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Procesy integracji monetarnej w Europie.
Analiza potencjalnych szans i zagrozen
zwigzanych z poslugiwaniem si¢ euro w Polsce

Unia Ekonomiczna i Monetarna (zwana takze Unia Gospodarcza i Walutowa
—UGW), czyli wspdlna polityka monetarna i kursowa, obchodzita dziesigciolecie swo-
jego istnienia w styczniu 2008 roku. Stalo si¢ tak, bowiem w roku 1998 w jedenastu
woweczas krajach UE euro weszto do rozliczen bezgotowkowych. ,,Strefa euro” obej-
mujaca od 1 stycznia 2009 roku 16 panstw czlonkowskich w opinii Komisji Euro-
pejskiej spehita oczekiwania, przynoszac bezprecedensowy okres stabilno$ci cen
i niskich stop procentowych, ktére utrzymuja si¢ na niskim poziomie. Z wynegocjowa-
nych w traktatach akcesyjnych klauzul wytaczeniowych opting-out korzystaja Wielka
Brytania i Dania. Szwecja za sprawa negatywnego wyniku referendum nie weszta do
mechanizmu kursowego ERM 2, a kolejne referendum w tej sprawie zapowiedziata
najpozniej na 2013 rok. W Wielkiej Brytanii przede wszystkim wzgledy tozsamoscio-
we, zwigzane z identyfikacja narodowo$ciowa i silnym przywiazaniem do funta decy-
duja o niecheci spoteczenstwa i klasy politycznej wobec wstapienia do ,,strefy euro”.
Swiatowy kryzys finansowy majacy aktualnie miejsce i recesja w wielu krajach euro-
pejskich sprawily jednak, ze powaznie taka mozliwos¢ rozwaza juz Dania, Szwecja
1 bedaca cztonkiem Europejskiego Obszaru Gospodarczego Islandia. Z nowych panstw
cztonkowskich (poszerzenie UE z 2004 i1 2007 roku) objetych obowiazkiem wejscia do
UGW z derogacja, jedynie mocno sceptycznie nastawione Czechy nie zamierzaja tego
uczyni¢ w bliskiej perspektywie czasowej. Co w takim razie decyduje o tak duzym po-
tencjalnie zainteresowaniu uczestnictwem w projekcie integracji monetarnej w Euro-
pie? Jakich szans rozwojowych upatruja w nim coraz liczniejsze panstwa europejskie?

W grudniu 1997 roku na szczycie Rady Europejskiej w Luksemburgu, szefowie
rzadow i panstw europejskiej UE-15 ostatecznie zadecydowali o rozpoczgceiu z dniem
1 stycznia 1998 roku trzeciego etapu budowy Unii Ekonomicznej i Monetarnej (ang.
Economic and Monetary Union — EMU). Faza ta oznaczata wprowadzenie w obieg
— poczatkowo jedynie w rozliczeniach bezgotowkowych — wspdlnej waluty europe;j-
skiej euro i stanowita bez watpienia jedno z najbardziej doniostych i waznych wyda-
rzen w historii wspotczesnej Europy i $wiata. Od tego momentu euro, na emisj¢ ktorego
wylaczno$¢ posiada niezalezny Europejski Bank Centralny (ang. ECB — European
Central Bank) stopniowo zastgpowato waluty narodowe poczatkowo jedenastu panstw



8 Maciej Walkowski RIE 3°09

wspoltworzacych tzw. ,sfer¢ euro” (ang. euro-area). Poczatek 2002 roku oznaczat

w UE zamknigcie procesu przechodzenia na wspo6lna walute europejska i rozpoczecie

rzeczywistej unii walutowej w Europie. Wowczas to euro jako jedyny, samodzielny,

petoprawny i oficjalny pieniadz Unii Europejskiej miato zacza¢ funkcjonowac w sze-
rokim obiegu cyrkulacyjnym. Bedac z ekonomicznego, a w pewnym stopniu i z poli-
tycznego punktu widzenia kulminacja dotychczasowego procesu poglebiania integracji

w Europie, euro miato za zadanie wydatnie przyspieszy¢ integracjg krajow Unii Euro-

pejskiej, przynoszac ich gospodarkom wiele rozmaitych, potencjalnych i realnych

korzysci'.

Zardéwno na poziomie makro, jak i mikroekonomicznym do przewidywanych i rze-
czywistych korzysci z tytutu utworzenia Unii Ekonomicznej i Monetarnej opartej na
teorii Optymalnego Obszaru Walutowego, autorstwa R. Mundell’a, R. J. Mc Kinnon’a
i P. B. Kennen’a nalezy wigc zaliczy¢:

* Z ekonomicznego punktu widzenia euro ma trwale ograniczac ryzyko zmiany kursu
walutowego w handlu wzajemnym, co eliminuje koszty transakcyjne wymiany wa-
lut dla przedsigbiorstw i konsumentéw (oszczednosci rzedu 2 proc. PKB UE).
W efekcie nastgpuje obnizenie kosztoéw dziatalnosci gospodarczej w tym kosztow
zabezpieczania si¢ przed ryzykiem kursowym (szacowane oszczgdnosci rze¢du
13—18 mld euro rocznie). Euro eliminuje wigc niepewnos¢ przedsigbiorstw zwiazana
z szacowaniem rentownosci swej dziatalnos$ci na tzw. eurorynku.

 Euro eliminuje posrednie koszty transakcyjne zwigzane z wymiang walut narodo-
wych (koszty prowizji — ang. commission — z reguly 2%) i tworzy mozliwos¢ petniej-
szego niz dotychczas udzialu w wielkim rynku kapitatlowym UE. Unia walutowa
zaktada bowiem niczym nieograniczong swobodg obrotow kapitatowych, ktore po-
zbawione elementu spekulacji walutowej, nie beda z definicji wywotywac nieko-
rzystnych zawirowan kursowych.

* Z punktu widzenia przedsigbiorstw ustanowienie obszaru jednowalutowego z euro,
umozliwia eliminacj¢ zjawiska tzw. konkurencyjnej deprecjacji walut, w sposob
sztuczny poprawiajacej konkurencyjno$¢ cenowa w wybranych krajach (np. w la-
tach 1992-1995). W efekcie zaczely si¢ w tym okresie nasila¢ w Europie zadania
przywrdcenia w obrotach wzajemnych niektorych, dawno juz zniesionych protek-
cjonistycznych barier handlowych w celu ograniczenia importu z innych krajow
Wspolnot. Ewentualne upowszechnienie si¢ tendencji protekcjonistycznych mo-
globy zagrozi¢ istnieniu idei wolnego handlu na catym obszarze UE.

 Strefa euro” to niemozno$¢ manipulowania kursem walutowym w celu sztucznej
poprawy konkurencyjnosci wtasnej gospodarki. Za polityke pieni¢zna i kursowa od-
powiada — z zalozenia nieczuty na jakiekolwiek naciski polityczne — ECB.

o Strefa euro” to znacznie fatwiejsze poréwnywanie cen oraz plac, co zachgca do sto-
sowania arbitrazu rynkowego podnoszacego w konsekwencji wydajno$¢ produkeji
europejskiej. Wspolna waluta ma tez przyczyniaé si¢ do wyréwnywania poziomu
cen roznych towardw, sprzedawanych w obrebie strefy (dazac w kierunku ich obni-

' L. Oreziak, Euro. Nowy pieniqdz, wyd. 11, poprawione i uaktualnione, Warszawa 2003, s. 47
oraz 77-96; E. Janton-Drozdowska, Miedzynarodowe stosunki gospodarcze, Poznan 2004, s. 136—138.
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7ki), na czym bez watpienia korzysta¢ maja konsumenci. Do roku 1999 w zaleznosci
od asortymentu ceny te wahaty si¢ Srednio w granicach 20-30%. Przejrzystosc¢ ceno-
wa (petna poréwnywalnos$¢ cen) zwigkszy¢ ma konkurencje w wybranych sekto-
rach, zmuszajac cze$¢ mniej wydajnych przedsigbiorstw europejskich do szybszej
restrukturyzacji 1 wigkszej efektywnosci. Wyeliminowanie prowizji przy wymianie
walut ma sta¢ si¢ istotnym elementem stymulujacym jeszcze szybszy rozwoj tury-
styki i wzrost zyskow z tym zwiazanych (szczegdlnie wazne jest to w Polsce, w kon-
tekscie organizacji mistrzostw Europy w pitce noznej Euro 2012).

o Strefa euro” to eliminacja ryzyka kursowego, a w efekcie silniejszy rozwoj handlu
wzajemnego (intra EC-trade), stanowiacego obecnie okoto 75% handlu zagraniczne-
go krajow cztonkowskich UE. Wspolna waluta — euro dziala wige stymulujaco na
rozw6j handlu wewnatrzunijnego i mi¢dzynarodowego, wyraznie ozywiajac rynek
europejski. Po wprowadzeniu wspolnej waluty europejskiej konsumenci i przedsig-
biorstwa, pomimo pewnych réznic w przepisach i systemach podatkowych, cata
,strefe euro” beda musieli traktowaé jako cato$¢. Euro docelowo prowadzi tez do
zwigkszenia przejrzystosci rynku, obniza bariery wejscia w jej obszar, poprawia jego
ptynnosé.

