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Wprowadzenie — miedzynarodowa integracja gospodarcza
Jednym z najbardziej charakterystycznych zjawisk wspo6iczesnej gospodar-

ki $wiatowej sg tendencje do miedzynarodowej integracji gospodarczej, np.
przez powstawanie miedzynarodowych ugrupowan integracyjnych. Najbar-
dziej zaawansowang forma integracji gospodarczej jest Unia Europejska. Do
instytucjonalno-organizacyjnych form towarzyszacym z reguty procesom mie-
dzynarodowej integracji gospodarczej naleza:

 Strefa wolnego handlu — likwidacja cel i ograniczen iloSciowych
w obrotach handlowych pomiedzy krajami czlonkowskimi danego ugrupo-
wania, z jednoczesnym zachowaniem przez te kraje pelnej autonomii w za-
kresie polityki celnej i handlowej w stosunkach handlowych z krajami spo-
za strefy.

e Uniacelna —likwidacja celiograniczen iloSciowych w obrotach hand-
lowych pomiedzy krajami cztonkowskimi danego ugrupowania, z jedno-
czesnym wprowadzeniem przez te kraje wspdélnej, zewnetrznej taryfy cel-
nej oraz ujednoliconej polityki handlowej wobec krajow trzecich.

e Wspélny rynek —ugrupowanie w formie unii celnej, w ktéorym istnieje
swobodny, wewnetrzny przeplyw czynnikéw produkeji.

e Unia gospodarcza — obejmuje elementy wspélnego rynku z jedno-
czesna, pelng koordynacja lub unifikacja ré6znych dziedzin polityki gospo-
darczej, np. polityki rolnej, walutowej, transportowej, fiskalnej, socjalnej,
ustawodawstwa gospodarczego, przemystowej.

Dodatkowe formy ugrupowan to:

e Unia polityczna — pelna koordynacja lub unifikacja podstawowych
dziedzin polityki wewnetrznej, polityki zagranicznej, ewentualnie polityki
obronnej, ustanowienie organéw ustawodaweczych i wykonawczych o po-
nadpanstwowych kompetencjach; obejmuje wszystkie elementy unii gos-
podarczej.

e Unia walutowa — jako forma posrednia pomiedzy wspdélnym rynkiem
1 unig gospodarczg charakteryzuje sie pelna koordynacja polityki walutowej,
kursowej, utworzeniem wspélnego banku centralnego, utworzeniem wspol-
nych rezerw walutowych, wprowadzeniem wspélnej waluty.
Integracja walutowa w ramach Unii Europejskiej podyktowana jest prze-

de wszystkim rosngca wspoélzaleznos$cia ekonomiczng Wspdlnoty. Wzajemny

92



handel pomiedzy krajami UE powinien sie zatem odbywaé przy jak najbar-
dziej stabilnych kursach walutowych, a te z kolei mozliwe sg przy istnieniu
jednej waluty.

Przed zaakceptowaniem przez Rade Europejska zaproponowanego w ra-
porcie Delorsa scenariusza na temat praktycznych rad przej$cia do wspélnej
waluty, Iaczne koszty transakeyjne! zostaly oszacowane przez Komisje Euro-
pejska na 0,3-0,4% PKB Unii Europejskiej (okoto 20-25 mld ECU) [One curren-
cy...,1995]. Wprowadzenie jednej waluty mialoby tez, obok pewnych zagrozen,
inne zalety. Dgzenie do utworzenia takiej waluty stato sie celem Unii.

1 stycznia 2002 roku wspolna waluta europejska stala sie faktem. W jedena-
stu krajach europejskich pojawila sie nowa waluta — euro, tgcznie ponad 13
miliardéw banknotéw i 76 miliardoéw monet. Czy bedzie to porazka, czy sukces?
Bez watpienia bedzie to najwieksza w dziejach §wiata operacja finansowa o tak
ogromnej skali i stopniu skomplikowania. Droga do powstania wspoélnej waluty
Unii Europejskiej w ramach unii walutowej byta diuga, rozpoczela sie na
poczatku lat 60. Ale pierwsze przejawy dazenia do integracji w dziedzinie walu-
towej mozna zaobserwowac niedtugo po zakonczeniu II wojny Swiatowej.

...przedwezoraj...

Droga do integracji walutowej

Przejawy proceséw integracji walutowej znajdujg odzwierciedlenie w wy-
powiedzi Winstona Churchila w roku 1946 podczas przemowienia w Zurychu.
Stwierdzit on wowezas, ze kraje zachodnioeuropejskie powinny stworzy¢ Sta-
ny Zjednoczone Europy [Bien, 1988, s. 74]. Rok p6zniej, dgzac do wprowadze-
nia rozliczen wielostronnych, a w dalszej perspektywie pragngc doprowadzié
do wymienialnos$ci swoich walut, zawarto Umowe o Wielostronnym Kompen-
sowaniu Sald narastajgcych na skutek bilateralnego rozliczania obrotéw
zagranicznych. Umowa zostalo objetych czternascie krajow Europy Zachod-
niej. W pazdzierniku 1948 roku zostata zawarta Umowa o Ptatnosciach i Kom-
pensatach Europejskich. Taka tez umowa zostata powtérzona w roku 1949
[Bien, 1988, s. 75]. Istotnym posunieciem dotyczacym integracji walutowej
panstw zachodnioeuropejskich byto powotanie 1 lipca 1950 roku Europejskiej
Unii Platniczej. Bank Rozrachunkéw Miedzynarodowych w Bazylei ustalat, na
koniec kazdego miesigca, zbiorcze saldo ptatnos$ci wynikajgce z prowadzonego
przez dane panstwo obrotu handlu zagranicznego, ktore stanowito zobowigza-
nie lub nalezno$¢ danego kraju w stosunku do Unii Platniczej jako instytucji
bedacej samodzielnym partnerem rozliczen [Klawe, Makaé¢, 1987, s. 76].

Kolejne kroki na drodze do integracji walutowej odbywaty sie w ramach
Europejskiej Wspoélnoty Gospodarczej (EWG) powstalej na mocy Traktatu
Rzymskiego 1 stycznia 1958 roku. Nalezy jednak podkreslié¢, ze w poczatko-

! Koszty transakeyjne rozumiane sg jako koszty dokonywania transakeji dewizowych oraz
koszty zabezpieczenia przed ryzykiem kursowym.

93



wym okresie europejskiej integracji gospodarczej problematyka walutowa
nie zajmowala czolowego miejsca, cho¢ w Traktacie Rzymskim stwierdzono,
ze polityka kursowa krajow cztonkowskich EWG powinna by¢ ,,przedmiotem
wspolnej troski”.

W 1961 roku Komitet do Spraw Dziatania na Rzecz Stanéw Zjednoczonych
Europy, ktéoremu przewodniczyt Jean Monet, wystapit z ideg utworzenia euro-
pejskiego systemu rezerw walutowych. W 1962 roku, natomiast, Program Akcji
Komisji EWG postulowal m.in. ustanowienie stalych kurséw wymiennych [Zu-
kowski, 1999, s. 22].

