci.

Wprowadzenie chociazby ograniczonej wymienialno$ci waluty, wyma-
ga, aby w gospodarce wystepowaly warunki, ktére pozwolilyby na utrzy-
manie wzglednej réwnowagi podazy i popytu na rynku dewizowym.
Upraszczajace, chodzi o to, ze kto§ musi zarabia¢ dewizy w takiej mniej
wigce]j ilosci w jakiej — przy danym kursie walutowym — inni chcg je
wydawaé za granica, ktora nie da przeciez swoich pieniedzy za darmo.
Istotna jest rownowaga zewnetrzna.

Jednym z zasadniczych warunkéw wprowadzenia wymienialnosci jest
wiec duzy potencjal eksportowy kraju oraz istnienie za granicg stalego
zapotrzebowania na jego produkty. Drugim, waznym warunkiem wpro-
wadzenia wymienialno$ci jest utrzymywanie si¢ w gospodarce wzglednej
réwnowagi wewnetrznej.

3E. Drabowski: Rubel transferowy -— miedzynarodowa waluta krajow
RWPG. PWN Warszawa 1974, s. 115.
4 Ibidem.
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Decydujgc sie na wprowadzenie wymienialnosci swojej waluty, jesli

powyzsze warunki nie s spelnione, dany kraj musi liczy¢ sie ze znacz-
nymi spolecznymi kosztami takiego posuniecia. Koszty te powstaja
w zwigzku z koniecznoscig uksztaltowania dynamiki rozwoju kraju na
takim poziomie, aby bylo mozliwe utrzymanie ré6wnowagi wewnetrznej.
Im jednak rozwdj kraju jest szybszy, tym silniejsze napiecia wystepuja
zazwyczaj wewnatrz gospodarki, co naturalnie musi odbijaé sie na sto-
sunkach platniczych z zagranicg. Stabilizowanie tych ostatnich wymagac
moze obnizenia dynamiki wzrostu. Stwierdzenie to odnosi sie szczeg6l-
nie do tych krajow, ktorych rozwdéj uzalezniony jest od importu. Nieza-
leznie od dotychczasowych rozwazan pozostaje jeszcze do wyjasnienia
sprawa mozliwo$ci wystepowania wymienialnosci w ramach gospodarki
socjalistycznej. W zwiazku z tym, Ze wymienialno$¢ waluty zostaje
zapewniona przez dzialanie rynku dewizowego, jest ona logicznym
uzupelnieniem takiego systemu gospodarczego, ktorego dzialanie
opiera sie gléwnie na mechanizmie rynkowym charakterystycznym
dla systemu gospodarki kapitalistycznej. W kapitalizmie z pry-
watnej wlasno$ci Srodkéw produkeji wynika autonomia przedsie-
biorstw w zakresie wyboru dostawcow i sposobu uzycia zasobéw produ-
keyjnych. Przedsiebiorstwa wyboru tego dokonujg w przewazajgcej mie-
rze na rynku, ktory staje sie w ten sposob zasadniczym mechanizmem
rozdzialu biezgcej produkcji i zasobéw produkcyjnych miedzy nimi. Nie-
kontrolowane dzialanie rynku prowadzi do zaburzen gospodarczych i stad
od dawna w krajach kapitalistycznych panstwo proébuje przy pomocy
réznych metod oddzialywaé na jego funkcjonowanie. W kapitalizmie ry-
nek dewizowy zapewnia odpowiednio rozszerzenie swobody przedsig-
biorstw przy podejmowaniu decyzji gospodarczych, umozliwiajac im prze-
niesienie dzialalno$ci za granice oraz stwarza mechanizm rozdzialu
$srodkow dewizowych najbardziej wlasciwy temu systemowi gospodar-
czemu. .
Natomiast w ramach gospodarki socjalistycznej istnieje monopol wa-
lutowy rozumiany jako wylaczno$é uprawnien panstwa w dziedzinie wa-
lutowej badz co najmniej jako jego dominujgca gestia w tym zakresie.
Monopol ten obok monopolu zagranicznego jest immanentng czescig skla-
dowg socjalistycznej gospodarki planowej. Jej elementem istotnym i nie-
zbednym °®.