* Euro to wydatne zredukowanie ryzyka pojawienia si¢ kryzysu walutowego w Euro-
pie (czego najlepiej dowodzi pozytywny przyktad Stowacji bedacej w tzw. wezu wa-
lutowym ERM 2 w 2007 roku i negatywny przyktad Polski, w ktdrej ztoty narazony
byt i nadal jest na ataki spekulacyjne rozmaitych funduszy wysokiego ryzyka — tzw.
hedge funds).

e Euro to wyzszy poziom dtugookresowej stabilno$ci makroekonomicznej i wiary-
godnosci w oczach inwestoréw zagranicznych (lepsze oceny danej gospodarki wg
waznych instytucji ratingowych, takich jak Fitch, Moddy’s, Standard & Poors,
A. T. Kearney; bardziej korzystne analizy ekspertow z rozmaitych think-tankoéw
— instytutow, fundacji badawczych). ,,Strefa euro” oznacza wige wigkszy transfer ka-
pitalu i wiedzy do danej gospodarki — w konsekwencji wigksze szanse na realizacjg
tak pozadanego w UE modelu ,,gospodarki opartej na wiedzy” i ,,spoteczenstwa in-
formacyjnego”.

 Eliminacja ryzyka kursowego w strefie euro to podniesienie dopuszczalnego, bez-
piecznego poziomu deficytu na rachunku obrotéw biezacych (saldo wymiany towa-
row 1 ushug, transferow pieni¢znych, dochodéw i innych nierejestrowanych obrotow,
stanowiace element bilansu ptatniczego kraju — im bardziej dodatnie tym wigksze re-
zerwy dewizowe kraju) uznawanego przez inwestoroOw zagranicznych za bezpiecz-
ny. Tym samym oznacza to wzrost naptywu kapitatu zagranicznego w postaci
inwestycji bezposrednich (FDI) i wzrost stopy inwestycji w danej gospodarce.

o Strefa euro” to wzrost konkurencyjnosci w sektorze finansowym, ktory stwarza
przedsigbiorcom mozliwo$¢ wyboru atrakcyjniejszej oferty bankowej w sferze po-
zyskiwania i lokowania $rodkow pienigznych.

* Z technicznego punktu widzenia, wprowadzenie euro stanowi przelom w dziedzinie
polityki budzetowej Unii. R6znorodnosci parytetow monetarnych zawsze byty bo-
wiem zrodlem trudno$ci w ustalaniu i zarzadzaniu budzetem wspolnotowym np. we
WPR (np. doptaty bezposrednie dla rolnikéw w Polsce decydujace o ich dochodach
w 70% przeliczane byty w 2008 roku po kursie ok. 3,8 PLN za euro, w sytuacji gdy
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kurs rynkowy oscylowat wokot 4,7-4,8 PLN za euro) i polityce spdjnosci spotecz-
no-ekonomiczno-terytorialnej UE.
Dziegki wszystkim wymienionym elementom obrot ptatniczy w strefie jest tanszy
1 mniej skomplikowany, a skutki decyzji finansowych znacznie lepiej przewidywalne.
W konsekwencji kraje cztonkowskie unii walutowe;j staja si¢ bardziej konkurencyjne
i makroekonomicznie stabilne na rynku migdzynarodowym, a ich gospodarki bardziej
efektywne w rywalizacji z rynkami Stanéw Zjednoczonych, Japonii, Korei Pid. czy
panstw okreslanych przez ,,The Economist” jako grupa BRIC (Brazylia, Rosja, Indie
i Chiny). Ogoétem, zdaniem Komisji Europejskiej sukces projektu UGW to wymierne
oszczednosci w panstwach strefy euro rzedu kilkudziesigciu miliardéw euro rocznie’,

Wykres 1. Potencjalne korzySci z przyjecia wspolnej waluty europejskiej — euro

Przystapienie do strefy euro
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Zrédlo: Raport na temat korzysci i kosztéw przystapienia Polski do strefy euro, NBP, Warszawa 2004.

? Ibidem. Na temat teorii OCA — Optimal Currency Area szerzej zob. w: K. Biegun, Kryteria
Optymalnego Obszaru walutowego w rozszerzonej Unii Europejskiej, analiza dostgpna na: www.kon-
ferencja.edu.pl/ref8/plBiegun-Wroclaw.pdf; A. Wojtyna, Teoretyczne kontrowersje wokot Unii Go-
spodarczej i Walutowej, ,,Gospodarka Narodowa”, Numer Specjalny, Warszawa 1998; P. Grauwe,
Ryzykowna droga do unii walutowej, ,,Dialog Europejski”, nr 4, XI/XII 1995 oraz T. Rynarzewski,
Szoki asymetryczne a Europejska Unia Walutowa jako optymalny obszar walutowy, w: J. Rymarczyk,
B. Skulska, W. Michalczyk (red. nauk.), Regionalizm i Lokalizacja, Wroctaw 2009.

3 Raport na temat pelnego uczestnictwa Rzeczypospolitej Polskiej w trzecim etapie Unii Gospo-
darczej i Walutowej, Narodowy Bank Polski, Warszawa 2009.
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Jedenascie lat integracji monetarnej w Europie sprawito, ze nastapita poprawa kon-
kurencyjnosci gospodarki wspdlnotowej w wyniku spodziewanego obnizania inflacji,
stop procentowych i wyeliminowania kosztow transakcyjnych:

* W okresie ostatnich kilkunastu lat inflacja w UE wynosita $rednio 2%. Dla poréw-
nania na poczatku lat dziewigc¢dziesiatych srednia byta okolo dwukrotnie wyzsza,
a w niektorych krajach strefy euro np. w Hiszpanii i we Wtoszech inflacja byta dwu-
cyfrowa (nawet ponad 20%). Ceny w Europie — co warto odnotowa¢ — byty wzgled-
nie stabilne (inflacja 3-4%) nawet w okresie nawrotu inflacji w §wiecie na przetomie
2007 1 2008 roku w nastgpstwie gwattownego wowczas wzrostu cen paliw i zywno-
$ci na $wiatowych rynkach.

* W strefie euro” dlugoterminowe stopy procentowe spadty do poziomu ponizej
4 proc., czyli o polowg w pordwnaniu z poziomem z lat dziewig¢dziesiatych. Przed
wprowadzeniem UGW wysokos$¢ stop procentowych w niektorych krajach wyrazata
si¢ liczba dwucyfrowa. Dla wielu rodzin spadek stop procentowych — czyli tanszy,
bardziej dostgpny kredyt oznaczal, ze po raz pierwszy mogty sobie pozwoli¢ np. na
zakup domu, natomiast dla przedsigbiorstw — lepsza mozliwo$¢ akumulacji kapitatu
i sfinansowania swoich planow inwestycyjnych, co przyczynilto si¢ do stworzenia re-
kordowej liczby miejsc pracy. Dzigki postepujacej integracji, lepszej synchronizacji,
lepszemu zarzadzaniu i1 wigkszej elastyczno$ci gospodarki europejskiej, od roku
1999 powstato w UE niemal 16 milionéw miejsc pracy, wobec mniej niz 12 milionow
w latach dziewigédziesiatych i nieco tylko ponad 2 milionow w latach osiemdzie-
siatych. Przyniosto to spadek stopy bezrobocia, ktéra wezesniej rosta nieprzerwanie od
poczatku lat osiemdziesiatych, do poziomu okoto 7% w roku 2007 i 7,9% w roku 2008*.

