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4.1.

Rozdziat 4

Korzysci i zagrozenia
wyhnikajace z przystapienia
Polski do unii walutowej

- ujecie syntetyczne!'

Streszczenie

Celem artykutu jest przedstawienie korzysci i strat ptynacych z wprowadzenia euro.
Analiza cztonkostwa we wspdélnym obszarze walutowym obejmuje efekty bezpo-
$rednie, posrednie oraz dtugookresowe. Z bezposrednimi korzy$ciami wigze sie
obnizenie kosztéw transakcyjnych, administracyjnych, jak réwniez szybsze tempo
wzrostu gospodarczego, co z kolei pozytywnie wptynie na rozwdj polskich przedsie-
biorstw. Przystapienie Polski do strefy euro wigze sie koricem wahania réznic kurséw
walutowych jak réwniez bedzie miato korzystny wptyw na rynek débr i ustug. Po-
ruszono réwniez wptyw przyjecia wspdlnej waluty w takich krajach jak: Stowacja,
Estonia, Litwa oraz kotwa. Oprdcz korzysci wynikajacych ze wspédlnego obszaru
walutowego omoéwione réwniez zostaty konsekwencje, ktére niesie za sobg wejscie
do unii monetarnej.

Wprowadzenie

W momencie przystapienia do Unii Europejskiej, Polska zobowigza-
fa si¢ do wprowadzenia wspolnej waluty. Data przyjecia euro, nie zostala
jednoznacznie okreslona. Sprecyzowane zostaly kryteria konwergencji, ja-
kie musza by¢ spelnione przez wszystkie kraje, ktore chcag wprowadzenia
wspolnej waluty. Wstapienie Polski do wspdlnego obszaru walutowego,
niesie wiele korzysci w krétkim jak i dlugim okresie. Pozytywnych rezulta-
tow mozna si¢ spodziewac poprzez obserwacje sytuacji w krajach, ktére juz

1 Dawid Szkopinski, Katedra Mikroekonomii, Wydziat Ekonomiczno-Socjologiczny,
Uniwersytet £ddzki.
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wprowadzity wspdlng walute. Przez dos§wiadczenia panstw, ktére wprowa-
dzily euro, mozna stwierdzi¢, ze cho¢ wydawac by sie mogtlo, ze bedzie to
duze wyzwanie, to warto wprowadzi¢ wspdlng walute w Polsce.

Bezposrednie korzysci ze wstapienia do unii
walutowej

Jako bezposrednie korzysci wynikajace z przystapienia do strefy euro
nalezy postrzega¢ wszystkie pozytywne efekty o trwalym charakterze,
ktdre sa wynikiem zamiany waluty narodowej na europejska [Borowski,
2004, s. 46]. Bezposrednim skutkiem przystapienia Polski do wspdlnego
obszaru walutowego bedzie zniesienie kursu wymiany ztotego do euro,
co doprowadzi do obnizenia kosztéow transakcyjnych, ktére odczuwane
sa zarowno przez polskich przedsiebiorcow, jak i gospodarstwa domowe.
Zdaniem Marka Rozkruta, wprowadzenie wspolnej waluty, doprowadzi
do tego, ze podmioty nie beda ponosily bezposrednich kosztéw finanso-
wych zwigzanych z operacjami wymiany pomiedzy walutami - krajowej
na europejska, a takze kosztéw zwigzanych z zabezpieczeniem si¢ przed
tzw. ryzykiem kursowym [Rozkrut, Konopczak, 2008, s. 10]. Eliminacja
kursu wymiany ztotego do euro spowoduje réwniez w znacznej mierze
obnizenie kosztéw administracyjnych, jakimi sg obcigzone firmy anga-
zujace $rodki finansowe w dzialalnos¢ charakteryzujaca si¢ przeprowa-
dzeniem operacji walutowych.

Najwigksze korzysci z likwidacji kursu wymiany pomiedzy dwie-
ma walutami osiggna kraje o wysokim poziomie otwartosci gospodar-
ki wobec panstw czlonkowskich strefy euro. Z uwagi na fakt, iz w du-
zej mierze nastgpilo ozywienie wymiany handlowej Polski z panstwami
czlonkowskimi, minimalizacja kosztow transakcyjnych moze skutkowac
powstaniem oszczednosci na poziomie calej gospodarki. Dotaczenie Pol-
ski do strefy euro stanowi duza szanse szybkiego rozwoju gospodarcze-
go mierzonego wielko$cig tempa wzrostu PKB. Srodki finansowe prze-
znaczone na pokrycie kosztéw zwigzanych z operacjami przeliczania
oraz wymiany walut po przyjeciu euro, beda mogty by¢ zaangazowane
w alternatywny sposdb, zwigkszajac efektywnos¢ dziatalnosci polskich
przedsiebiorstw [Borowski, 2004, s. 47].