Reasumujgc dotychczasowe rozwazania nalezy stwierdzi¢, ze wpro-
wadzenie wymienialno$ci z punktu widzenia jednego kraju, nie za§ wsp6l-
noty krajow RWPGQG, wigzaloby sie z nastepujacymi korzysciami:

5M. Orlowski: Kursy walutowe — pienigdz — kapital. PWE, Warszawa
1972 5. 169.
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— dopomogloby w podnoszeniu zdolnosci konkurencyjnej na rynkach
zagranicznych. Kraj posiadajgcy wymienialng walute dysponuje lepszymi
mozliwo$ciami kredytowymi anizeli kredyty bankowe, kredyty firmowe,
czy tez kredyty uzyskane w drodze emisji obligacji.

— kraj posiadajagcy walute wymienialng moze liczyé sie z tym, ze
banki pozostalych krajow bedg przechowywaly jego walute — w okre-
slonej wysokosci — jako rezerwe dewizows ewentualnie za$ beda wyko-
rzystywaly jg jako plynny $rodek finansowy w operacjach kredytowych.
Umozliwia to dokonywanie przez kraj posiadajgcy walute wymienialng
wigkszych wydatkow niz wynoszg wplywy. Wymienialno$¢ umozliwia
rowniez takie operacje bankowe, dzieki ktérym mozna przezwyciezyé
przejsciowe zakl6écenia w bilansie platniczym.

— wymienialno$¢ umozliwia dokonywanie takich zagranicznych lokat,
dla ktérych czesto przeszkodg jest brak wolnych dewiz.

Ponadto, nalezy uwzgledni¢ nastepujce wlasciwosci charakterystyczne
dla wymienialnosei walutowej:

— Wwymienialno$¢ wymaga duzej dyscypliny platniczej i budzetowej,
zachowanie réwnowagi moze prowadzi¢ do powstania nieadekwatnego
kursu walutowego. W warunkach wymienialno$ei zewnetrzna rownowaga
gospodarki staje sie centralnym zagadnieniem gospodarki danego kraju

— wymienialno$¢ w rezultacie powoduje, Ze dana gospodarka staje
sie bardziej otwartg. Czyni to ja dos¢ podatng na wplywy wynikajgce
z wahan gospodarczych, ktore powstaja na rynku $wiatowym. Wymaga
to utrzymywania stosunkowo znacznych rezerw walutowych.

Mimo iz kraje czlonkowskie RWPG lacznie realizujg stosunkowo nie-
wiele swych obrotow towarowych z krajami kapitalistycznymi istnieja
przypadki, w ktorych wzajemna wymienialno$¢ miedzy walutg socjali-
styczna i kapitalistyczng okazuje sie szczegélnie korzystna. Dotyczy to
przede wszystkim nastepujacych. momentow:

— Kiedy bilans handlowy i platnioczy krajow socjalistycznych jest
ujemny wobec krajow kapitalistycznych. Istnienie wymienialnosci w tym
wypadku likwidowaloby konieczno$é uzyskiwania przez kraje socjali-
styczne od krajow kapitalistycznych kredytu, pokrywanie ujemnego sal-
da bilansu platniczego — zlotem, czy tez zbednym byloby zwiekszenie
eksportu na nie zawsze sprzyjajacych warunkach w celu zmniejszenia
lub zlikwidowania ujemnego salda;

— W niektérych wypadkach, bardzo niekorzystnym dla danego kra-
ju moze okazaé sie przymus ograniczenia importu z krajow kapitalistycz-
nych celem zroéwnowazenia bilansu handlowego i platniczego. Z ekono-
micznego punktu widzenia uzasadnione i celowe jest wiec wprowadzenie
‘wymienialnosci.
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— W przypadku gdy bilans handlowy i platniczy krajow socjali-
stycznych jest dodatni w stosunku do krajow kapitalistycznych.

Przy istnieniu wymienialnosci waluty socjalistycznej na walute kapi-
talistyczng dodatnie saldo bilansu platniczego mogloby wyrazaé¢ si¢ w na-
rodowej wymienialnej walucie pozostajacej poza tym Kkrajem, a wigc
dany kraj moglby osiagna¢ korzysci ekonomiczne zwigzane z funkcjono-
waniem jego waluty jako pienigdza miedzynarodowego.