Jak zauwaza Komisja Europejska istnieja rowniez inne korzysci, ktore — cho¢ sa
mniej widoczne dla obywateli — sg rownie istotne:

+ Srednia wysokos¢ deficytu finanséw panstwa — czyli nadwyzki wydatkéw budzeto-
wych nad dochodami — spadia do rekordowo niskiego poziomu 0,6 proc. PKB
w roku 2007, podczas gdy w latach osiemdziesiatych i dziewigédziesiatych wynosita
4 proc. Taka kumulacja deficytu prowadzita do narastania dtugu publicznego w dlugim
okresie oraz do przeznaczania coraz wigkszych srodkoéw na jego sptatg wraz z odset-
kami. W 1980 r. dla catej ,,strefy euro” wynosit on 35 proc. PKB, a juz w potowie lat 90.
—ponad 75 proc. PKB. Stad przyjeta w ,,strefie euro” tzw. kotwica poziomu zadhize-
nia — deficyt sektora finanséw publicznych nie moze przekroczy¢ 3 proc. PKB. Posz-
czegoblne kraje zdyscyplinowaly swoje finanse publiczne na tyle, ze deficyt w ,,strefie
euro” w latach 1999-2007 $rednio wyniost 1,8 proc. PKB, a w 2000 r. byt rekordowo
niski— 0 proc. Jedynie w 2003 r. na skutek stabej kondycji gospodarek — panstw stre-
fy, odnotowano nieznaczne przekroczenie tej granicy i wzrost deficytu do poziomu
3,1 proc. Zmniejszenie deficytu i zadtuzenia publicznego oznacza lepsze wykorzy-
stanie srodkoéw publicznych i zmniejszenie catkowitych obciazen podatkowych.

* Rynki europejskie sa lepiej zintegrowane, rowniez w branzy finansowej, co dla kon-
sumentow oznacza nizsze ceny towardéw i ustug. Dobrym przyktadem sa tu transgra-
niczne przelewy pienigzne 1 wyptaty gotowki dokonywane przez konsumentow,
ktore obecnie traktowane sa jak transakcje krajowe, a nie migdzynarodowe.

* Tbidem.
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* Panstwa ,,strefy euro” obowiazuje tez restrykcyjny wymodg dtugu publicznego, ktory
nie moze by¢ wyzszy niz 60 proc. PKB. Jednak sama strefa euro nigdy, przynajmnie;j
do czasu obecnego kryzysu finansowego, nie osiagneta tego wskaznika. W 1999 r.
zadtuzenie panstw postugujacych si¢ euro wynosito 72 proc. PKB, a w 2007 r. spadto
do 66,4 proc.’

Ocena rownowagi makroekonomicznej w ,,strefie euro” jest takze korzystna pod
wzgledem handlu zagranicznego. W latach 1999-2007 bilans obrotow biezacych
utrzymywat si¢ blisko rownowagi, z lekka tendencja do nadwyzki. W tym czasie Stany
Zjednoczone notowaty deficyt przekraczajacy 4-5 proc. PKB. Lepszy byt on natomiast
w Japonii i Szwecji. Japonia utrzymywata $rednio 3,3-procentowa nadwyzke, a Szwe-
cja bedaca poza strefg — niemal 6-procentowa. Mimo dobrego bilansu udzial krajow
,»strefy euro” w §wiatowym eksporcie (razem z eksportem w gronie krajow strefy euro)
spadt z 32,5 proc. w 1999 1. do 29,6 proc. w 2007 r. Daje to wciaz najlepsza pozycj¢ na
$wiecie, drugie pod tym wzgledem sa Stany Zjednoczone — z 8,4 proc. udzialow, ale po-
kazuje tez, ze coraz wigksza rolg w migdzynarodowej wymianie maja kraje o niskich
kosztach wytwarzania.

W ciagu mniej niz jednej dekady euro stato sig, druga obok dolara amerykanskiego,
glowna waluta migdzynarodowa. Panstwa ,,strefy euro” wytwarzaja obecnie niemal
17% zagregowanego $wiatowego PKB (USA 22,3%, Japonia 6,9%). Przypada na nie
(wlacznie z intra euro-area trade) 29,6% $wiatowego handlu. W oficjalnych rezerwach
walutowych udziat euro szacuje si¢ natomiast na okoto 26%. Coraz wigksze migdzyna-
rodowe znaczenie euro zapewnia ochrong przed zaburzeniami w §wiatowej gospodarce
oraz przyczynito si¢ do czgsciowego skompensowania zanotowanych w ostatnim okre-
sie (lata 2006-2007) gwaltownych podwyzek cen zywnosci i energii®.

Analizy Komisji Europejskiej zasadniczo pokrywaja si¢ z analizami eksperckimi
Narodowego Banku Polskiego, zamieszczonymi m.in. w cyklicznym i bardzo intere-
sujacym dodatku tematycznym do ,,Rzeczpospolitej” zatytutowanym Racjonalna dro-
ga do euro. Zgodnie z nimi jednym z celéw i podstawowa zasada unii monetarnej w UE
jest utrzymanie pod kontrola wskaznikow inflacji 1 zadluzenia panstwa. Czynniki te
stanowia fundament dla wzrostu gospodarczego, cho¢ dla jego zapewnienia konieczne
sa rowniez inne warunki zwiazane z konkurencyjnos$cia gospodarek, odpowiednimi
kwalifikacjami sity roboczej czy przejrzystym systemem prawnym. Przez pierwsze
lata ,,strefie euro” udato si¢ odnie$¢ na tym polu pewne sukcesy. Jeszcze w latach 70.
inapoczatku lat 80. ceny konsumenckie w 12 krajach Wspoélnot, ktére utworzyty pdz-
niej strefe euro, rosty srednio o 10 proc. rocznie. W niektdrych panstwach, takich jak
Hiszpania i Wtochy, roczna inflacja przekraczata nawet 20 proc. W potowie lat 80.
ceny zaczely sig stabilizowac. W latach 1999-2007 inflacja w ,,strefie euro” osiagngta
historycznie niski poziom i wynosita ok. 2 proc. To poziom traktowany przez Europej-
ski Bank Centralny jako stabilno$¢ cenowa’.

> Ibidem.

8 Ibidem. Zob. rowniez: Too good to last. The euro-area economy, ,,The Economist”, May 17"
2008; Danger ahead. Europe’s economies, ,,The Economist”, February 16™ 2008 oraz The shrinking
feeling. The euro-area economy, ,,;The Economist”, August 16™ 2008.

7 Strefa euro zapewnia stabilnos¢, ,,Rzeczpospolita”, 11 marca 2009 rok.
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Odnoszac si¢ do zagadnienia struktury rodzajowej eksportu, zauwazy¢ nalezy,
ze kraje strefy zwigkszyly swoj udziat w §wiatowym handlu w grupie towarow typu
high-tech. Mimo to wciaz w poroéwnaniu z krajami rozwinigtymi wykazuja sig relatyw-
nie wysoka specjalizacja towaréw o duzym wkladzie pracy. ,,Strefa euro” jako cato$é,
jak pokazuja dane, wykazuje si¢ stabilnoscia makroekonomiczna na tle krajow rozwi-
ni¢tych. Jednak nie wyklucza to pewnych problemoéw rozwojowych. Na poczatku
obecnej dekady wzrost PKB w ,.strefie euro” byt zblizony do 4 proc. PKB. Jednak
w ostatnim czasie panstwa strefy rozwijaty si¢ juz zdecydowanie wolniej, aby w 2009 roku
wyraznie wej$¢ w fazeg recesji. Ekonomisci obawiali sig przy tym rosnacej presji infla-
cyjnej w strefie. Spowolnienie gospodarki $wiatowej sprawito jednak, ze w 2009 r. in-
flacja w ,.strefie euro” bedzie zdecydowanie nizsza niz planowano®.