Wisrod efektow bezposrednich wprowadzenia euro trzeba mie¢ na uwa-
dze takze korzystna dla polskiej gospodarki eliminacje ryzyka kursowe-
go wobec wspdlnej waluty. Pojawiajace si¢ w gospodarce zjawisko ryzyka
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kursowego, ktore jest rezultatem niepewnosci co do przyszlej zmiany kur-
su walutowego, dos¢ niekorzystnie wptywa na prowadzenie dzialalnosci
gospodarczej przez podmioty, ktdre dzialajg na skale miedzynarodows.
Mozliwo$¢ wystgpienia nieoczekiwanych zmian kursu przyczynia sie
do tego, ze w obawie przed poniesieniem z tego tytulu strat, przedsiebior-
cy zawezaja skale prowadzonych dziatan, lub calkiem z nich rezygnuja.
W zwigzku z tym przystapienie Polski do unii walutowej oraz zwigzana
z nim eliminacja ryzyka kursowego moze wplyna¢ na wzrost efektywno-
$ci funkcjonowania catego rynku débr i ustug w Polsce. Zniesienie kursu
wymiany, przyczyni si¢ do wyeliminowania obaw o przyszta relacje war-
tosci waluty krajowej w stosunku do euro wérdd przedsiebiorcéw. Znie-
sienie negatywnych efektéw wahan kursowych moze spowodowac wzrost
intensywno$ci miedzynarodowej wymiany handlowej [Krolak-Werwin-
ska 2005, s. 32-33].

Przystapienie Polski do strefy euro zaowocuje spadkiem poziomu kra-
jowych stop procentowych. Mniej stabilna, w poréwnaniu do euro, wa-
luta narodowa moze powodowa¢ wieksze wahania aktywéw denomino-
wanych w tej walucie. Przez to inwestorzy z innych panstw czesto chca
zado$¢uczynienia za ryzyko jakie ponosza, co w konsekwencji stanowi
gtéwny powdd pojawiajacej sie réznicy w stopach procentowych miedzy
polska gospodarka a strefg euro.

Gdy Polska wejdzie do strefy euro, zadania z obszaru polityki pieniez-
nej NBP przejmie EBC. Decyzje w sprawie krétkookresowych stép pro-
centowych nie beda podejmowane przez Rade Polityki Pieni¢znej, lecz
przez Rade Prezesow, ktdra stanowi decyzyjny organ Europejskiego Ban-
ku Centralnego. Krajowe stopy procentowe uksztaltuja sie na poziomie
stop procentowych w strefie euro. Zmniejszy si¢ przez to rdwniez opro-
centowanie kredytéw udzielanych przedsiebiorcom a takze gospodar-
stwom domowym w polskich bankach [Rozkrut, Konopczak, 2008, s. 15].

Posrednie korzysci z wstapienia do unii
walutowej

Do najwazniejszych posrednich skutkéw przyjecia wspolnej waluty za-
liczy¢ mozna wzrost inwestycji krajowych i zagranicznych oraz zwigksze-
nie wolumenu wymiany handlowej. Od skali uruchomienia korzysci po-
srednich zalezy przyrost PKB i dobrobytu w kraju wchodzacym do strefy
euro. Trzeba zwrdci¢ uwage jednak na to, ze urzeczywistnienie efektow
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posrednich jest warunkowe i zalezy od stopnia przygotowania gospodar-
ki do przyjecia wspolnej waluty oraz prowadzonej polityki gospodarczej
[Rose 2002, s. 24].

Wzrostowi inwestycji krajowych sprzyjaja gtéwnie ograniczenie kosz-
tow pozyskiwania kapitalu, uniezaleznienie inwestycji od zasobu krajo-
wych oszczednosci, a takze wieksza przejrzysto$¢ cen i zasad prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej. Oprocz wzrostu inwestycji krajowych wysoce
pozadanym skutkiem przystapienia do unii walutowej jest wzrost stru-
mienia naptywajacych inwestycji zagranicznych, ktore zapewniaja gospo-
darce nie tylko akumulacje kapitalu ale réwniez naptyw nowych tech-
nologii, efektywniejszych technik zarzadzania oraz wzrost konkurencji.
Inwestycje zagraniczne moga w konsekwencji przyspieszy¢ wzrost wydaj-
nosci pracy, a wigc takze wzrost gospodarczy. Gléwnymi czynnikami na-
plywu inwestycji zagranicznych po ujednoliceniu waluty sg eliminacja ry-
zyka kursowego i wigksza stabilno$¢ makroekonomiczna. Bezposrednie
efekty przyjecia euro zwigkszaja miedzynarodows atrakcyjno$¢ inwesty-
cyjna krajow oraz poprawiajg jako$¢ oszacowan rentownosci zagranicz-
nych projektow inwestycyjnych [Zespot Analitykéw NBP 2009, s. 119].