Na podstawie wystepujgcego w literaturze ekonomicznej krajow soc-
jalistycznych sposobu definiowania pojecia wymienialnosci w warunkach
systemu planowanej gospodarki socjalistycznej, planowej wspétpracy
gospodarczej miedzy panstwami czlonkowskimi RWPG, panstwowego
monopolu handlu zagranicznego i monopolu walutowego mozna stwier-
dzi¢, iz wprowadzenie wymienialno$ci kolektywnej waluty tych krajow —
rubla transferowego na waluty kapitalistyczne jest mozliwe. Z dyskusji
i materialéw opublikowanych do chwili obecnej wynika, ze w warunkach
ekonomicznych ustroju socjalistycznego wymienialnos¢ moze przyczynic
sie do doskonalenia planowania i kierowania gospodarksg narodows, umo-
zliwi¢ intensyfikacje roli wspélnej waluty — rubla transferowego jako
waluty miedzynarodowej zaréwno we wzajemnych stosunkach miedzy
krajami RWPG, jak i w stosunku do krajow trzecich, odpowiadaé realnej
sytuacji gospodarczej w krajach czlonkowskich RWPG oraz konkretnym
warunkom wiasciwym dla poszczegélnych etapéw ich rozwoju. Rozpocze-
ty juz proces doskonalenia stosunkéw walutowo-finansowych w krajach
RWPG, nakreslony w Kompleksowym Programie... otwiera realng per-
spektywe stopniowego wprowadzenia wymienialnosci z wykorzystaniem
na poczatku pewnej ograniczonej jej formy.

Gospodarka socjalistyczna moze zapewni¢ stabilnos¢ i réwnomiernosé
rozwoju gospodarczego w znacznie wiekszym stopniu niz jest to mozliwe
do osiggniecia w warunkach ekonomiki kapitalistycznej, ktérej funkcjo-
nowaniu towarzysza ciggle zalamania i kryzysy gospodarcze. Planowy
charakter gospodarki socjalistycznej stwarza mozliwos¢ zapewnienia réw-
nowagi zewnetrznej przez ksztaltowanie w sposob planowy czynnikéw
wplywajacych na te réwnowage. Planowy charakter rozwoju umozliwia
osigganie réwnowagi bilansu platniczego i stabilizacje kursu walutowego
bardziej skutecznie niz jest to w stanie czyni¢ gospodarka kapitalistyczna.

Planowy charakter gospodarki socjalistycznej okresla takze podstawe,
w oparciu o ktérg ksztaltuja sie stosunki gospodarcze miedzy krajami
RWPG. Z punktu widzenia wymienialnosSci $cista wspétpraca tych krajow
w dziedzinie walutowo-kredytowej stwarzataby przestanki przeciwdziala-
nia ewentualnym zakléceniom w funkcjonowaniu ich systemu waluto-
wego. Wspélpraca krajow RWPG eliminuje takze mozliwos¢ zaistnienia
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zjawiska spekulacji walutowej, ktéra moglaby naruszy¢ prawidilowe
funkcjonowanie systemu walutowo-finansowego w tych krajach oraz wy-
klucza powstanie spekulacji na tle politycznym, co mogloby powodowaé
niepewnos¢ i dezorientacje w sytuacji gospodarczej i platniczej poszcze-
g6lnych krajow. Duze znaczenie dla funkcjonowania wymienialno$ci ma
wspoéldzialanie krajow RWPG w sferze walutowo-kredytowej, poniewaz
wzajemne udzielanie kredytéw pozwalaloby na usuwanie przejSciowych
trudnosci platniczych w tych krajach. Problemy zwigzane z wymienial-
noscig walut socjalistycznych na waluty kapitalistyczne lgczg sie wiec
Scisle z istota i zasadami socjalistycznego podzialu pracy oraz z proce-
sem integracji socjalistycznej.