Wykres 2. Poziom inflacji w panstwach ,strefy euro” na tle Stanéw Zjednoczonych i Japonii
w 1. 1999-2008
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Zrédlo: Eurostat.

Mimo obaw sceptykdéw wspolny europejski pieniadz stal si¢ tez silng waluta mig-
dzynarodowa, stanowiac — jak juz zauwazono — druga po dolarze amerykanskim naj-
popularniejsza walutg w obrocie gospodarczym. Nadal jednak ok. 45 proc. transakcji
zawieranych jest w USD, a tylko ok. 18 proc. w euro. Dolar amerykanski szczeg6lnie
dominuje w handlu surowcami i dobrami masowymi (na wigkszos$ci gietd towaro-
wych notowania podaje si¢ w USD). Warto jednak zaznaczy¢, ze az ok. 50 proc. handlu
z krajami trzecimi ,,strefa euro” fakturuje juz we wspdlnej walucie. Rosnie rowniez wy-
korzystanie euro jako elementu rezerw dewizowych. Jeszcze w 1999 r. rezerwy deno-
minowane w euro stanowity 18 proc. wszystkich rezerw na §wiecie, ale z uptywem lat
coraz wigcej krajow, szczegolnie z Unii Europejskiej, akumulowato swoje rezerwy

8 Ibidem oraz L. Baj, Zoty na razie zbyt chwiejny na ERM II, ,,Gazeta Wyborcza”, 25-26 kwiet-
nia 2009 r.; M. Konopczak, Euro zwigksza wiarygodnosé, ,,Rzeczpospolita”, 7 kwietnia 2009 r.;
Stabilnos¢ gospodarcza, ,Rzeczpospolita”, 7 kwietnia 2009 r.; Tansza konsumpcja i inwestycje,
»Rzeczpospolita”, 7 kwietnia 2009 r.
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w euro (w tym Polska). W efekcie do potowy 2007 r. ich udziat w $wiatowych zasobach
wzrést do 25 proc.’

Roéwniez coraz wigcej papierow dtuznych emitowanych jest w euro. Obecnie stano-
wig one 48 proc. papierow wyemitowanych przez wszystkie podmioty na $wiecie
(1999 r. — 30 proc.), spychajac papiery dolarowe na drugie miejsce (36 proc.). Nieco go-
rzej sytuacja wyglada, jesli wezmiemy pod uwage papiery dluzne wyemitowane poza da-
nym obszarem walutowym (np. ,.strefa euro”, USA czy Wielkg Brytania). Pod tym
wzgledem euro weiaz ustepuje dolarowi (odpowiednio 32 144 proc. udzialu w emis;ji).

Aby jakakolwiek waluta zdobyta znaczenie migdzynarodowe, kraj lub obszar ja
emitujacy musi spetnia¢ kilka podstawowych warunkéw. Musi mie¢ spory potencjat
gospodarczy wyrazony wielkoscig PKB, duzy udziat w $wiatowym eksporcie oraz do-
brze rozwinigte, a przez to ptynne, rynki finansowe. ,,Strefa euro”, dzigki sile gospoda-
rek tworzacych ja krajow, spetnia wszystkie te warunki. W 2007 r. produkt krajowy
brutto strefy (badane kraje UE-15) wynidst 8,7 bln euro, co stanowito 16,7 proc. $wiato-
wego PKB. Lepsze pod tym wzgledem byty jedynie Stany Zjednoczone z 11,5 bln euro
PKB i ponad 22-procentowym udzialem w globalnym, zagregowanym PKB. Kraje
cztonkowskie europejskiej unii monetarnej maja z kolei niekwestionowang przewage
pod wzgledem udziatu w handlu migdzynarodowym. Lacznie z obrotami wewngetrzny-
mi panstw ,,strefy euro” az 29,6 proc. §wiatowej wymiany przypadato w 2007 r. na ,,eu-
ro-area”. Nawet po wyeliminowaniu handlu wewnatrzwspdlnotowego strefa pozostaje
najwigkszym partnerem handlowym na $wiecie (16,4 proc. udziatu wobec 15,2 proc.
Stanéw Zjednoczonych)™.

Rozmiary rynku finansowego panstw ,,strefy euro”, Japonii i USA pod wzgledem
wielkos$ci sa porownywalne, widoczna jest jednak ich pewna specjalizacja. Stany Zjed-
noczone dominuja pod wzgledem kapitalizacji gietdowej i rynkowego sposobu pozy-
skiwania kapitatu. W 2007 r. kapitalizacja amerykanskich gietd byta dwa razy wyzsza
niz gietd ,,strefy euro”. Kraje strefy majq natomiast przewage w zakresie bankowego
transferu kapitatu.

Wprowadzenie i osiagnigcie przez euro pozycji waluty miedzynarodowej wiaze si¢
z roznorakimi korzy$ciami. W duzym stopniu przyczynito si¢ np. do rozwoju i integra-
cji rynkow finansowych w ,,strefie euro”. Polaczone wspdlna waluta moga zaoferowaé
o wiele szersza ofert¢ instrumentow finansowych, a ich kapitalizacja si¢ zwigksza (ryn-
ki obligacji, akcji oraz aktywa sektora bankowego). Przyciaga to inwestoréw i pozycz-
kobiorcéw. Wprowadzenie euro przyczynito si¢ do utworzenia rynkow o potencjale
porownywalnym w niektorych segmentach z rynkiem dolarowym.

Widoczny jest takze — czytamy w dodatku NBP do ,,Rzeczpospolitej” — wplyw euro
na miedzynarodowy system finansowy, najbardziej — w bezposrednim sasiedztwie stre-

Jfy euro. Dania, Szwecja i Wielka Brytania w znacznym stopniu wykorzystuja euro jako
walute rezerw dewizowych oraz emisji papierow dluznych. Nowe kraje cztonkowskie
UE zwigkszaja swoja wiarygodno$¢ i stabilno$é dzigki powiazaniu z euro swoich walut
1 korzystaja z giebokiego rynku kredytowego.

° Euro, czyli wazna waluta miedzynarodowa, ,,Rzeczpospolita”, 11 marca 2009 r.
10 11
Ibidem.
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Wspélny pieniadz, w miejsce wielu, korzystanie wptywa tez na handel i inwestycje
bezposrednie (cho¢ tu wptyw jest zdecydowanie mniejszy niz na rynki finansowe), po-
szerzajac obszar jednowalutowy. Przedsigbiorstwa z krajow strefy moga zwigkszy¢
swoja ekspansj¢ na rynki zagraniczne, poniewaz euro, ich wlasna waluta, stata si¢ wa-
luta $wiatowa. Tego typu korzysSci najbardziej odczutly te kraje, ktorych waluty wcze-
$niej odgrywaly mata role¢ — np. Hiszpania z peseta, Portugalia z escudo, Grecja
z drachma'".

Wykres 3. ,,Strefa euro” — prognozy poszerzenia w ujeciu graficznym

B strefa euro
ERM2
¥ panstwa UE poza ERM2

Irlandia

+EURO WALUTA NARODOWA 16 PANSTW UNII EUROPEJSKIEJ

Od poczatku (1999 r.) w strefie euro sa: Niemcy, Francja, Wiochy, Hiszpania, Portugalia, Austria, Finlandia, Irlan-
dia, Belgia, Holandia i Luksemburg. Do nich dotaczyty: Grecja (2001), Stowenia (2007), Cypr i Malta (2008) oraz
Stowacja (2009).

Polska po zaktadanym wejsciu do ,,strefy euro” w perspektywie $rednio- i dhugo-
okresowej powinna odczu¢ wszystkie wymienione korzysci. Wzrost konkurencji, in-
tensyfikacja wymiany handlowej, wzrost inwestycji, §cislejsza integracja rynkéw
finansowych i inne omowione elementy dtugofalowo przetoza si¢ na szybsze tempo
wzrostu gospodarczego (Raport NBP z 2009 roku szacuje taczny wzrost PKB z tego
tytutu na 7,5%, czyli nieco ponad 0,7% rocznie w pierwszych dziesigciu latach!),

""" Ibidem. Zob. réwniez: K. Kwapien, C. Wojcik, Euro. Wspdlna waluta europejska, UKIE, War-
szawa 2007.