Ostatecznym skutkiem utworzenia unii walutowej powinien by¢ do-
datkowy przyrost PKB i dobrobytu. Zwigzek pomiedzy urzeczywist-
nieniem posrednich korzysci z cztonkostwa w unii walutowej a przy-
spieszeniem wzrostu gospodarczego jest wzglednie fatwy do wykazania
na gruncie teoretycznym. Jednak w praktyce cigzko jest go potwierdzi¢,
co ma kilka przyczyn, jakimi sa: wysoka ztozono$¢ zjawiska wzrostu go-
spodarczego, roztozenie efektéw w czasie, brak innej grupy takich sa-
mych panstw funkcjonujgcych poza unig walutows, ktére mozna trakto-
wac jako punkt odniesienia.

Jednym z badan dotyczacych efektow handlowych wejscia Polski
do strefy euro jest opracowanie A. Cieslika, ]. Michalka i J. Mycielskie-
go, w ktérym zastosowana zostala metoda dwustopniowa. W pierwszym
etapie oszacowano, przy wykorzystaniu modelu grawitacyjnego, wplyw
przyjecia euro na wymiane handlowg krajow postugujacych si¢ obecnie
ta walutag. W uogdlnionym modelu grawitacyjnym, wyprowadzonym
z teoretycznych modeli handlu zagranicznego, zalozono niepelna specja-
lizacje w produkeji, natomiast zmiennymi objasniajacymi wielko$¢ obro-
tow handlowych migedzy dwoma krajami byty m.in. PKB w obu krajach,
odlegtos¢ miedzy krajami, cztonkostwo w Unii Europejskiej [Cieslik, Mi-
chalek, Mycielski 2009, s. 339].

Prébe kwantyfikacji skutkdw posrednich podjeli rowniez M. Bukow-
ski, S. Dyrda i P. Kowal, ktorzy w tym celu wykorzystali model DSGE
duzej skali. Jest to model wielosektorowy gospodarki otwartej z dwoma
krajami, o szczegdlnie rozbudowanej czesci dotyczacej rynku pracy. Sa tu
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uwzglednione nastgpujace podmioty: gospodarstwa domowe, firmy pro-
dukcyjne, banki, firmy prowadzace dzialalnos¢ B+R, rzad, bank central-
ny a takze rynek pracy i rynek kapitatowy, na ktorych acza sie podmioty.
Podstawowe zalozenia dotyczace podmiotow sg nastepujace:
® Gospodarstwa domowe podejmuja decyzje dotyczace podazy pra-
cy, wielko$ci konsumpcji przy ograniczeniu budzetowym. Oszczed-
nosci gromadzone sa w zagranicznych i krajowych obligacjach rza-
dowych. Gospodarstwa placa podatki od konsumpcji, dochodéw
z pracy i kapitalu, otrzymuja od rzadu transfery i korzystaja z efek-
tow zewnetrznych konsumpcji publiczne;j.
® Firmy produkcyjne dzialajg w kilku sektorach i podejmuja decy-
zje o poziomie produkcji i zapasow, wielkosci inwestycji i popycie
na prace
® Proces produkcyjny odbywa sie w kilku etapach.

o W pierwszym etapie w sektorach wyréznionych wytwarza si¢
produkt podstawowy.

o W etapie drugim produkt ten w kazdym sektorze ulega zroz-
nicowaniu w skonczonej liczbie monopolistycznych firm, przy
czym ceny ustalane s3 na rynek krajowy i zagraniczny. Firmy
z tego poziomu s3 tez eksporterami, przez co ponosza kosz-
ty transakcyjne, ktore wynikaja z wymiany walut w eksporcie.
Przeznaczone na eksport i krajowy rynek zréznicowane dobra
z kazdego sektora, w trzecim etapie produkcji s3 agregowane
w jedno dobro sektorowe. Firmy poziomu czwartego za pomo-
ca kupionych w kraju i za granicg zagregowanych débr sekto-
rowych, tworza jedno miedzynarodowe sektorowe dobro za-
gregowane. Sa wiec importerami, realizujac cato§¢ wymiany
handlowej miedzy modelowanymi gospodarkami. Ich produkt
jest wykorzystywany do produkeji débr posrednich w firmach
etapu pierwszego i pigtego.