Pierwszy w pelni konkretny i rozwiniety projekt powigzania gospodarek
panstw EWG we wspdélny obszar walutowy powstat w grudniu 1968 roku. Byt to
Plan Barre’a, ktory oficjalnie zostal przedlozony kilka miesiecy pdzniej
jako dokument EWG pod postacig ,,Memorandum Komisji EWG z dnia 12 lu-
tego 1969 roku w sprawie koordynacji polityki gospodarczej i wspoéipracy
w sprawach walutowych w ramach Wspélnoty”. Zalozeniem planu byta wspo61-
praca walutowa krajow Wspoélnoty polegajaca na krétko- i sredniookresowej
pomocy finansowej krajom majgcym trudnos$ci z utrzymaniem kursu wiasnej
waluty. W marcu 1970 roku zostal przygotowany drugi plan Barre’a. Do-
tyczyl on stopniowej realizacji unii gospodarczo-walutowej i nawigzywat do
pierwszej wersji planu. Unia gospodarczo-walutowa miata zostaé¢ urzeczy-
wistniona w trzech etapach: etap wstepny (1970-1971); etap przygotowania
unii (1972-1975); etap realizacji (1976-1978). Projekty te w praktyce mialy nie-
wielkie znaczenie, ale us§wiadomily konieczno$é $cistej wspoipracy waluto-
wej i potrzebe integracji walutowej [Komar, 1993, s. 16-17]. Mniej wiecej
w tym samym czasie co plan Barre’a powstal program zespotu ,,Talent”. Utwo-
rzony przez belgijskich ekonomistéw zespot ,,Talent” podkreslat konieczno$é
dokonywania posunieé¢ integracyjnych zaréwno w sferze walutowej, jak i gos-
podarczej, spolecznej oraz politycznej. Plan ten przewidywat cztery etapy rea-
lizacji: automatyczne udzielanie kredytéw krajom majgcym trudnos$ci ptatni-
cze; stopniowe zwiekszanie emisji nowej, wspolnej waluty EWG; ograniczanie
marzy wahan kursow, az do ich zaniku; powolanie do zycia systemu rezerwy
federalnej panstw EWG, ktéry zajmowalby sie kreacjg wspoélnej waluty, a tak-
ze decydowalby o polityce walutowej catego nowo utworzonego obszaru walu-
towego. Zakonczenie procesu budowy unii gospodarczej i walutowej miato
nastapi¢ w 1980 roku. Plan ten nie zostat jednak przyjety. Jednym z powodow
jego odrzucenia byt fakt, ze powstal poza oficjalnymi opracowaniami EWG
[Bien, 1988, s. 86-87]. W istotny spos6b wplynal on jednak na ukierunkowanie
dyskusji i prac majacych na celu stworzenie ostatecznego planu utworzenia
unii gospodarczej i walutowe;j.

Praktyczny poczatek procesu tworzenia unii gospodarczej i walutowej
mial miejsce podczas europejskiego spotkania w Hadze w grudniu 1969 roku.
Zostal wowezas opracowany przez 6wcezesnego premiera Luksemburga Pierre
Wernera plan powotania unii walutowej. W maju 1970 roku ogloszony zostat
raport tymezasowy, nazywany pierwszym raportem Wernera. Ostateczna wer-
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sja planu utworzenia unii walutowej w EWG zostata przedstawiona Radzie
Europy 8 pazdziernika 1970 roku. Byt to tzw. drugi plan Wernera. Plan przewi-
dywat kilkustopniowg realizacje unii gospodarczej i walutowej. Pierwszy
etap, sposrod proponowanych trzech, miat obejmowadé lata 1971-1973. Ostatni
etap, natomiast, miat przypas$é na rok 1980 [Raczkowski, 1984, s. 356]. Pierw-
szym krokiem w realizacji planu Wernera bylo ustanowienie europejskiego
,weza” walutowego w 1972 roku. Przyjeto w nim zasade, ze dopuszczalny prze-
dzial wahan kurséw rynkowych wynosi +2,25% woké6t kurséw centralnych.
W praktyce bardzo szybko pojawily sie trudnosci w urzeczywistnieniu tej za-
sady. Funt brytyjski wycofat sie z ,,weza”, a wkrétce podobnie stalo sie z lirem
wloskim i frankiem francuskim. W 1978 roku mechanizmowi kursowemu pod-
legaly juz tylko marka niemiecka oraz waluty krajow Beneluksu [Oreziak,
1999, s. 15]. Po niepowodzeniu ,,weza” walutowego plan Wernera praktycznie
upadt. Ale przyczyny byly tez inne, np. szybki wzrost inflacji i jej zr6znicowa-
nie w krajach cztonkowskich, brak odpowiednich podstaw prawnych do utwo-
rzenia unii walutowej oraz kryzys energetyczny z 1973 roku i zwigzane z tym
znaczne pogorszenie koniunktury gospodarczej na Swiecie. W krajach czton-
kowskich Wspélnoty wystapily recesje i znaczne trudnosci ptatnicze. 7 stycz-
nia 1976 roku zostal przedstawiony dokument oparty na dotychczasowych
raportach i ocenach na temat unii gospodarczej i walutowej2. Dokument ten
nie mial jednak wiekszego znaczenia [Bien, 1988, s. 212]. Istniejgca w tym cza-
sie stagnacja spowodowana byla plynnym kursem walutowym i brakiem poli-
tyecznej woli krajow cztonkowskich do wprowadzenia unii gospodarczo-walu-
towe;j.

Ozywienie dyskusji na temat utworzenia unii walutowej nastapito w 1977
roku podczas przemoéwienia 6wczesnego przewodniczgcego Komisji Europej-
skiej we Florencji, tzw. wykladu Monneta [Gtowacki, Ruszkowski, 1995, s. 23],
w ktérym rozwiniety zostal nowy program unii gospodarczej i walutowej. Za-
warte w programie zatozenia wywarly wplyw na decyzje szeféw panstw i rza-
dow podjete w Bremie w 1978 roku. Istotne decyzje zostaly nastepnie podjete
w kwietniu 1978 roku na spotkaniu Rady Europejskiej w Kopenhadze, gdzie
omawiano ogélne zalozenia europejskiego systemu walutowego. Zréznicowa-
ne propozycje reprezentowaly strony francuska i niemiecka. Niemcy akcento-
wali potrzebe uwzglednienia gospodarczych przestanek stabilnej strefy walu-
towej, a Francuzi m.in. potrzebe uwzglednienia europejskiej jednostki walu-
towej, metod ksztaltowania kursé6w walutowyeh [Komar, 1993, s. 20-21].