16 Maciej Walkowski RIE 3°09

wzrost zatrudnienia, dochodéw obywateli (PKB per capita) i ogoélnego dobrobytu. Co
wazne — aktualne zawirowania na $wiatowych rynkach finansowych i recesja gospo-
darcza u gtownych partneréw handlowych Polski, np. w Niemczech oczywiScie czaso-
wo oslabiaja tempo osiagania zaktadanych korzysci i groza wzrostem protekcjonizmu
w Europie, ale dlugofalowo nie przecza — czego dowodzi wspomniany Raport NBP
— sensownosci uczestnictwa Polski w projekcie wspolnej waluty.

Tabela 1

Podstawowe wskaZzniki makroekonomiczne panstw ,,strefy euro” na tle Stanéw Zjednoczonych i Japonii
Podstawowe wskazniki 2007 r. Strefa euro USA Japonia UE
Populacja (w mln) 320 302 128 495
Udziat w $wiatowym PKB (w proc.) 16,7 223 6,9 22,9
Udziat w $wiatowym handlu* 16,4 15,2 6,6 21,9
Inflacja (w proc.) 2,1 2,8 0,1 2.4
Deficyt budzetowy (w proc. PKB) 0,6 3 2.4 0,9
Rachunek obrotow biezacych (w proc PKB) 0,0 5,1 4,8 -0,9

* Z wylaczeniem wymiany wewnatrz strefy euro (15 panstw — przed poszerzeniem o Stowacjg).

Zrédlo: Eurostat.

Wykres 4. Udzial w §wiatowym eksporcie panstw ,,strefy euro” na tle innych panstw

32’5:| 29,6 Udziat w $§wiatowym eksporcie (w proc.) [01999r. H2007r.
=

NIEMCY NAJWIEKSZYM GLOBALNYM EKSPORTEREM.

* Uwzgledniajac eksport wewnatrz UE.

Panstwa strefy euro odgrywaja znaczaca rol¢ w §wiatowym eksporcie. Niemcy s takze gtdownym partnerem
handlowym Polski.

Zrodlo: AMECO.

Podkresli¢ nalezy takze, ze w perspektywie krotkoterminowej (wczesny etap inte-
gracji monetarnej) rysuja si¢ przed polska gospodarka pewne wyzwania, potencjalne
zagrozenia i koszty.

Po pierwsze obawy wielu Polakéw budzi wzrost cen towardw 1 ustug po przyjeciu
euro, czyli inaczej méwiac, zauwazalne podrozenie kosztow zycia. Doswiadczenia
panstw strefy dowodza, ze zjawisko to owszem wystepowato np. we Wtoszech, Niem-
czech czy w Grecji, ale miato charakter spekulacyjny, selektywny i jedynie czasowy,
wplywajac na wzrost inflacji bardzo nieznacznie. Skutecznym antidotum na tego typu
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spekulacje w handlu, zazwyczaj sprowadzajace si¢ do niewltasciwego zaokraglania cen
jest odpowiednio szybkie, np. z rocznym wyprzedzeniem, podawanie cen rownolegle
w dwoch walutach, w celu przyzwyczajenia klienta do nowych warto$ci. Wiasciwym
wydaje si¢ takze masowe rozpowszechnienie wsrod zainteresowanych Polakéw tanich
(...1zapewne chinskich) podrecznych kalkulatorow, z jedna prosta funkcja przeliczania
cen, biuletyndéw, broszur, wktadek tematycznych do gazet na ten temat, a takze urucho-
mienie specjalnej, przejrzystej i tatwej w nawigacji strony internetowe;.

Tabela 2
Zmiany cen wybranych produktow we Wloszech po przej$ciu na euro
Cena w 2001 roku Cena w 2002 roku .
. . Zmiana procentowa
w lirach w euro (liry)

Ciasto panettone 14 000 8 (15 490) +10,5 proc.
Czekolada torrone 3000 1,80 (3 485) +16 proc.

Choinki 30 000-300 000 17-180 (32 900-348 000) +20 proc. ($rednio)
Zabawki na choinke 10 000-150 000 6-100 (11 600-193 000) +18 proc. ($rednio)
Wino musujace 6 000—11 000 3,50-6,50 (677612 584) +14 proc. ($rednio)

Zrodlo: »Rzeczpospolita”, 23.12.2002 .

Po drugie obawy czg¢sci opinii publicznej dotycza utraty suwerennosci przez Pol-
ske w dziedzinie prowadzenia autonomicznej polityki pieni¢znej i kursowej. Oczywis-
cie pozostaje istotne pytanie, na ile polityka pieni¢zna i kursowa ECB bedzie adekwatna
do polskich potrzeb rozwojowych w przysztosci, ale pamigtaé nalezy, ze po pierwsze
scedowujemy swa suwerennos¢ jedynie na czas naszego czlonkostwa w UE (z ktorej
mozna wszak wyjs$¢ zgodnie z odpowiednig procedura prawna, cho¢ w historii Wspol-
not jeszcze tego nie praktykowano), a po drugie czynimy to w celu uzyskania konkret-
nych korzy$ci ekonomicznych, finansowych i politycznych, a nie strat, co wynika
z samej teorii miedzynarodowej integracji gospodarczej. Natomiast odnoszac si¢ do za-
gadnienia nieco zartobliwie mozna stwierdzié, ze polski ztoty najbardziej ,,suweren-
ny”(czyli niepowiazany z jakimkolwiek realnym systemem walutowym) byt w czasach
PRL i dlatego tez Polacy w owym czasie bardzo ufali i wierzyli w silg... ale ,,zielo-
nych”, jak popularnie w owym czasie nazywano dolary amerykanskie.

Po trzecie problemem pozostaje data wejscia polskiej gospodarki do mechanizmu
kursowego ERM 2 — tzw. we¢za walutowego, w ramach ktérego odchylenia danej walu-
ty od tzw. parytetu centralnego nie moga by¢ wigksze niz +/— 15% oraz utrzymania
w nim przez minimum dwa lata polskiego ztotego. Przyzna¢ nalezy, ze aktualnie
zmienno$¢ kursu zlotego (dziennie nawet o 8—10 groszy!) jest zbyt wielka, aby byto to
realnie mozliwe w 2009 roku. Najszybciej — jak si¢ wydaje do weza walutowego
bedziemy w stanie wejs¢ w 2010 lub 2011 roku, co oznacza przewidywana dat¢ uczest-
nictwa Polski w ,,strefie euro” raczej w okolicach roku 2014 lub 2015. Zalozy¢ nalezy
przy tym pozytywne opinie o stanie polskiej gospodarki i wypetieniu tzw. kryteriow
konwergencji (zbieznosci) z Maastricht wyrazone ze strony Komitetu Ekonomicz-
no-Finansowego UE — ECOFIN.
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Tabela 3
Kryteria konwergencji warunkujace udzial w Unii EKonomicznej i Monetarnej UE

Kryterium

1. Stabilnosci cenowej: $rednia stopa inflacji, w roku poprzedzajacym badanie dotyczacego spetnienia kry-
teriow zbieznosci, nie powinna by¢ wyzsza o wigeej niz 1,5 punktu procentowego od wskaznika odnotowanego
w trzech najlepszych pod tym wzgledem krajach; inflacja powinna by¢ mierzona za pomoca wskaznika cen kon-
sumpcyjnych ustalanego na porownywalnych zasadach, uwzgledniajacych roznice w definicjach narodowych.

2. Deficytu budzetowego: udzial planowego lub aktualnego deficytu rzadowego w produkcie krajowym brutto
(PKB) mierzonym w cenach rynkowych nie powinien w roku poprzedzajacym badanie, przekracza¢ 3%.

3. Dlugu publicznego: w roku poprzedzajacym badanie udziat tego zadluzenia w PKB mierzonym w cenach
rynkowych nie powinien przekracza¢ 60%.