® Banki przyjmuja depozyty od gospodarstw domowych i udzielajg
kredytow firmom.
® Rzad naklada podatki na gospodarstwa domowe i firmy oraz emi-
tuje obligacje kupowane przez podmioty krajowe i zagraniczne.
® Bank centralny emituje pienigdz i prowadzi polityke pieniezna
za pomoca regulacji podazy pieniadza i operacji otwartego rynku.
Wplyw wprowadzenia euro na gospodarke jest analizowany przez pry-
zmat spadku kosztow transakcyjnych wymiany handlowej, obnizenia pre-
mii za ryzyko skutkujacego spadkiem stop procentowych, jednorazowego
usuniecia sztywnosci nominalnych dla firm dziatajacych w Polsce, dtugo-
okresowej aprecjacji realnego kursu walutowego bez mozliwosci dostoso-
wan poziomu kursu nominalnego [Bukowski, Dyrda, Kowal 2009, s. 104].
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Dtugookresowe, korzystne skutki
wprowadzenia wspolnej waluty

Zdaniem Jakuba Borowskiego po przystapieniu do strefy euro dla in-
westorow zagranicznych zostanie ograniczone ryzyko inwestycyjne zwia-
zane z alokacja kapitalu w Polsce. Rosnaca skala bezposrednich inwe-
stycji zagranicznych w gospodarce doprowadzi do wzrostu akumulacji
kapitatu. Przyczyni sie tez do wzrostu efektywnosci wykorzystania czyn-
nikéw wytwodrczych [Borowski 2004, s. 48-51]. Wazng role odgrywa
wzrost inwestycji krajowych, ktory jest efektem malejacego kosztu ka-
pitalu zwigzanego z poprawa wiarygodnosci kredytowej licznej grupy
krajowych podmiotéw gospodarczych. Oczekiwany wzrost stopy inwe-
stycji krajowych wraz z bezposrednimi inwestycjami zagranicznymi, za-
owocuje przyspieszonym wzrostem gospodarczym Polski. Po przyjeciu
przez Polske wspdlnej waluty nalezy oczekiwac wzrostu presji konkuren-
cyjnej posréd grupy polskich przedsigbiorcow [Lutkowski 2004, s. 25].
Likwidacja kursu wymiany zlotego na euro sprawi, ze ceny produktéw
stang si¢ poréwnywalne. Przelozy sie to na wzrost konkurencji na rynku
dobr i ustug, przedsiebiorcy beda mogli wybiera¢ swobodniej zagranicz-
nych dostawcdw i tatwiej takze bedzie z wyborem odbiorcéw [Witkow-
ska, Wysokinska 2007, s. 22-23, 116-117].

Wzrost konkurencji spowodowany przystapieniem Polski do unii wa-
lutowej pozytywnie wplynie na alokacje zasobéw kapitatu i pracy oraz do-
prowadzi do wzrostu efektywnos$ci wykorzystania dostepnych czynnikéw
produkcji. Po przyjeciu wspolnej waluty nastapi zmiana w alokacji zaso-
béw pomiedzy galeziami gospodarki wynikajaca ze zwigkszonej poda-
zy kapitatu. Zwigkszajaca sie konkurencja w wielu galeziach gospodarki
ograniczy wystepujace niekiedy oligopole czy monopole, ktére przyczy-
niaja si¢ do mniej efektywnego wykorzystania dostepnych zasobdw. Spa-
dek cen i wzrost efektywnosci bedzie réwniez mozliwy przez wzrost pro-
dukcji w przedsiebiorstwach, ktérych technologie cechuja si¢ efektem
skali. W zwiazku z tym, rosngca konkurencyjnos$¢ w obrebie poszczegdl-
nych galezi gospodarki wyeliminuje z rynku przedsiebiorstwa, ktére nie
sa efektywne.

Nastepna korzyscia z przyjecia wspdlnej waluty jest ustabilizowanie
gospodarki narodowej. Stabilno$¢ polskiej gospodarki zwiekszy sie po-
przez koniecznos$¢ spelnienia kryteriow konwergencji z Maastricht, be-
dace warunkiem koniecznym aby przystapi¢ do unii walutowej [Wit-
kowska, Wysokinska 2007, s. 40-43]. Akcesja Polski do wspdlnego
obszaru walutowego uwiarygodni prowadzona polityke makroekono-
miczng, gdyz kompetencje w zakresie polityki pieni¢znej przekazane
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beda Europejskiemu Bankowi Centralnemu. Ujednolicenie polityki ma-
kroekonomicznej doprowadzi do przyspieszenia wzrostu gospodarczego,
zaréwno w Polsce jak i calej strefie euro.

Do korzystnych efektéw przyjecia wspdlnej waluty zalicza si¢ inte-
gracje rynku kapitalowego i finansowego. Dostepne w obszarze wspol-
nej waluty mozliwosci inwestycyjne sa znacznie wieksze niz w przypad-
ku pojedynczego kraju cztonkowskiego. Wprowadzenie euro zwiekszy
finansowanie polskich firm, przez co zyskuja zrodta kapitalu na prowa-
dzenie dziatalnosci [Krolak-Werwinska 2005, s. 33-34]. Przedsiebiorstwa
po przystapieniu do strefy euro uzyskaja dostep do ustug finansowych
i $wiadczacych je posrednikéw. Rosnacy popyt na roéznego rodzaju ustugi
bedzie sprzyjal rozwojowi polskiego rynku kapitalowego.