Silne powiazania gospodarcze krajéw Unii przy jednoczesnym poziomie
wahan kursow staly sie motywem do podjecia dziatan zmierzajacych do ko-
ordynacji polityki kursowej krajow cztonkowskich Wspo6lnot Europejskich
oraz utworzenia wspo6lnego systemu walutowego.

2 Oproécz przedstawionych powyzej raportow i planéw powstawaly tez inne programy w spra-
wie utworzenia europejskiej unii walutowej np. raport R. Marjolina, raport Ortoliego.
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Europejski System Walutowy

W roku 1977 prezydent Francji Valéry Giscard d’Estaing oraz kanclerz Nie-
miec Helmut Schmidt wystgpili ze wspolng inicjatywa stabilizacji kursé6w wa-
lutowych, ktéra przybrata ksztalt Europejskiego Systemu Walutowego. Z tej
inicjatywy utworzony zostal, na mocy rezolucji uchwalonej w Brukseli przez
Rade Europejska 5 grudnia 1978 roku, Europejski System Walutowy (ESW).
W wyniku porozumienia miedzy bankami krajow czilonkowskich ESW zostat
wprowadzony w zycie i zaczal funkcjonowaé 13 marca 1979 roku?. Europejski
System Walutowy mial stuzyé stabilnemu wzrostowi gospodarczemu krajow
czlonkowskich, stopniowemu powrotowi do pelnego zatrudnienia, zblizeniu
poziomu zycia w krajach cztonkowskich, ograniczaniu nieré6wnos$ci regional-
nych. Celem ESW miato by¢ ustanowienie strefy stabilnych kurséw waluto-
wych, ale System mial takze utatwi¢ konwergencje polityki gospodarczej
i stworzyé podstawy dla przysztej Unii Europejskiej [Komar, 1993, s. 27]. Wyni-
ka z tego, ze cele zawieraly zaréwno elementy gospodarcze, jak i polityczne.

Na Europejski System Walutowy zlozyly sie trzy sktadniki:
¢ Mechanizm kurséw walutowych (Exchange Rate Mechanism — ERM);
¢ System kredytowy (Credit System);
¢ Europejska jednostka walutowa (European Currency Unit — ECU).

Celem ERM byla stabilizacja kurséw walutowych krajow cztonkowskich.
Mechanizm kursowy zakladat $cisia koordynacje polityki monetarnej, ekono-
micznej i budzetowej, opartej na idei statych kurséw walutowych o dwéch
progach interwencji: fakultatywnym i obligatoryjnym. Poczatkowo pasmo od-
chylen kurséw rynkowych od kurséw centralnych zostato ustalone na +2,25%.
Pé6zniej wahania poszerzono do +6%, a w 1993 roku do +15%*. W sytuacji, gdy
dwie waluty osiggaly gorne granice pasma dopuszczalnych wahan, banki cen-
tralne krajow czlonkowskich byty zobowigzane do interwencji w celu podtrzy-
mania kursu rynkowego stabej waluty w tych przedziatach. Tylko w ostatecz-
nosci dopuszcezana byta korekta kursu.

System kredytowy Europejskiego Systemu Walutowego byl nastawiony na
udzielanie pomocy krajom cztonkowskim w finansowaniu interwencji waluto-
wych oraz deficytow bilanséw platniczych. Dewaluacja i rewaluacja moglta
byé¢ dokonywana na mocy wspoélnej decyzji. W rezultacie ESW stat sie syste-
mem kurséw stalych. System kredytowy umozliwiat skorzystanie z pomocy fi-
nansowej poprzez istnienie czterech rodzajow kredytéw [Komar, 1993, s. 55—
-58]: utatwienia bardzo krétkoterminowe (okres splaty do 60 dni); kredyty
krotkoterminowego wsparcia monetarnego (termin splaty od 3 do 9 miesiecy);
Srednioterminowa pomoc finansowa (termin spiaty od 2 do 5 lat); kredyty dtu-
goterminowe (termin splaty powyzej 5 lat).

3 Por.: [Jakubiszyn, Karski, Rybinska, 1999, s. 16; Oredziak, 1998, s. 219].
4 Dla marki niemieckiej oraz guldena holenderskiego pozostawiono wahania +2,25%.
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Europejska jednostka walutowa — ECU® stanowila najwazniejsza cze§é
ESW i istniata od 13 marca 1979 roku do 31 grudnia 1998 roku. ECU nadano
ksztalt koszyka walutowego, ztozonego z okreslonej liczby walut krajéow czton-
kowskich Unii. Poczatkowo w sktad ECU wchodzito 9 walut. W 1998 roku,
a wiec w momencie zakonczenia funkcjonowania, na ECU sktadato sie 12 wa-
lut. W 1984 roku, bowiem, do koszyka wigczono waluty Grecji, Hiszpanii
i Portugalii. Na mocy traktatu z Maastricht w 1994 roku koszyk ECU zostal
zamrozony. W praktyce oznaczalo to, ze waluty Austrii, Szwecji i Finlandii
(ktére weszly do UE 1 stycznia 1995 roku) nie zostaty do niego wiaczone. Wiel-
ko$é udziatu w koszyku ECU zalezala od ekonomicznej pozycji danego pan-
stwa, w ktorej uwzgledniano np. wysoko$é dochodu narodowego brutto, udziat
handlu zagranicznego danego kraju cztonkowskiego w wymianie handlowej
wewnatrz Unii. W Europejskim Systemie Walutowym ECU spelniato nastepu-
jace funkcje:
¢ Denominator walut krajow czlonkowskich;

* Wskaznik ksztaltowania kurséow (wskaznik rozbieznosci);
 Srodek platniczy miedzy bankami centralnymi;
» Skladnik rezerw walutowych krajow czionkowskich.

ECU stato sie instrumentem zmniejszania ryzyka kursowego i uzyskato
wysoka pozycje jako waluta emisji obligacji miedzynarodowych. Ale jako wa-
luta miedzynarodowa stopniowo tracito na znaczeniu, co spowodowane bylo
brakiem banku centralnego oraz stalg tendencja do deprecjacji. Wkrétce
ECU zostato zastgpione przez nowa walute europejska.

Na przestrzeni 19 lat funkcjonowania ESW zmiany kurséw centralnych do-
konywane byly osiemnastokrotnie. W tym tez czasie istnial okres sze$cioletni,
kiedy to dostosowania kurséw nie mialy miejsca (od stycznia 1987 roku do
wrzesnia 1992 roku) — byto to efektem zredukowania réznic w stopach inflacji
pomiedzy krajami cztonkowskimi, a takze zaangazowania sie tych krajow na
rzecz przyszlej unii gospodarczej i walutowej. Europejski System Walutowy,
w ktérego funkcjonowaniu mozna wyréznié¢ 5 faz [Scobie, 1998, s. 46], stal sie
waznym etapem w procesie budowy unii gospodarczej i walutowej. W trakcie
istnienia ESW powstaty bowiem podstawy prawne unii gospodarczej i waluto-
wej. Stad do wspo6lnej waluty byto juz niedaleko...