4. Stop procentowych: srednia nominalna dtugookresowa stopa procentowa nie powinna by¢ wyzsza o wigcej
niz dwa punkty procentowe od stopy procentowej w trzech krajach o najnizszym poziomie inflacji w roku po-
przedzajacym badanie; stopy procentowe powinny by¢ mierzone na podstawie oprocentowania dtugotermino-
wych obligacji rzadowych lub innych porownywalnych papieréw wartosciowych, przy uwzglednieniu réznic
w definicjach narodowych.

5. Udzialu w mechanizmie kursowym Europejskiego Systemu Walutowego (ang. EMS): kraj cztonkowski
powinien respektowac, bez szczegdlnych napigé, normalny przedziat wahan kursow walut przewidziany w ra-
mach mechanizmu kursowego (ang. ERM) przynajmniej w ciagu ostatnich dwoch lat przed badaniem do-
tyczacym spelnienia kryteriow zbieznosci.

Zrédlo: E. Synowiec, Realizacja drugiego etapu Unii Gospodarczej i Walutowej, ,,Wspblnoty Europejskie”, biul.
inform. IKiCHZ, Warszawa 1996, nr 9.

Po czwarte bardzo istotne jest takze jaki kurs konwersji ztotego na euro zostanie
ostatecznie przyjety. Nadwarto$ciowy ztoty, np. na poziomie 3,20 PLN wobec euro
oznacza bowiem ostabienie tempa wzrostu gospodarczego. Niedowartosciowany ztoty,
np. na poziomie 4,70 PLN wobec euro to z kolei grozba wzrostu inflacji. Przyjmuje si¢
wigc, ze optymalne rozwiazanie to kurs konwersji w przedziale 3,80—4,00 PLN za jed-
no euro, o co koniecznie zadba¢ musi NBP wraz z rzadem (ewentualnie przy pomocy
nowej, uzgodnionej linii kredytowej] MFW z 2009 roku — tzw. Flexible Credit Line,
wartej 20,5 mld USD i shuzacej stabilizacji kursu ztotego).

Po piate — co szczego6lnie istotne — Polska moze mie¢ spory problem, ze spehie-
niem na czas niektérych innych kryteriéw zbieznos$ci z Maastricht, np. wskaznika
inflacji (2,6% przy kryterium 0,67% wg prognoz KE z maja 2009), deficytu budzeto-
wego (az 6,6% wg tej samej prognozy, ktory moze jeszcze si¢ powigkszy¢ ze wzgledu
na rosnace bezrobocie — 11,2% w kwietniu 2009 r., wydatki zwiazane z przeciw-
dziataniem mu oraz potencjalne wejécie w etap recesji gospodarczej) czy niebezpiecznie
narastajacego dhugu publicznego. Kryterium z Maastricht dopuszcza deficyt sektora
finansow publicznych na poziomie 3%. Jak oficjalnie ogtosit rzad w sierpniu 2009 roku,
Polska biorac pod uwagg stan budzetu, znowelizowanego pod wptywem skutkow swia-
towego kryzysu bedzie miata ktopoty z wypehieniem kryteridow zbiezno$ci, uniemo-
zliwiajac jej wejscie do ERM 2 wcze$niej niz w 2011 roku.

Generalnie pamigta¢ nalezy, ze wypetniania kryteridow zbieznosci z Maastricht
nie wolno traktowac jako swoistego ,,po§wigcenia”, lecz jako element sktadowy racjo-
nalnie prowadzonej polityki gospodarczej. Reforma systemu finanséw publicznych
w Polsce, szczegolnie w zakresie wydatnego zmniejszenia tzw. sztywnych wydatkoéw
budzetowych, o czym wielokrotnie pisali m.in. L. Balcerowicz, L. Zienkowski, W. Or-
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towski, czy St. Gomutka, gtdéwnie z powoddw politycznych od lat przeprowadzana jest
zbyt wolno i mato skutecznie'?.

W sprawie przyjecia w Polsce euro wielokrotnie publicznie glos zabierat wspo-
mniany L. Balcerowicz. W jednej ze swych analiz pisat on: ,,Wszystkie znane mi ra-
porty pokazuja, ze oplaca si¢ mie¢ europejski pieniadz. Kryzys, jaki rozpoczat si¢
w $wiecie w 2007 r., zwigkszyt atrakcyjno$¢ posiadania europejskiego pieniadza.
A jednocze$nie skomplikowat wejscie do strefy euro. Nagroda jest wigksza, ale dojscie
do nigej jest trudniejsze. W raporcie NBP jest wyraznie pokazane, ze korzys$ci przewa-
zaja nad ewentualnymi kosztami. W zwiazku z tym odsuwanie momentu uzyskiwania
tych korzysci jest strata. Nie mozna oczywiscie odmowi¢ pewnych racji tezie, ze kry-
zys komplikuje drogg dojscia do euro. Ale nalezatoby to traktowac jako przeszkodg do
pokonania i zastanowi¢ si¢, co moze shuzy¢ zmniejszeniu ryzyka. A propagandowa
wojna o euro jest krokiem przeciwskutecznym. Zgoda polityczna w sprawie strategii
dojscia pomogtaby w usunigciu niepotrzebnego ryzyka. Samo podjgcie decyzji przy
tych zatozeniach musiatoby opierac sig¢ na jasnych perspektywach spetnienia kryteriow
z Maastricht. A to dotyczy przede wszystkim perspektyw budzetowych. Nalezy tak
prowadzi¢ polityke fiskalna, aby nie przekroczy¢ 3 proc. deficytu wzglgdem PKB, co
jest oczywi$cie trudnym, ale wykonalnym zadaniem. Préba nasladowania zupetnie
réznych od nas krajow i1 zwigkszanie znaczace deficytu bylyby lekarstwem gorszym od
choroby, w zwiazku z tym dazenie do speienia tych fiskalnych kryteriow z Maastricht
nie jest jakim$ poswigceniem. Jest czgscia rozsadnej polityki.

[...] Nawiazywatem do pogladow wielu ekonomistoéw, ktorzy zwracali uwage, ze in-
terpretacja dwoch z kilku kryteriow z Maastricht mogtaby by¢ zmieniona. Po pierwsze,
kryterium inflacyjne. Wiele 0s6b — moim zdaniem stusznie — zwracato uwagg, ze jest
ono nadmiernie restrykcyjne. [ Ze zamiast opiera¢ dopuszczalny poziom inflacji na
$redniej z trzech krajow z catej Unii, lepiej skupic sig na strefie euro. [ by¢ moze wtedy
bytoby to mniej wymagajace. Po drugie, interpretacja skali wahania kursu dla kraju,
ktory jest juz w przejsciowym mechanizmie. Chodzitoby o to, aby dopuszczac¢ wigksze
wahania, szczegdlnie w okresie, w jakim w tej chwili §wiat si¢ znajduje. Uwazam te po-
stulaty za sensowne. Czy si¢ dokona tej modyfikacji, tego oczywiscie nie wiem”"’,

Jak pisze ceniony ekspert Komisji Europejskiej J. Pisani-Ferry: ,,Wejscie do ERM I
—to dobra odpowiedz na kryzys. Panstwa strefy euro winny teraz da¢ sygnal, ze popie-
raja takie starania krajow Europy Srodkowej. Trzymanie si¢ przez Zachod restrykcyj-
nych kryteriow nie ma juz chyba wiele ekonomicznego sensu. Oczywiscie, warto
patrze¢ na podstawy ekonomiczne kandydatow, ale nie trzeba — bez zadnej elastyczno-
$ci — stosowac kryteriow o watpliwej wartosci ekonomicznej. Takich jak kryterium in-
flacyjne [$rednioroczna inflacja nie moze by¢ wyzsza niz $rednia stopa srednioroczne;j
inflacji w trzech krajach UE o najnizszej inflacji plus 1,5 pkt proc.]. Kryzys pokazal, ze
kraje, ktore juz sa w strefie euro, sa lepiej chronione przed wstrzasami. Jednoczesnie

12 Propagandowa wojna o euro nam szkodzi, rozmowa z prof. Leszkiem Balcerowiczem, prze-
prowadzona przez D. Wielowieyska, ,,Gazeta Wyborcza”, 26 lutego 2009 r. Zob. rowniez: Raport na
temat pelnego uczestnictwa Rzeczypospolitej Polskiej w trzecim etapie Unii Gospodarczej i Waluto-
wej.}Eseje zagranicznych i polskich ekonomistow, Narodowy Bank Polski, Warszawa 2009.