Korzysci plyngce z wprowadzenia euro w Polsce trzeba rozpatrywac nie
tylko w aspekcie oddzialywania na przedsiebiorstwa i instytucje finanso-
we. Efekty dotyczyty beda takze ludnosci, w tym podrdzy zagranicznych,
migracji. Wprowadzenie wspdlnej waluty ulatwi swobodny przepltyw
0sob miedzy krajami strefy euro. Przebywanie na terenie panstw czton-
kowskich bedzie dla Polakéw zdecydowanie atwiejsze bez koniecznosci
dokonywania wymiany walut. Dla oséb podroézujacych z Polski do kra-
jow, ktore juz posiadajg wspolng walute, zniknie czasochtonny i kosztow-
ny proces wymiany euro na ztotowki [Pszczotka 2006, s. 199-201].

Skutki utraty niezaleznej polityki pienieznej

Ujednolicenie waluty oprocz korzysci moze przynies¢ wiele kosztow
i narazi¢ gospodarke na réznego rodzaju niebezpieczenstwa. Z punktu
widzenia znaczenia dla gospodarki najwigksze zagrozenia moga wynikaé
z oddania kompetencji w zakresie prowadzenia niezaleznej polityki pie-
nieznej do Europejskiego Banku Centralnego. Oprocz polityki pienieznej
absorpcja asymetrycznych szokéw popytowych nie bedzie tez mogla sie
dokonywac¢ na skutek dostosowan nominalnego kursu walutowego. Utra-
ta absorpcyjnych wlasciwosci ptynnego nominalnego kursu walutowego
moze by¢ tym samym traktowana jako koszt i potencjalne Zrédto zagro-
zen dla gospodarki.

Utrata autonomicznej polityki pieni¢znej jest z punktu widzenia
dla Polski zagrozeniem, jesli polityka Europejskiego Banku Centralne-
go bytaby inna niz prowadzona w takich samych okolicznosciach poli-
tyka Narodowego Banku Polskiego. Nieadekwatnos¢ polityki pienieznej

n
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moze wynika¢ z odmiennosci w zakresie przebiegu cyklu koniunktural-
nego, wysokosci naturalnej stopy procentowej, mechanizmu transmi-
sji polityki pienieznej oraz struktury produkcji i popytu. Brak petnego
wspolgrania cyklu koniunkturalnego z cyklem strefy euro zaowocowal-
by problemem czes$ciowej procyklicznosci polityki pienieznej z punktu
widzenia Polski, jesli oba te cykle charakteryzowalyby sie¢ przesunie-
ciem fazowym badz tez inng cz¢stotliwo$cig wahan. Wedlug niektorych
ekonomistow, problem ten dotknal m.in. gospodarki Irlandii, Hiszpanii
czy Portugalii w okresie funkcjonowania strefy euro [Blanchard 2006,
s. 12-17].

Skutki utraty autonomicznej polityki pieni¢znej przez pryzmat mode-
lu DSGE dla gospodarek Polski i strefy euro potaczonych kanatem han-
dlowym i niekompletnym miedzynarodowym rynkiem aktywoéw anali-
zuja M. Gradzewicz i K. Makarski. Podstawowe zaloZenia s nastgpujace:
gospodarstwa domowe wybieraja optymalny poziom podazy pracy, kon-
sumpcji oraz oszczednosci ulokowanych w obligacjach zagranicznych
i krajowych; proces produkcyjny przebiega w trzech etapach zaréwno
w Polsce jaki w strefie euro, nast¢puje spelnienie réwnania ograniczenia
budzetowego (wydatki rzadowe i subsydia produktowe finansowane sa
z podatkéw) [Gradzewicz, Makarski 2008, s. 3-6]. Skutki przyjecia wspdl-
nej waluty sg analizowane rowniez w opracowaniu B. Klosa i P. Grabka.
Wykorzystywanym modelem jest model DSGE matej gospodarki otwar-
tej estymowany dla danych lecz wywodzacy sie ze szwedzkiego Riks-
banku. Zalozenia modelu dotycza podmiotéw takich jak: gospodarstw
domowych podejmujacych decyzje dotyczace podazy pracy i konsump-
cji; gospodarki zagranicznej, skladajacej si¢ ze strefy euro i strefy dolara
oraz firm dostarczajacych dobra posrednie i dzialajace na rynkach, dzie-
lacych sie na cztery kategorie: firmy produkujace w kraju dobra posred-
nie, importowane dobra konsumpcyjne, importowane dobra inwestycyj-
ne, wytwarzane w kraju dobra przeznaczone na eksport [Klos, Grabek
2008, s. 40].