...wezoraj...

Raport Delorsa
W 1989 roku rzady krajow EWG powolaly Komitet, ktéremu przewodniczyt
Jacques Delors. Tzw. Komitet Delorsa skupial gubernatoréw bankéw central-

5 Jednolita definicja ,,europejskiej jednostki rozrachunkowej” zostata po raz pierwszy sfor-
mulfowana przez Rade Gubernatoréw Europejskiego Banku Inwestycyjnego w kwietniu 1975 roku
jako koszyk dziewieciu walut krajow cztonkowskich. 7 lipca 1977 roku Rada Europejska dokonata
zmiany na ,,europejska jednostke walutowg” [ Miedzynarodowe..., 1996, s. 180].
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nych krajéw Unii oraz niezaleznych ekspertéw. Zostal powotany decyzjg Rady
Europejskiej obradujacej w Hanowerze 27 i 28 czerwca 1988 roku [Oreziak,
1998, s. 264]. Zadaniem Komitetu bylo opracowanie planu i harmonogramu
wprowadzenia unii gospodarczej i walutowej, a w efekcie wspolnej waluty.
Propozycje opracowane przez Komitet zostaly zawarte w raporcie okreSlanym
jako Raport Delorsa. Zgodnie z Raportem, opublikowanym w kwietniu 1989
roku, unia gospodarcza i walutowa mialy stanowié¢ dwie integralnie ze sobg
zwigzane czesci jednej catoSci [Report..., 1989]. Raport Delorsa zawierat opis
tworzenia unii gospodarczej i walutowej w trzech etapach.

W pierwszym etapie, przypadajacym na lata 1990-1993 miato zostaé¢ zakon-
czone tworzenie jednolitego rynku wewnetrznego, w tym rynku finansowego,
oraz zagwarantowany swobodny przeplyw kapitatu i ustug finansowych, a tak-
ze budowanie wspoélnego obszaru walutowego, osiagniecie zbieznos$ci wyni-
kéw ekonomicznyeh krajow Unii poprzez wzmocnienie koordynacji ich poli-
tyk gospodarczych, a poza tym wynegocjowanie i ratyfikowanie traktatu za-
wierajgcego poprawki do Traktatu Rzymskiego, niezbedne do ustanowienia
unii gospodarczej i walutowej.

Drugi etap, przewidziany na lata 1994-1996°% miat byé etapem przej$cio-
wym i przygotowawczym do etapu trzeciego. Podczas tego etapu mialy byé
kontynuowane dzialania zmierzajace do zblizenia wynikéw gospodarczych
krajow Unii, a takze podjete dziatania na rzecz utworzenia europejskiego
banku centralnego, ktéory mialby koordynowaé polityke monetarng i dokony-
wa¢é przygotowan do utworzenia unii walutowej.

W etapie finalnym — trzecim, proponowanym na rok 19977, wprowadzone
mialy by¢é nieodwracalnie usztywnione kursy miedzy walutami krajow czion-
kowskich i miala zaczagé funkecjonowaé unia gospodarcza i walutowa. W tym
etapie miata sie tez pojawi¢ wspolna waluta europejska.

Raport Delorsa zainicjowal praktyczne posuniecia w kierunku nieodwra-
calnej integracji europejskiej na rzecz unii gospodarczej, walutowej oraz
politycznej.

Traktat z Maastricht

PomysSlne sfinalizowanie negocjacji dotyczacych stworzenia unii gospo-
darczej, walutowej i politycznej nastgpito 9 i 10 grudnia 1991 roku w Maast-
richt. Zostal wowczas zatwierdzony przez Rade Europejska, traktat powolu-
jacy Unie Europejska (Treaty on European Union [1992]), ktéry w duzej mierze
uwzglednial propozycje zawarte w Raporcie Delorsa. Podpisanie traktatu na-
stapito 7 lutego 1992 roku, a po trwajacym prawie 2 lata okresie ratyfikacji,
traktat wszedl w zycie 1 listopada 1993.

Traktat o Unii Europejskiej wprowadzit swobode przeptywu kapitatu we-
wnatrz Unii oraz pomiedzy UE a krajami trzecimi, obowigzek stabilizacji cen

6 W praktyce etap ten trwal do 1998 roku.
7 W praktyce trzeci etap rozpoczat sie w roku 1999.

98



i unikania nadmiernych deficytow budzetowych, umocnienie niezaleznoSci
bankéw centralnych. Traktat z Maastricht utworzyt Europejski Instytut Walu-
towy, nakreslil ksztalt przysziego Europejskiego Banku Centralnego, sformu-
towat tzw. kryteria zbieznoS$ci oraz postanowil o wprowadzeniu od 1 stycznia
1999 roku jednolitej waluty europejskiej EURO. Podpisany przez przywodcow
dwunastki traktat z Maastricht obejmowatl unie gospodarczg, walutowg i poli-
tyczng [Kisiel-Lowezyce, 1994, s. 207-208]. Traktat z Maastricht zawierat trzyeta-
powy scenariusz realizacji Unii Gospodarczej i Walutowej, zaproponowany
w Raporcie Delorsa. Scenariusz ten zostal uzupelniony w maju 1995 roku
w ,,Zielonej ksiedze” o praktyczne problemy przejscia do wspdlnej waluty,
opracowanej przez Komisje Europejska i zaakceptowanej przez Rade Europej-
skag w grudniu 1995 roku w Madrycie [Jakubiszyn, Karski, Rybinska, 1999, s. 18].

Unia ekonomiczna dotyeczy:

e ostatecznego zniesienia barier fizycznych, technicznych i fiskalnych we-
wnatrz Unii;

¢ reformy funduszy strukturalnych na promocje rozwoju regionalnego oraz
korygowania réznic w rozwoju miedzy regionami krajéow Wspoélnoty;

* koordynacji polityki ekonomicznej i fiskalnej dla zwiekszenia konwergen-
cji krajow i oparcia tego procesu na wielostronnej kontroli.

Unia monetarna obejmuje:

e II etap tworzenia unii monetarnej (I etap rozpoczat sie w lipcu 1990 roku
wraz z liberalizacja przeptywu kapitalu miedzy krajami cztonkowskimi),
wdrazany od 1 stycznia 1994 roku. Etap ten przewidywal powstanie Euro-
pejskiego Instytutu Walutowego® w miejsce dotychezasowej Rady Guwer-
nerow Bankow Centralnych,;

e III etap tworzenia unii walutowej, od 1997 roku, wyznaczajacy krajom, kto-
re mialy do niego przystapié, nastepujgce wymagania, tzw. kryteria zbiez-
nosci (spetnione ré6wnolegle w okresie 2 lat poprzedzajacych wejscie w I11
etap):

— stopa inflacji nie wyzsza niz 1,5 punktu procentowego ponad Srednig
stope inflacji w 3 krajach Unii z najnizszym poziomem;

— deficyt budzetowy nie wyzszy niz 3% PKB;

— dlugoterminowa stopa procentowa nie moze przekroczy¢ wiecej niz o 2
punkty procentowe Sredniego poziomu stép procentowych w 3 krajach
UE o najnizszej inflacji;

— dlug publiczny nie wiekszy niz 60% PKB;

— waluta krajowa jest uczestnikiem Europejskiego Mechanizmu Kursow
Walutowych i brak jej dewaluacji z inicjatywy rzadu danego kraju
czlonkowskiego.