W warunkach ekonomicznych krajow czlonkowskich RWPG wymie-
nialno$¢ musi i moze by¢ s$rodkiem, ktory swg funkcjg bedzie stuzyc
ustrojowi spolecznemu w tych krajach, dlatego tez zagadnienie wymie-
nialno$ci wspélnej waluty krajow RWPG — rubla transferowego na wa-
luty krajow kapitalistycznych musi byé podporzgdkowane ogdlnym ce-
lom gospodarczym, przewidzianym w strategii rozwoju poszczegdlnych
panstw czlonkowskich Rady Wzajemnej Pomocy Gospodarczej. W zwigz-
ku z tym, ze ekonomika krajow czlonkowskich RWPG opiera sie na za-
sadach gospodarki planowej, nie moze ona stwarza¢ warunkéw niezbed-
nych dla wymienialno$ci rozumianej w sensie takim jak ekonomika
kapitalistyczna. Jest wiec rzeczg zrozumialg, ze istota wymienialnosci
w gospodarce socjalistycznej musi byé w znacznym stopniu odmienna
oraz musi uwzglednia¢ charakter spolecznej wlasnosci $rodkéw produ-
kcji, planowanie gospodarki wewnetrznej i powigzania zagraniczne. Wy-
nika to takze z postanowien zawartych w Kompleksowym Programie,
w ktérym przy podkre$leniu zasady, ze jedynie wlasciwg dla socjalizmu
jest gospodarka planowa, ustalono w sposéb wyrazny, iz ,,rozw6j kon-
taktéw handlowych pomigdzy panstwami czlonkowskimi RWPG bedzie
sie¢ nadal realizowa¢ na bazie panstwowego monopolu zagranicznego przy
wzmacnianiu i udoskonalaniu zasady planowosci. Rozwdj kontaktéow
handlowych bedzie $cisle zwizany z doskonaleniem koordynacji narodo-
wych plandéw gospodarczych oraz stosunkéw dewizowo-finansowych” ®.
Powyzsze postanowienie Kompleksowego Programu dotyczy réwniez wza-
jemnych kontaktéw krajow RWPG z krajami trzecimi. Stad tez wprowa-
dzeniu wymienialno$ci w krajach RWPG towarzyszy¢ musi okreslony
sposéb wykonywania w tych krajach panstwowego monopolu handlu
zagranicznego i monopolu walutowego. Zmiana formy monopolu handlu
zagranicznego zakladalaby tworzenie w dalszym ciggu przez organ cen-
tralny traktatowych ram wymiany miedzynarodowej oraz dysponowanie

8 Kompleksowy Program...,, op. cit., s. 45,
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przez ten organ ekonomicznymi narzedziami oddzialywania na decyzje
jednostek gospodarczych. Wiadze centralne ustalalyby takze strukture
organizacyjng aparatu handlu zagranicznego, pelnigc jednoczes$nie funkcjg
kontrolng. Umozliwiajgc jednostkom gospodarczym prowadzenie handlu
zagranicznego i wchodzenie w bezposrednie zwigzki z partnerami zagra-
nicznymi oraz dysponowanie srodkami dewizowymi, organ centralny mo-
glby oddzialywaé¢ na te jednostki przy pomocy instrumentéw ekonomicz-
nych w taki sposob, aby wykorzystanie srodkéw dewizowych bylo racjo-
nalne z punktu widzenia gospodarki narodowej jako catosci.

Mozna przypuszczaé, ze stworzenie mozliwoSci wymiany naleznosci
w rublach transferowych na waluty wymienialne, précz tego, ze dopomo-
globy w rozwoju stosunkow gospodarczych miedzy krajami RWPG
i przyczynilo sie do udoskonalenia stosunkéw towarowo-pienieinych
w ramach wspdlnoty, oznaczaloby jednoczesnie najlepsza metode powig-
zania miedzy rublem transferowym a tymi walutami. Mialoby to duze
znaczenie dla krajow czlonkowskich RWPG oraz umozliwialoby podjecie
bardziej wszechstronnej wspdlpracy z krajami niesocjalistycznymi.

Aby wprowadzenie wymienialnosci spelnialo swoje zadanie niezbedne
'sg okreslone warunki.

1. Wymienialno§¢ walut przede wszystkim kategorycznie stawia pro-
blem parytetu walutowego. Wprowadzenie wymienialnosci nie mogloby
nastapi¢, zanim nie zostatby ustalony realny parytet rubla transferowego,
czyli dopéty, dopoki nie powstalaby mozliwos¢ wyrazania przez te walute
rzeczywistego stosunku cen w obrocie miedzy krajami RWPG do cen
Swiatowych. Warunek ten moze by¢ spelniony tylko wtedy, gdy sila na-
byweza rubla transferowego bedzie odpowiada¢ jego parytetowi.

2. Wprowadzenie wymienialnoSci wymagaloby odejscia w krajach
RWPG od skomplikowanego i mato skutecznego aktualnego systemu po-
pierania eksportu. Zaufanie do rubla transferowego jako waluty wymie-
nialnej musialoby opiera¢ sie bowiem na mozliwosciach krajow RWPG
w zakresie dostaw towardéw na cynki miedzynarodowe. Poza tym, kraje
RWPG musialyby byé obecne na tych rynkach z taka podazg i struk-
turg, towarows, ktéra stanowilaby materialny warunek stworzenia
réwnowagi zewnetrznej. Wymagaloby to podniesienia potencjalu go-
spodarczego krajéow RWPG oraz, jak juz wskazano, zdolnosci do
utrzymywania réwnowagi wewnetrznej i zewnetrznej a takze zharmoni-
zowania i unowoczesénienia ich systemoéw ksztaltowania cen i handlu za-
granicznego.