Utrata narzedzia autonomicznej polityki kursowej moze by¢ kosztem
w sytuacji, gdy nominalny kurs walutowy jest absorberem szokéw raczej
niz ich propagatorem ze sfery nominalnej do realnej lub wrecz genera-
torem. Z tej perspektywy skutki utraty nominalnego kursu walutowego
byty analizowane przez A. Stazke, ktéra dokonujacej analizy na podsta-
wie modelu SVAR. A. Stazka wprowadza do modelu cztery rodzaje zabu-
rzen. S3 to:

® Szok popytowy, ktory prowadzi do aprecjacji realnego kursu walu-

towego, do ktorej przyczynia si¢ aprecjacja nominalna i wzrost po-
ziomu cen;
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® Szok podazowy, ktdry wiaze si¢ ze wzrostem produkcji potencjal-
nej, wplywajacej na warto$ci wszystkich zmiennych realnych - no-
minalny i realny kurs walutowy rosng, a poziom cen spada;
® Szok pieniezny, ktéry wplywa na zmienne nominalne ale pozostaje
bez znaczenia dla zmiennych realnych;
® Szok finansowy, ktdry jest tymczasowy i nie wplywa na wartosci
zmiennych endogenicznych w stanie réwnowagi, lecz przejsciowo
prowadzi do aprecjacji nominalnego kursu walutowego.
Whioskiem z powyzszej analizy jest statystycznie istotny i ujemny
wspotczynnik korelacji szokéw popytowych miedzy strefa euro a Polska,
co oznacza, ze istnieje przestrzen do ich absorpcji przy wykorzystaniu
nominalnego kursu walutowego [Stazka 2008, s. 322-326].

Narodowy Bank Polski a zmiany na tle unii
walutowej

Przystapienie Polski do unii walutowej spowoduje, ze Narodowy
Bank Polski stanie sie czgscig Europejskiemu Systemu Bankéw Central-
nych i zajmie réwnorzedna pozycje z pozostatymi bankami centralnymi
panstw czlonkowskich, ktére w niej funkcjonuja. Przed wejsciem Naro-
dowego Banku Polskiego do Europejskiego Systemu Bankéw Central-
nych konieczne jest przeprowadzenie reform, podobnych do tych, kto-
re staly sie udzialem bankéw centralnych Unii Europejskiej — uczynienie
ze stabilnosci cen gldwnego celu dzialalnosci banku centralnego, wpro-
wadzenie kadencyjno$ci wladz banku centralnego i kolegialnosci w po-
dejmowaniu decyzji dotyczacych polityki pieni¢znej, zapewnienie nie-
zalezno$ci bankowi centralnemu w zakresie ksztaltowania i realizacji
polityki pienieznej, zakaz finansowania przez bank centralny deficytu
budzetowego oraz kredytowania instytucji rzadowych i miedzynarodo-
wych organizacji.

Podstawa dobrze dzialajacego i funkcjonujacego systemu bankowe-
go jest niezalezny bank centralny, ktéry powinien mie¢ zapewniong sta-
bilnos¢ wladz. Dzialania banku centralnego powinny skupia¢ si¢ na po-
wstawaniu regulacji prawnych oraz tworzeniu odpowiedniej polityki
pienieznej. Narodowy Bank Polski ponosi ustawowa odpowiedzialnos¢
za stabilizacje systemu bankowego w kraju. Wobec tego musi posiada¢
instrumenty, ktére pozwalaja na zrealizowania tych dzialan. By zosta-
to to osiagniete, istotne staly si¢ zmiany struktury Narodowego Banku
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Polskiego przy zachowaniu poszanowania dla jego niezalezno$ci jako in-
stytucji. Do podstawowego zakresu dziatan Narodowego Banku Polskie-
go naleza:

® Polityka pieni¢zna, ktora jest realizowana samodzielnie i przez

okreslone ustawowo metody.

® Dbanie o bezpieczenstwo systemu bankowego przez prawne regu-

lowanie jego funkcjonowania.

® Ochrona przed ryzykiem ptynnosci systemu.