8 Europejski Instytut Monetarny to ponadnarodowy organ koordynujacy dziatalno$é Bankow
Centralnych i przygotowujacy wytyczne dla wspélnej polityki walutowej.

99



Unia polityczna obejmuje:

¢ wstepne ustalenia, na jakich ogélnych zasadach powinna sie opieraé
wspolpraca w polityce zagranicznej;

¢ wspo6lng polityke obronna;

* koordynacje polityki obronnej i zagranicznej, wspoOiprace policyjnag
i sagdownicza (np. problemy imigracji i zasady przyznawania azylu).
Zgodnie z traktatem z Maastricht kraje Unii Europejskiej weszly, od 1

stycznia 1994 roku, w II etap tworzenia unii gospodarczej i walutowej. Etap

ten, poza tym, ze byl etapem przejSciowym przygotowujgcym Kkraje cztonkow-
skie do wejscia w koncowg faze UGW, miat takze nakioni¢ do konwergencji
gospodarczej, ktora byta niezbednym warunkiem do wprowadzenia jednolitej

waluty [Synowiec, 1996, s. 39].

III etap tworzenia UGW

Podczas spotkania Rady Europejskiej w Madrycie, w dniach 15-16 grudnia
1995 roku, omawiano wiele zagadnien, m.in. przyszio$é wspélnej waluty euro-
pejskiej. To wlasnie na tym spotkaniu uzgodniono, ze wspo6lna waluta bedzie
nazywac sie euro, a nie ecu. Jednoczes$nie ustalono, ze euro zostanie wprowa-
dzone 1 stycznia 1999 roku i poprzedzone powolaniem Europejskiego Banku
Centralnego. W tym tez czasie przestanie istnieé¢ ecu. Rozliczenie nastapi we-
diug kursu 1 ecu = 1 euro, przy czym przez pierwsze 3 lata, na ro6wnych pra-
wach, bedg funkcjonowaé waluty narodowe krajéw czlonkowskich i euro, na-
tomiast transakcje gietdowe i bankowe bedg przeprowadzane juz w nowej walu-
cie. Rada Europejska miata tez ocenié¢ w 1998 roku, ktére kraje spelniaja nie-
zbedne warunki do wprowadzenia jednolitej waluty, czego podstawa mialy by¢
wyniki ekonomiczne krajow czionkowskich z 1997 roku. Rada podkreslata jedno-
czesnie, ze decydujace znaczenie dla powodzenia unii gospodarczej i walutowej
ma dyscyplina budzetowa poszczegblnych krajow oraz wysoki stopien zbieznosci
wskaznikéw makroekonomicznych w krajach czlonkowskich Unii.

Kolejne spotkanie , Pietnastki” dotyczace unii gospodarczej i walutowej
miato miejsce we Florencji w dniach 21-22 czerwca 1996 roku. Odnotowano
wowcezas znaczny postep krajow czlonkowskich na drodze do UGW. Zatwier-
dzony zostal réwniez Raport ECOFIN®, przedstawiony w Luksemburgu 3
czerwea 1996 roku, ktory zawieral wytyczne na temat dyscypliny budzetowej
w trzecim etapie oraz przysziych stosunkéw miedzy uczestnikami UGW a kra-
jami, ktore sie do niej nie zakwalifikuja.

W dniach 13-14 grudnia 1996 roku Rada Europejska spotkala sie w Dubli-
nie. Przyjeto pakt stabilizacji rozwoju, stanowigcy katalog kryteriow fiskal-
nych Traktatu z Maastricht zwigzanych z tworzeniem unii gospodarczej
i walutowej. Kolejne posiedzenie Rady Europejskiej odbyto sie w Amsterda-
mie 16-17 czerwca 1997 roku i zakonczyto z sukcesem prace Konferencji Mie-
dzyrzadowej, prowadzac do osiggniecia pelnego porozumienia na temat pro-

9 ECOFIN — Rada Unii Europejskiej ds. Finansowych i Gospodarezych.
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jektu nowego Traktatu. Ustalone zostaly wtedy zasadnicze elementy nowego
Europejskiego Systemu Walutowego (ESW 2), ktéry miat by¢ ustanowiony od 1
stycznia 1999 roku. Postanowiono réwniez o wprowadzeniu =15-procentowe-
go przedzialu wahan kurséw. Natomiast podczas spotkania w Luksemburgu,
13 grudnia 1997 roku, uzgodniono m.in., w jaki sposéb bedzie prowadzony
w unii gospodarczej i walutowej dialog miedzy Rada, reprezentujgcg interesy
polityki gospodarczej, a Europejskim Bankiem Centralnym stojgcym na stra-
zy polityki pieniezne;j.

W marcu 1998 roku zostal wydany raport na temat sytuacji gospodarczej
w krajach cztonkowskich i ich przygotowania do trzeciego etapu UGW. 21
kwietnia ECOFIN przyjal wiekszo$cig glosé6w rekomendacje Komisji w spra-
wie krajow czlonkowskich speilniajgcych kryteria wprowadzenia wspolnej
waluty. 2 maja odbyla sie specjalna sesja Parlamentu Europejskiego w spra-
wie rekomendacji ECOFIN-u. Wtedy tez szefowie rzadow i panstw cztonkow-
skich w ramach Rady Europejskiej zdecydowali, ktére kraje jako pierwsze be-
da uczestniczyé¢ w strefie EURO. Kryteria wspolnej waluty zostaly spelnione
przez 11 krajow: Austrie, Belgie, Finlandie, Francje, Hiszpanie, Holandie,
Irlandie, Luksemburg, Niemcy, Portugalie, Wiochy. Kraje te weszly w skiad
unii walutowej. Do unii gospodarczej i walutowej (UGW) nie przystapily 4 kra-
je czltonkowskie Unii Europejskiej — Wielka Brytania, Szwecja i Dania ze
wzgledow politycznych oraz Grecja z powodu niespelnienia kryteriéw ekono-
micznych.