3. Kraje o walucie wymienialnej muszg posiadaé okreslone rezerwy
walutowe na wypadek krotkotrwatych zaklocenn w bilansie platniczym,
albowiem pewne otwarcie gospodarki wynikajgce z wprowadzenia wy-
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mienialnosci, umozliwialoby wplyw na te gospodarke, zmian koniunktu-
ralnych, ktére dokonujg sie na rynku swiatowym.

Dokonane rozwazania i przedstawiane uwarunkowania wskazujg jed-
nak na to, ze postulat wprowadzenia wymienialno$ci walut krajow RWPG
na wymienialne waluty krajow kapitalistycznych posiada charakter na-
der przyszlosciowy poniewaz w chwili obecnej nadal brak warunkéow
niezbednych dla jego realizacji.
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PE3IIOME

IIpoBenen KOPOTKMI aHAJIM3 BO3MOIKHOCTH BBENEHMA KOHBEDPTUPYEMOCTH Iepe-
BozAHOrO Py6is, obuiest BamoThl cTpad COB, Ha BaNIOTHI KAMMTAJIMCTMUECKUX CTDaH.
VIcXOAHBIM NYHKTOM aHa/iM3a ABJAETCH MHTEPNPETaLMA NOHATUA KOHBEPTUDPYEMOCTH
BaJgOT M obuue, HeoOXOAMMBIE IJIA €€ BBEJEHMA ycjoBusa. PaccMmaTpuBaeTcs DOJb
KOHBEPTHMPYEMOCTM BaJIOThI B (DYHKUMOHMPOBAHMM XO3AMCTBA C TOUKM 3peHUS
OOHOI CTPaHbl M BOMNPOCHI €€ CyLeCTBOBAHMA B PaMKaxX COIMaJIMCTMUECKOTO XO3AM-
cTBa, AHAIM3UPYIOTCA HEAOCTATKM M LOCTOMHCTBA BO3MOYKHOM B OyAylueM KOHBEpPTM-
PYEMOCTM COUMAJMCTMIECKON BAJIOTHl HA KaNUTaJMCTHMYECKYyI0, a TaKIKe YCJOBUSA,
NpM KOTOPBIX BBEAEHME KOHBEPTUPYEMOCTM BAJIOTHI MOXKET BBINOJHUTL CBOIO 33fady.

IIpeacTaBiedHble B CTaThe B3MIAALI ONMPAKOTCA HA TNPEANOChIIKE, YTO KOHBEp-
TUMPYEMOCTL BallOT — 3TO BBITOAHBI ¥ BaXKHBIf, HO HE EeAMHCTBEHHBI QaKTop
pPa3BUTUA BHEIUIHEN TOProBiM B cTpaHax COB. KoHBepTMPYeMOCTh BaJIIOT ROAXKHA
NMOANEePXUBATL UM YKPENJASATh MEXaHU3M IJIAHOBOTO XO3HiiCTBA B 3THMX CTpaHaX, a He
3aMEHATL ero.
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SUMMARY

The article is an attempt to present a short analysis of the possibilities of in-
troducing convertibility of the common currencies of the countries of the Council
for Mutual Economic Aid — the transfer rouble to the currencies of capitalist
countries. The starting point is the interpretation of the notion of convertibility
of currencies and general conditions necessary for its introduction. The role of the
convertibility of the currency in the functioning of the economy, is presented from
the point of view of one country, as well as the problem of its occurrence within
the socialist economy was shown. The shortcomings and advantages of a possible
convertibility of the socialist currency to the capitalist one, as well as the condi-
tons whose existence is necessary in order to make convertibility fulfil its functions,
are presented.

The views shown in the art;cle are based on the assumption that the converti-
bility of currencies is a favourable and important factor, but it is not the only
conditions for the development of foreign trade in the countries of the Council
for Mutual Economic Aid. The convertibility of currencies cannot replace, but
only support and strengthen the mechanism of planned economy in the countries.