Niezalezno$¢ banku centralnego nie jest jednoznaczna. Mozna wska-
za¢ na szereg cech, ktérych realizacja stanowi o niezaleznosci tej insty-
tucji. Naleza do nich m.in. misja banku centralnego okreslona w akcie
prawnym rangi Konstytucji, niezalezno$¢ formutowania celu i doboru in-
strumentdw do jego realizacji, suwerenno$¢ w zakresie polityki kursu wa-
lutowego, formalna niezalezno$¢ cztonkéw organéw banku centralnego,
niezalezno$¢ polityki pienigznej od nadzoru i kontroli organéw wladzy
panstwowej i partii politycznych, zakaz finansowania przez bank cen-
tralny sektora publicznego. Przejaw niezaleznosci funkcjonalnej Narodo-
wego Banku Polskiego stanowi w prawodawstwie polskim artykut 227
ust.1 Konstytucji Rzeczpospolitej Polskiej z dnia 22 kwietnia 1997 roku.
Zgodnie z trescig tego artykutu centralnym bankiem panstwa jest Naro-
dowy Bank Polski, ktéremu przystuguje wylaczne prawo emisji pienia-
dza oraz ustalania i realizowania polityki pienieznej i ktéry odpowiada
za warto$¢ polskiego pienigdza [Zidtkowska 1999].

Niezalezno$¢ realizacji polityki pieni¢znej przez Narodowy Bank Pol-
ski od wladz panstwa zakldcona jest przez fakt, ze bank ten realizuje po-
lityke walutowa, ktdra ustalana jest przez Rade Ministréw w porozumie-
niu z Rada Polityki Pieni¢znej. Wérod celow polityki pienieznej banku
centralnego, ktore podzielone s3 na operacyjne, strategiczne, posrednie,
nie poswieca sie miejsca polityce kursu walutowego. Wydzielenie polityki
kursu walutowego ze sktadowych polityki pienigznej takich jak poziom
stopy procentowej, nie jest uzasadnione ze wzgledu na to, iz poziom sto-
py procentowej ma wplyw na caloksztalt kursu walutowego. Ustrdj or-
ganow Narodowego Banku Polskiego, Prezesa NBP, Rady Polityki Pie-
nieznej i Zarzagdu NBP normuje artykut 227 Konstytucji RP oraz przepisy
ustawy o Narodowym Banku Polskim. Zaden z tych organéw nie moze
podejmowac dziatalno$ci zarobkowej, publicznej, czy tez prowadzi¢ dzia-
talnosci politycznej.

Najwazniejsza dla centralnego banku jest niezalezno$¢ finansowa, al-
bowiem to bank centralny ksztaltuje polityke pieniezna. Ta niezaleznos¢
charakteryzuje si¢ okreslaniem zasad tworzenia i podzialu funduszy
banku, wykluczajac wplyw na jego decyzje przez mozliwo$¢ wywierania
nacisku finansowego. Ma to swoje umocowanie w tym, Ze ewentualne
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straty NBP nie moga by¢ pokrywane z budzetu panstwa. Uczestnic-
two w unii walutowej determinuje przekazanie funkcji emisyjnej NBP
na rzecz Europejskiego Banku Centralnego, ktory jest bankiem emisyj-
nym waluty euro. Zmianie ulegng zasady kreowania polityki pieni¢znej,
a Narodowy Bank Polski bedzie wykonawcg prowadzacym polityke we-
diug zalozen Europejskiego Banku Centralnego [Begg, Fischer, Dorn-
busch 1998, s. 323].

Efekt wstapieniu do strefy euro
na przyktadzie Stowacji

Efektem wstgpienia do strefy euro, od razu byla znaczna redukcja
kosztow transakeji i eliminacja ryzyka kursowego. Praktycznie dzigki
temu PKB w Stowacji moze dodatkowo rosna¢ o 0,25-1% rocznie. Mysla-
no takze, ze wprowadzenie nowej waluty wplynie na to, iz szybciej napty-
wac beda bezposrednie inwestycje zagraniczne. Réwnoczesnie, wiadome
jest, ze wprowadzenie euro niesie ze sobg koszty zwiazane z przygoto-
waniem wejscia do strefy euro od strony technicznej, lecz koszty te sa
jednorazowe i traktowac si¢ je powinno jako inwestycje o charakterze
dtugoterminowym. Ograniczenie autonomii polityki fiskalnej tj. polity-
ka pieni¢zna wspdlnego banku centralnego musi by¢ spojna z polityka
fiskalng poszczegoélnych rzagdéw w narodowym banku centralnym. Ko-
nieczno$¢ takiej koordynacji ogranicza ich swobode w tej dziedzinie.
Z innych korzysci dla gospodarki, wynikajacych z przyjecia euro, nalezy
wspomnie¢ o nizszych kosztach transakcyjnych, wigkszej przejrzystosci
cen czy nizszych kosztach kapitatowych. Wszystkie te czynniki powinny
prowadzi¢ zwigkszenia bezpo$rednich inwestycji zagranicznych, a takze
do przyspieszenia wzrostu gospodarczego i wyzszego poziomu zycia. Sta-
bilny kurs, eliminacja kosztow i ryzyka zwigzanego z transakcjami walu-
towymi to rowniez pozytywne aspekty ze wspolnej waluty. Wplyneta ona
pozytywnie na $rodowisko przedsigbiorczosci — m.in. kredyty dla firm
staly sie tansze i bardziej dostgpne. Po wejsciu Stowacji do strefy euro jest
wieksza przejrzysto$¢ cen. Dla turystow tatwiejsze stanie si¢ podrézowa-
nie po krajach UE, ze wzgledu na brak wymiany waluty.