1 czerwca 1998 roku, we Frankfurcie nad Menem, zaczal dziata¢ Europej-
ski Bank Centralny, odpowiedzialny za calo$é polityki walutowej i monetar-
nej 11 krajow UE. Istotg UGW jest wspolna polityka monetarna, prowadzona
przez EBC. Europejski Bank Centralny ustala poziom podstawowych stép pro-
centowych (dla operacji refinansowych, pozyczek i depozytéw). Naczelnym
zadaniem RBC jest stabilizacja cen na obszarze unii walutowej. W gestii naro-
dowej pozostala polityka podatkowa.

31 grudnia 1998 roku Rada Europejska zaadaptowala nieodwracalne kursy
walutowe w stosunku do euro. O godzinie 14.00 czasu Srodkowoeuropejskiego
Europejski Bank Centralny (EBC), poprzez SWIFT, zawiadomil wszystkie in-
stytucje o zatwierdzonych, nieodwracalnych kursach!®. Jednolita waluta
europejska euro stala sie rzeczywistoscia 1 stycznia 1999 roku.

...dzis...

Istota nowej waluty europejskiej

Euro to nowa, wspélna waluta krajow Europejskiej Unii Walutowej (Euro-
pean Monetary Union — EMU). Stala sie pelnoprawnym Srodkiem ptatniczym
w chwili powstania EMU, tzn. 1 stycznia 1999 roku. Zastgpita ecu w stosunku

10 www.ion.org oraz www.europa.eu.int
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1:1. Do 1 stycznia 2002 roku funkcjonowata wytgcznie w obrocie bezgotéwko-
wym. Po tej dacie znajduje sie w obrocie gotowkowym. Wycofanie z obiegu wa-
lut narodowych nastapi w lipcu 2002 roku. Symbol euro to grecka litera epsi-
lon przekreSlona dwiema rownoleglymi liniami. 1 euro dzieli sie na 100 euro-
centéw, jego kodem ISO jest EUR.

Od poczatku swego istnienia euro ma sztywny i ostateczny kurs w stosunku
do 11 walut narodowych, dzieki temu zostato wyeliminowane ryzyko kursowe
w obrebie tych walut. Kursy walut krajow cztonkowskich UGW do euro, oglo-
szone w rozporzadzeniu Komisji Europejskiej No. 2866/98 z 31.12.98 i obo-
wigzujgce w sposob ostateczny od 1 stycznia 1999 roku do 31 grudnia 2001
roku, byly nastepujace:

1 euro = 13,7603 szylinga austriackiego

1 euro = 40,3399 franka belgijskiego i luksemburskiego
1 euro = 5,94573 marki finskiej

1 euro = 6,55957 franka francuskiego

1 euro = 166,386 pesety hiszpanskiej

1 euro = 2,20371 guldena holenderskiego

1 euro = 0,787564 funta irlandzkiego

1 euro = 1,95583 marki niemieckiej

1 euro = 200,482 eskudo portugalskiego

1 euro = 1936,27 lira wiloskiego

Kursy walut krajéw UGW do euro
Zrodlio: Euro blizej, 2000, Biuro ds. Adaptacji Euro Banku Handlowego w Warszawie S.A., 01.2000.

W okresie od 1 stycznia 1999 roku do 31 grudnia 2001 roku, zwanym okre-
sem przejSciowym, obowigzywata zasada ,,nie mozna zmusié, nie mozna za-
broni¢ stosowania euro”. Wybor nalezal do uzytkownika — klienta banku.
Swobody wyboru nie mialy natomiast banki — zostaly one zobligowane do po-
slugiwania sie wytgcznie euro w rozliczeniach miedzybankowych. Od 1 stycz-
nia 2002 roku stosowanie euro zamiast 11 walut narodowych krajéw UGW jako
miary wartosci, Srodka ptatniczego i Srodka tezauryzacji jest obligatoryjne dla
wszystkich [Euro blizej, 2000].

Kalendarium wydarzen

DATA WYDARZENIE
01.07.1990 Poczatek pierwszego etapu UGW — liberalizacja przeptywu kapitatu
01.01.1993 Utworzenie rynku wewnetrznego — swobodny przeptyw towaréw, ustug, oséb i kapitatu

01.01.1994 Poczatek drugiego etapu UGW — powotanie Europejskiego Instytutu Monetarnego we
Frankfurcie

01.03.1995 Przyjecie przez Komisje Europejska ,,Zielonej ksiegi” — projektu przejscia do jednej,
wspolnej waluty
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DATA WYDARZENIE
16.12.1995 Postanowienie Rady Europejskiej w Madrycie o przyjeciu nazwy euro
02.05.1998 Wybér krajow, ktore spetnity kryteria konwergencji — wybrano 11 krajow
31.12.1998 Ustalenie nieodwotalnych kurséw bezposrednich miedzy euro a walutami krajowymi
01.01.1999 Euro zastepuje ecu w stosunku 1:1; waluty narodowe staja si¢ podnominatami
01.01.2002 Wprowadzenie do obiegu banknotéw i monet euro
01.07.2002 Waluty narodowe traca waznos¢ (mozna je wymieniac tylko w bankach)

Zrédlo: www.euro.paneuropa.l.pl

Skutki utworzenia Unii Gospodarczej i Walutowej

Jako najistotniejszg korzysS¢ z utworzenia Unii Gospodarczej i Walutowej
nalezy okresli¢ jej stabilizujgce oddziatywanie na gospodarki krajow czion-
kowskich — efekt stabilizujgcy utworzenia UGW. Jeszcze przed utworzeniem
Unii Gospodarczej i Walutowej inflacja w krajach cztonkowskich spadia do
niskiego poziomu, nastapila zbiezno$é narodowych stép procentowych i stabi-
lizacja kursé6w walutowych. Dyseyplina monetarna i niska inflacja sa utrzymy-
wane w ramach UGW dzieki:
¢ presji rynkéw miedzynarodowych na utrzymanie dyscypliny monetarnej;
¢ braku mozliwos$ci inflacyjnego finansowania deficytow budzetowych;
¢ zdecydowanie antyinflacyjnemu statutowi Europejskiego Banku Central-

nego oraz jego zakladanej odpornosci na presje rzadow czy zwigzkow za-

wodowych.

Unifikacja waluty oraz bardziej efektywne mechanizmy platnicze w obre-
bie UGW sprzyjaja dalszej integracji europejskiej [Bielecki, Walewska, 1999].
Powstanie UGW oraz euro oznaczaja jednolity europejski rynek finansowy
z jednakowg dla wszystkich walut strefy euro referencyjng, krotkookresowa
stopa procentowa!l. Rynek taki umozliwia latwiejsze poréwnywanie cen, jest
wiec rynkiem bardziej przejrzystym. Dzieki eliminacji ryzyka kursowego cena
pienigdza ulega ujednoliceniu. Z uwagi jednak na zréznicowane ryzyko diuz-
nika i niejednolite systemy fiskalne pewne narodowe réznice w cenach pozo-
stang.