Ibidem.
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pokazal, Ze strefa euro ma klopot ze stopami procentowymi. W Hiszpanii i Irlandii obo-
wiazujace w strefie euro stopy procentowe okazaty si¢ po prostu za niskie i wywotaty
boom na rynku nieruchomosci. Z tego ptynie lekcja: kiedy do strefy euro wchodzi pan-
stwo, w ktorym poziom cen jest nizszy, ceny zaczynaja rosnac¢ i zwigksza sig inflacja.
To w potaczeniu z nieadekwatnie niskim stopami procentowymi — calej strefy euro
— wywoluje makroekonomiczna nieréwnowage”'.

Sceptycznie natomiast do zagadnienia relatywnie szybkiego, tj. w przeciagu kilku
najblizszych lat, wejscia Polski do ,,strefy euro” odnosi si¢ stosunkowo nieliczna grupa
ekonomistow, z A. Glapinskim na czele. Cz¢$¢, z tych krytycznie nastawionych naukow-
cOw 1 popierajacych ich poglady politykow argumentuje, ze Polska powinna przyjaé
euro dopiero wowczas, gdy poziom naszego rozwoju gospodarczego zblizy si¢ do $red-
niej krajow ,,strefy euro” (tzw. konwergencja realna).

Wymieniony A. Glapinski, w odniesieniu do wnioskow raportu NBP, argumentuje
nastgpujaco: ,,...Owszem, przewiduje (Raport) przyspieszenie tempa wzrostu o 0,7 proc.
rocznie, nawet przez 10 lat. Ale jego autorzy moéwia wyraznie, ze wchodzenie teraz
— w okresie zawirowan na rynku finansowym i recesji — jest btedem. [...] Nie zapomi-
najmy, ze euro ma tez negatywne strony. Po wejsciu do euro wzrost gospodarczy w Pol-
sce zaczatby si¢ upodabnia¢ do stopy wzrostu w strefie euro, a ta jest znaczaco nizsza.
My musimy rozwijac si¢ szybciej, goni¢ zamozne kraje europejskie. [...] Przed kryzy-
sem Polska uzyskiwala znaczaco wyzsze — nawet o kilka procent — tempo wzrostu niz
kraje strefy euro. Warto przez kilka lat podgoni¢ Europg Zachodnia i wejs¢ do tej strefy
euro, kiedy bedziemy bogatsi. Wszyscy chcemy, zeby Polska byta w strefie euro, ale
jako zamozny kraj, ktory ma 75 proc. $redniej unijnej PKB na gtowg. [...] Jesli uda nam
si¢ utrzymac przez pigc lat znaczaco szybszy wzrost niz w strefie euro, to wtedy nadej-
dzie ten dobry moment. Prof. Bugaj wspomnial o roku 2015. Mnie blizsza jest data
2020. [...] Wejscie do strefy euro oznacza utrate samodzielno$ci w zakresie polityki go-
spodarczej. Teraz kraje Unii same decyduja o podatkach. Po wejsciu Polski do strefy
euro to tez zacznie si¢ zmienia¢. Bedzie niestychanie silna presja ze strony najwigk-
szych krajow UE, zeby ujednolici¢ systemy podatkowe. Bo niemieccy decydenci,
przedsigbiorcy i zwiazki nie beda tolerowac sytuacji, ze Polska jest bardziej konkuren-
cyjna”"®.

Jak jednak zauwaza St. Gomultka, doswiadczenie ostatnich lat wskazuje, ze przy
zatozeniu kontynuacji dotychczasowych trendéw rozwojowych, PKB na mieszkanca
w Polsce i UE beda na zblizonym poziomie dopiero za okoto 30 lat. Zdaniem tego na-
ukowca w ogole nie ma pewnosci, ze Polska kiedykolwiek zblizy si¢ poziomem rozwo-
ju, mierzonym wielko$cia PKB per capita, do przecigtnej w tzw. starych panstwach
cztonkowskich UE. Ponadto, gdyby za miernik rozwoju przyja¢ nie PKB na mieszkan-
ca, ale nagromadzone bogactwo materialne, to eliminacja dystansu do UE nawet przy

14 Niech was wpuszczq do euro”, rozmowa z prof. Jeanem Pisani-Ferrym, dyrektorem BREUGEL

— Brukselskiego Laboratorium Gospodarki Europejskiej i Globalnej — doradca Komisji Europejskiej
i wyktadowca ekonomii na Uniwersytecie Paris-Dauphine, przeprowadzona przez Konrada Niklewi-
cza, ,,Gazeta Wyborcza”, 29 kwietnia 2009 r.

15" Do euro tak, byle nie za szybko, rozmowa z prof. Adamem Glapifskim, przeprowadzona przez
A. Nowakowska, ,,Gazeta Wyborcza”, 5 marca 2009 r.
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kontynuacji obecnych wzglednie dobrych trendéw rozwojowych, zajetaby Polsce
okoto 50 lat — konkluduje St. Gomutka. Korzys$ci netto wynikajace z przyjecia euro sa
w jego opinii wigksze dla kraju stabiej rozwinigtego, ktéry moze by¢ konkurencyjny
glownie z racji niskich plac, ale ktéremu brakuje ,,kapitatu wiarygodnosci” oraz kapi-
tatu finansowego, ograniczajacych inwestycje i postep technologiczny'®.

Po széste na pewno nalezy sig liczy¢ z jednorazowym wydatkiem zwigzanym z dru-
kiem banknotow, wybiciem monet, przestawieniem dziatalnosci systemu bankowego,
przeszkolen ich pracownikow itp.

Po siodme wreszcie pozostaje problem polityczny zwiazany z sensownoscia organizo-
wania w Polsce referendum i ewentualnych pytan badawczych. Jezeli nie ma sensu pytac
Polakow o sens wejscia do ,,srefy euro”, co zostato juz przesadzone w Traktatach Akcesyj-
nych, to pozostaje pytanie o ewentualna datg? Jezeli jednak — tak jak sugeruja zwolennicy
tego rozwigzania —mialo by to sig sta¢ w sytuacji, gdy polska gospodarka zblizy si¢ pozio-
mem rozwoju do krajow tzw. starej UE (konwergencja realna), to wedlug roznych analiz
mozliwe bedzie to dopiero po 30—50 latach. Obecnie Polske cechuje PKB per capita na po-
ziomie 49% $redniej panstw ,,strefy euro”, a gorszy poziom dochodéw w UE ma jedynie
Rumunia i Bulgaria —37-38%'". Po co wigc czeka¢ tak dugo, skoro juz pierwsze dziesigé
lat postugiwania si¢ euro moze skutecznie dystans ten niwelowaé? Pozostaje tez dylemat,
czy w ogole jest sens pytania Polakow o tak specjalistyczne i skomplikowane kwestie jak
integracja monetarna i jej mechanizmy, ktdre sa i z zatozenia powinny by¢ domena na-
ukowcow, praktykow gospodarczych i finansowych oraz w ostatniej instancji politykow
korzystajacych z ich doradztwa 1 glosujacych w parlamencie?

Tabela 4
Koszty przyjecia wspolnej waluty europejskiej — euro

Koszty Rezygnacja z niezaleznej polityki pienigznej i kursowej
niewymierne

Ograniczenie mozliwos$ci wykorzystania przez bank centralny stop procentowych i kursu walu-
towego w celu tagodzenia amplitudy wahan koniunktury gospodarczej

Mozliwo$¢ wystapienia nadmiernych wahan produkeji, zatrudnienia i konsumpcji prywatnej

Koszty Koszty przystosowania do euro systemow informatycznych oraz procesow operacyjnych
wymierne

Koszty szkolenia pracownikow i partneréw biznesowych

Koszty przystosowania urzadzen, w ktorych uzywana jest gotowka

Koszty utraty przez banki i inne instytucje czgsci dochodoéw z transakcji wymiany walut, trans-
akcji zabezpieczajacych i ptatnosci migdzynarodowych

Zrédlo: K. Kwapien, C. Wojcik, Euro. Wspdlna waluta europejska, UKIE, Warszawa 2007.