Na terenie Eurolandu na pewno wzroSnie znaczenie ratingu kredytowego
— jego uzyskanie oraz jako$é czesto bedg niezbednym warunkiem dla pozys-
kania inwestoréw nielokalnych dla inwestycji w instrumenty dtuzne lub in-
westycji bezposrednich. Do inwestowania w strefie euro bedzie zacheca¢ per-
spektywa wyzszego wzrostu gospodarczego, korzySci zwigzane z zakonczeniem
budowy jednolitego rynku, stworzenie obszernego i plynnego rynku finanso-
wego, co wplynie na zmniejszenie kosztéw transakeyjnych i kosztow kapitatu
[Szelag, 1998].

11 Wraz z pojawieniem sie euro znikly w UE narodowe stopy referencyjne dla walut narodo-
wych. Zastapit je EURIBOR — nowa stopa referencyjna rynku pienieznego dla euro, tzn. stopa, po
ktorej pierwszorzedne banki krajow UGW oferuja sobie nawzajem depozyty terminowe. Punktem
odniesienia moze by¢ tez EUROLIBOR — LIBOR dla euro, tzn. stopa, po ktérej oferowane sa krot-
koterminowe depozyty denominowane w euro na londynskim rynku miedzybankowym.
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Powstanie drugi na §wiecie, pod wzgledem wielkoSci, rynek krétkotermi-
nowych instrumentéw rynku pienieznego. Wprowadzenie euro ma tez bardzo
duzy wplyw na europejskie rynki akeji oraz na gietdy. Euro zwieksza mozli-
wosci inwestowania bez ponoszenia ryzyka walutowego i pozwala jednoczes-
nie na przekwalifikowanie akcji krajowych na euroakcje. Jeden eurorynek
dla akecji powoduje wzmozone emitowanie instrumentéw finansowych. Na
zwiekszong podaz akeji wplywa kontynuacja programoéw prywatyzacyjnych
w krajach UGW, ktérych rzady daza do dalszego obnizania deficytow budze-
towych. Obserwuje sie rowniez zwiekszone procesy konsolidacyjne, np. 1gcze-
nie sie gield instrumentéw pochodnych z gieldami instrumentéw podstawo-
wych. UGW wyzwolila zwiekszong fale fuzji i przejeé¢ w Europie.

Jezeli chodzi o wplyw euro na rynek obligacji, to dzisiejszy rynek europej-
skich obligacji korporacyjnych ma rozmiary odpowiadajace dwém trzecim
wielkos$ci rynku amerykanskiego, co spowodowane jest m.in. atrakeyjnosciag
dolara dla zagranicznych emitentéw. Euro staje sie alternatywna w stosunku
do dolara walutag dla emitentéw instrumentéw diuznych z tzw. rynkéw wscho-
dzacych.

Niezbednym elementem dla ostatecznego ksztaltu jednolitego rynku euro-
pejskiego oraz wzrostu konkurencji jest wyrownywanie sie poziomu cen na
obszarze UGW. Tymczasem rok po wprowadzeniu euro réznice cenowe nadal
pozostawaly bardzo duze.

Wspoélna polityka walutowa prawdopodobnie bedzie prowadzié¢ do wzras-
tajacej korelacji cykléw koniunkturalnych w UE, w tym korelacji fluktuacji
bezrobocia.

Wprowadzenie euro eliminuje ryzyko walutowe pomiedzy krajami UGW
oraz redukuje koszty transakeyjne i arbitrazu walutowego, co pozwala na ko-
rzystniejsze planowanie handlu i dlugoterminowych inwestycji, a takze zwiek-
sza konkurencje. Unia walutowa tworzy plynny rynek finansowy, a unifikacja
waluty i bardziej efektywne mechanizmy platnicze sprzyjaja dalszej integracji
europejskich rynkéw débr i ustug [Euro blizej, 2000].

Koszty wprowadzenia euro
UGW przynosi krajom cztonkowskim nie tylko korzy$ci, ale rowniez koszty.
Trudno tez dokladnie przewidzieé¢ skutki utworzenia UGW dla krajow spoza
strefy euro, w tym réwniez dla Polski.
Do kosztéw wymiernych, dla krajéw uczestniczgcych w UGW, mozna zali-
czy¢ nastepujace koszty:
¢ adaptacji do euro systemoéw informatycznych oraz proceséw operacyj-
nych'?;
¢ szkolenia pracownikéw oraz partneréw biznesowych;
e adaptacji urzadzen postugujacych sie gotowka, np. bankomaty;

12 Koszty z tytulu zmiany systemow informatycznych, kas itp. szacowane sg na ponad 100 mi-
liardéw dolaréow.
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¢ utraty czeSci dochodoéw, np. z transakeji zabezpieczajgcych oraz ptatnosci
miedzynarodowych.

Z kosztami wprowadzenia euro wigzg sie takze koszty niewymierne, do kté-
rych mozna zaliezyé:

¢ czeSciowg utrate suwerennos$ci przez kraj cztonkowski UGW;
¢ utrate mozliwoSci emitowania wlasnej waluty;

¢ utrate kontroli narodowej nad polityka monetarna oraz politykg kursu
walutowego.

Jednym z najwiekszych zagrozen dla krajoéow strefy euro mogag byé tzw.
wstrzgsy asymetryczne. Moga one wystapi¢ w niektorych panstwach cztonkow-
skich, poniewaz jednolita polityka pieniezna w strefie euro niekoniecznie be-
dzie odpowiadaé¢ wszystkim krajom czionkowskim — moze powodowaé ozy-
wienie gospodarcze w jednych krajach i jednocze$nie stagnacje, a nawet
recesje gospodarczg w innych [Lutowski, 1999]. Kraje cztonkowskie UGW tra-
ca podstawowy instrument przeciwdziatania takiej sytuacji, jakim jest polity-
ka kursu walutowego.

Kurs euro jest pltynny. Z powodu braku koordynacji pomiedzy trzema gtéwny-
mi blokami walutowymi (dolar, euro, jen) euro bedzie odzwierciedleniem polity-
ki gospodarczej prowadzonej przez kraje zwigzane z tymi trzema walutami.

Powaznym konkurentem dla euro jest dolar. To, czy euro bedzie waluta
o znaczeniu Swiatowym, zalezy od Kkilku czynnikéw. Po pierwsze uwarunkowa-
ne jest demograficznym oraz gospodarczym znaczeniem Unii w gospodarce
Swiatowej — strefa euro jest poréwnywalna pod tym wzgledem z rynkiem
USA. Drugi czynnik to poziom rozwoju oraz stopien aktywnosci europejskich
rynkéw finansowych oraz instytucji, ktéry jest mierzony rozmiarami handlu,
zréoznicowaniem produktéw i skalg integracji. Trzecim czynnikiem jest ksztalt
polityki gospodarczej, przede wszystkim zaufanie do polityki Europejskiego
Banku Centralnego. Wymienione czynniki wyznacza wiarygodno$é wspolnej
waluty Wspoélnoty Europejskiej oraz zdolno$é¢ do odgrywania przez euro mie-
dzynarodowej roli. Stabo$¢ euro, tzn. nizszy od oczekiwanego kurs wymiany
w stosunku do dolara, moze mie¢ wplyw na proces uzyskiwania przez euro
znaczenia jako waluta rezerwowa. Stabo$¢é euro wynika z réznic w tempie roz-
woju gospodarczego pomiedzy Stanami Zjednoczonymi a Unig Europejska.
Obecnie dominujgce znaczenie dolara sprawia, ze osiggniecie przez euro po-
rownywalnej roli moze by¢ trudne i dtugotrwate.

Miedzynarodowa rola waluty przejawia sie w szeregu funkcji. W sektorze
publicznym jest uzywana jako waluta rezerwowa przez banki centralne, jako
podstawa dla kurs6w wymiennych innych walut oraz jako waluta poSredni-
czaca w interwencjach walutowych prowadzonych dla podtrzymania kursu
rodzimej waluty. W sektorze prywatnym, natomiast, jest uzywana jako waluta
fakturowania i rozliczania transakeji handlowych oraz jako waluta miedzyna-
rodowych inwestycji. W pierwszych latach swego istnienia miedzynarodowa
rola euro bedzie, najprawdopodobniej, stopniowo przejawia¢ sie w duzo
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wiekszej mierze w postaci waluty rezerwowej oraz inwestycyjnej niz transak-
cyjnej [Euro blizej, 2000].

...jutro...

Euro w Polsce

Zgodnie z Traktatem z Maastricht wszystkie kraje cztonkowskie Unii Euro-
pejskiej powinny docelowo znalezé sie w unii walutowej!?, i w efekcie wejsé
do strefy euro. Oznacza to, ze Polska réwniez musi byé przygotowana na
zastgpienie zlotego przez euro. Wezesniej musi oczywiscie spelnié pieé kryte-
riéw zbieznosci.

Argumenty przemawiajgce za uczestnictwem Polski w UGW to m.in. [Euro
blizej, 2000]:

* wejScie Polski do UGW bedzie ukoronowaniem procesu wlgczenia Polski

w struktury gospodarcze i polityczno-wojskowe Zachodu;

e pozostanie poza unig walutowag uniemozliwitoby Polsce osiggniecie pel-
nych korzySci z integracji gospodarczej w ramach Unii Europejskiej;
* uczestnictwo Polski w unii walutowej spowoduje np.:

— wzmozony naplyw kapitatu zagranicznego, przede wszystkim w formie

inwestycji bezpos$rednich;

— obnizenie kosztéw transakeyjnych w gospodarce;

— eliminacje ryzyka kursowego w relacjach z krajami strefy euro;

— wzrost sklonno$ci do oszczedzania i inwestowania.

Najlepszym rozwiazaniem dla Polski, z punktu widzenia jej przysziego
uczestnictwa w unii walutowej, byloby sztywne powigzanie ziotéwki z euro
[Siwek, 2000]. Tymczasem stanowisko Komisji Europejskiej jest takie, ze gos-
podarki i waluty krajow kandydackich sg jeszcze zbyt niestabilne i niedojrza-
te, aby juz teraz méc prawidliowo ustalié poziom kursu wymiennego do euro
[Euro blizej, 2000]. Istotny wplyw na sytuacje Polski moze mie¢ ksztaltowanie
sie wzajemnych kurséw miedzy euro a dolarem. Obie te waluty, bowiem, maja
duze znaczenie dla polskiej gospodarki. Poniewaz nie jest w pelni znany
wplyw euro na gospodarki krajow cztonkowskich Unii, a szczegélnie na tempo
wzrostu gospodarczego, wielko$é globalnego popytu, stabilno$é kursu euro,
trudno réwniez ocenié¢ wplyw wprowadzenia nowej waluty europejskiej na
polska gospodarke, w tym na polski handel zagraniczny ze strefg unii mone-
tarnej'®. Obecnie wplyw euro na gospodarke Polski, jako kraju pozostajacego
poza unig walutowa, bedzie raczej ograniczony.

Zagrozeniem dla Polski bedzie, z pewnoS$cia, utrata niezaleznos$ci w prowa-
dzeniu polityki pienieznej. Z dniem uzyskania cztonkostwa w UGW Narodowy

13 Chyba ze zdolaja wynegocjowaé klauzule tzw. opt-out, ktéra daje im mozliwosé dokonania
wyboru.
14 www.310.pl./Comenius/com_euro/euro/wspolna_waluta_euro.htm
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Bank Polski przyjmie scentralizowang polityke pieniezna Europejskiego
Banku Centralnego [Szelag, 2001].

Dokladnych skutkéw, kosztéw i korzySci, szans i zagrozen wynikajacych
z wprowadzenia euro dla polskiej gospodarki nie da sie obecnie przewidzieé.
Trudno tez powiedzieé, jakie beda nastepstwa przyjecia Polski do UGW,
a w efekcie do strefy euro. Aby to w ogéle mogto nastapié¢, Polska musi sie staé
cztonkiem Unii Europejskiej. Nie weze$niej niz w ciggu dwoch lat od pelnego
czlonkostwa Polski w UE pojawi sie u nas nowa, europejska waluta — moze
bedzie to rok 2006, 2007? A moze wcze$Sniej? Problemy te wydaja sie doSé
odlegle. Na razie Polska powinna sie skoncentrowaé¢ na wypelnieniu kryte-
riéw zbieznosSci, bo bez tego zastgpienie zlotego przez euro jest jedynie przed-
miotem teoretycznych rozwazan. A docelowe uczestnictwo Polski w UGW lezy
w strategicznym interesie naszego kraju.
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Abstract EURO—Before Yesterday, Yesterday, Today, Tomorrow...

The article was divided into four integrally connected parts concerning the
EURO: before yesterday, yesterday, today and tomorrow. On the 15t January
2002 the common European currency became a fact. In eleven European coun-
tries there appeared jointly over 13 billion banknotes and 76 billion coins. The
introduction of a common currency in the countries of the European Union is
the greatest financial operation in world history with such a huge scale and de-
gree of complication. Before yesterday—is the road to currency integration,
ended with the rise of the European Currency System with a common unit ECU.
Yesterday—lasted from the declaration of Delors’ report through the treaty of
Maastricht to the III stage of the Economic and Currency Union. Today is the
arising and introduction of the EURO. In this part the effects of the creation of
the Economic and Currency Union were presented. Unification of the currency
and more effective payment mechanisms within the ECU favour further Euro-
pean integration. The rise of the EURO signifies a uniform European financial
market with an equal for all currencies of the euro zone referential, short pe-
riod interest rate. A serious competitor for the euro is the dollar. Tomorrow con-
cerns the perspective introduction of the euro in Poland. A danger for Poland
will be certainly the loss of independence in the conducting of monetary policy.
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