1S, Gomutka, Gospodarcza koniunktura moze zweryfikowaé plany, Rzeczpospolita”, 11 marca
2009 r. Zob. rowniez: Biedni nie stracq na euro, rozmowa z Joaquinem Almunia, komisarzem UE ds.
gospodarczych i walutowych, przeprowadzona przez Dominike Pszczotkowska, ,,Gazeta Wyborcza”,
28 listopada 2009 r.

7" Raport na temat pelnego uczestnictwa Rzeczypospolitej Polskiej w trzecim etapie Unii Gospo-
darczej i Walutowej, Narodowy Bank Polski, Warszawa 2009 oraz J. Wisniewski, Co nam przyniesie
zmiana waluty, ,,Rzeczpospolita”, 7 kwietnia 2009 r.; P. Kowalewski, NBP: jest komisja do rozmow
o ERM2, ,Rzeczpospolita”, 24 marca 2009 r.; Diugie negocjacje w sprawie wejscia do ERM2,
,,Rzeczpospolita”, 24 marca 2009 r.; J. Bilski, Nie bojmy sie weza walutowego, ,,Rzeczpospolita”,
24 marca2009r.; A. Stojewska, Wiekszy deficyt, euro coraz dalej, ,Rzeczpospolita”, 5 maja 2009 r.
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Podsumowujac nalezy stwierdzi¢, ze postugiwanie si¢ wspolna waluta europejska
— euro niesie ze soba znacznie wigcej korzysci 1 szans rozwojowych anizeli strat i za-
grozen, cho¢ do uczestnictwa w strefie nalezy by¢ bez watpienia odpowiednio i czaso-
wo przygotowanym. Polska gospodarka, a w nastgpstwie obywatele naszego kraju
dlugofalowo z tytutu postugiwania si¢ euro na pewno nie straca. Przeciwnie — zyskaja,
o ile tylko bedziemy gotowi pod wzgledem ekonomicznym, finansowym, instytucjo-
nalnym, prawnym i §wiadomos$ciowym, aby najlepiej nie pdzniej niz do roku 2015 staé
si¢ cztonkiem ,,strefy euro”. Poglebionej integracji monetarnej w Europie musza jed-
nak obligatoryjnie towarzyszy¢ inne dziatania w sferze gospodarczej. Podjecie dal-
szych dziatan na rzecz modernizacji gospodarki panstw ,,strefy euro” oraz poprawy jej
konkurencyjnosci, stanowiacych kontynuacjg dziatan juz podjetych w ramach odnowio-
nej Strategii Lizbonskiej na rzecz wzrostu gospodarczego i zatrudnienia z 2005 roku,
powinno przynie$¢ dodatkowy wzrost konkurencyjnos$ci panstw strefy. W przysztosci
szybciej tez rosna¢ musi wydajnos$¢ pracownikéw w Europie, rozumiana jako warto$¢
towarow 1 ustug wytwarzanych w ciagu roboczogodziny, co umozliwi w nastgpstwie
szybszy wzrost wynagrodzen. W dziedzinie polityki wewngtrznej panstwa ,,strefy
euro” musza wzmocni¢ nadzér 1 koordynacj¢ nad swoja polityka gospodarcza (szcze-
goblnie w dziedzinie dziatan bankow i instytucji parabankowych, czego dowiodt global-
ny kryzys finansowy z lat 20072009, szczegolnie odczuwalny w Wielkiej Brytanii,
Irlandii, Hiszpanii, Niemczech, czy w krajach battyckich UE), tak aby doprowadzi¢ do
utrwalenia rozwaznej polityki budzetowej oraz zapobiegaé szkodom, jakie konkuren-
cyjnos$ci danej gospodarki moze przynie$¢ utrzymujaca si¢ nierownowaga makroeko-
nomiczna. Nalezy ponadto przyspieszy¢ modernizacj¢ gospodarki w poszczegodlnych
panstwach strefy i przetamywac potencjalne Iub realne bariery protekcjonistyczne po-
migdzy nimi, aby doprowadzi¢ do poprawy funkcjonowania poszczeg6élnych rynkéw
(np. europejskiego rynku ustug). Pamigtaé¢ bowiem nalezy, ze euro jako wspolna waluta
moze jedynie spotegowac korzysci jakie przynosi rozwazna polityka gospodarcza
rzadu, a nie wyrgczaé go w dziataniu. Przyktad Hiszpanii, ktdrej jeszcze w 2009 roku
grozi ponad 20% bezrobocie pokazuje, ze cztonkostwo w strefie jeszcze niczego nie
gwarantuje, o ile popetnia si¢ duze bledy w prowadzonej polityce gospodarczej. Ponad-
to w dziedzinie polityki zewngtrznej panstwa nalezace do ,,strefy euro” musza by¢
w stanie okresli¢, uzgodni¢ i podtrzymacé wspolne stanowiska, aby moc jednoglosnie
przemawia¢ na forum mi¢dzynarodowym, na przyktad w Migdzynarodowym Fundu-
szu Walutowym, Grupie Banku Swiatowego czy w ramach wspolpracy najbardziej
uprzemystowionych panstw $§wiata grupy G7/G8 czy G20. Tylko w ten sposob ,,strefa
euro” bedzie mogta odgrywaé kluczowa role w ksztalttowaniu rozwoju §wiatowej go-
spodarki w stopniu odpowiednim do rosnacego znaczenia euro w §wiecie. ,,Strefie
euro” potrzebne jest tez bardziej skuteczne zarzadzanie. Unia Ekonomiczna i Monetar-
na stanowi ,,kamien milowy” integracji w Unii Europejskiej, jednak wobec presji kon-
kurencyjnej i wyzwan zwiazanych z globalizacja, wyczerpywaniem si¢ surowcow
naturalnych, zmianami klimatu w $§wiecie (zjawisko okreslane jako ,,global warming”),
rosnacej presji migracyjnej w Europie, szczegolnie z Afryki (np. wybrzeza Wioch
— wyspa Lampedusa czy hiszpanska wyspa Gran Canaria) oraz w zwiazku ze starze-
niem si¢ spoleczenstwa europejskiego ijego problemami prokreacyjnymi istnieje pilna
konieczno$¢ usprawnienia funkcjonowania strefy w najblizszej dekadzie i pdzniej-
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szych latach. Prawidtowo funkcjonujaca ,,strefa euro” utatwi tez przezwycigzanie trud-

no$ci zwiazanych z biezaca recesja gospodarcza w Europie. Istnieje bowiem wiele

obiektywnych czynnikow, ktére perspektywicznie moga mie¢ negatywny wptyw na
wzrost gospodarczy w Europie. Owe elementy to:

— stale niepewna sytuacja gospodarki swiatowej oraz globalne spowolnienie gospo-
darcze, grozace ogo6lnoswiatowa recesja;

— napigcia na §wiatowych rynkach finansowych, ktére doprowadzity do gwattownych
znizek cen nieruchomosci oraz spowolnity dziatalno$¢ gospodarcza, co szczegdlnie
w branzy budowlanej i innych odczuty niektore panstwa cztonkowskie UE;

— ogblny spadek zaufania do zasad prowadzenia biznesu w roznych krajach §wiata'®.

Silniejsza ,,strefa euro” wydatnie przyczyni si¢ wigc do wzmocnienia czotowej po-
zycji 1 roli Unii Europejskiej w gospodarce $wiatowej, w tym posrednio takze Polski,
ktéra w perspektywie kilku najblizszych lat musi podja¢ wielki wysilek warunkujacy
pelne uczestnictwo w projekcie europejskiej integracji monetarne;.

'8 Wzrost gospodarczy wolniejszy niz sie spodziewano; Wzrost gospodarczy i zatrudnienie priory-
tetami budzetu UE na 2008 r.; za: www.ec.europa.cu.
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