Najwazniejszym wyzwaniem, przed jakim stoi gospodarka, jest ko-
nieczno$¢ wzrostu jej konkurencyjnosci. Wezesniej jej konkurencyjnosé
nie znajdowala si¢ na wysokim poziomie, po przyjeciu euro zabraklo
réwniez jednego czynnika, ktéry mogt oddzialywa¢ na konkurencyjnos¢
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eksportu. Chodzilo tu o kurs walutowy, ktéry po przyjeciu wspolnej wa-
luty zalezy od Europejskiego Banku Centralnego, a nie Narodowego
Banku Stowacji. Gospodarka musi si¢ do tego przystosowaé — poprzez
innowacje, zmniejszenie kosztéw, marketing, zmniejszenie biurokracji
oraz uelastycznienie rynku pracy. Konieczne jest tez kontynuowanie re-
formy finanséw publicznych, zwlaszcza obnizenie deficytu i niepowigk-
szanie zadtuzenia kraju [Kupich 2011, s. 117-122].

Gospodarka Stowacji utrzymuje, poza 2009 rokiem, staty wzrost go-
spodarczy. W roku 2009 wszystkie analizowane kraje odnotowaly ujem-
ny wzrost PKB. Jest to wynikiem fali kryzysu, ktéry dotknal w tym czasie
kraje europejskie. Na uwage jednak zastuguje fakt, ze o ile Stowacja za-
notowala duzy spadek w 2009 roku, to 2010 roku osiagneta jeden z naj-
wigkszych wzrostow PKB wsrod krajow strefy euro. Fakt ten wskazuje
na pozytywne efekty ksztalttowania polityki ekonomicznej przez wladze
Stowacji, ktére wspieraja tworzenie przychylnych warunkow dla wzmo-
zenia inwestycji zagranicznych, naptywu technologii, ktére pobudzajg
gospodarke do wzrostu.

Tabela 1. Wzrost Produktu Krajowego Brutto (w %) w wybranych krajach strefy euro
w latach 2008-2013

Kraj 2009 2010 2011 2012 2013
Irlandia -6,4 -0,3 2,8 -0,3 0,2
Francja -2,9 2,0 2,1 0,3 0,3
Grecja -4.4 -5,4 -8,9 -6,6 -3,3
Luksemburg -53 51 2,6 -0,2 2,0
Stowacja -4.,8 53 2,7 1,6 1,4

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Eurostatu.

Przystapienie Stowacji do strefy euro spowodowalo usuniecie barier
w miedzynarodowej wymianie towaréw, co spowodowalo wzrost udzia-
tu eksportu w Produkcie Krajowym Brutto. Eliminacja ryzyka kurso-
wego doprowadzita do znacznego, stalego wzrostu eksportu towaréow
i ustug. Eksport towar6ow i ustug w Stowacji jest bardzo wysoki, co wy-
nika ze struktury gospodarki tego kraju. Rok przed przyjeciem wspdlnej
waluty poziom eksportu Stowacji wynosit 80,4% PKB.

Stowacja, co prawda, weszla do strefy euro jako pierwszy z krajow
Europy Srodkowej, ale miala mozliwo$¢ skorzystania z do$wiadczenia
krajoéw juz bedacych czlonkami strefy euro. Dodatkowo przed Stowacja
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pojawilo wyzwanie przyjecia wspodlnej waluty w momencie fali najwiegk-
szego kryzysu XX w. W kampanii informacyjno-promocyjnej poswigco-
no niewiele miejsca potencjalnym zagrozeniom, jakie moglo przynies¢
przyjecie wspoélnej waluty euro. Obawiano sie gtéwnie nagltego wzrostu
cen, lecz przed tym Stowacje uchronily skutki kryzysu. Mozliwos¢ sko-
rzystania z do$wiadczen innych krajow, wczesniej przyjmujacych euro
pozwolito Stowacji unikna¢ takich bledow jak nieuzasadnione zawyzanie
cen, towarzyszace zmianie waluty.

Pomimo probleméw spowodowanych kryzysem w 2009 roku, w diuz-
szym okresie przyjecie wspolnej waluty nie spowodowalo znacznego
wzrostu cen lub innych negatywnych zjawisk gospodarczych. Po przy-
jeciu wspolnej waluty nastapito usuniecie barier w handlu, jakimi byty
wahania kursu walutowego. Skutkiem tego byl zdecydowany wzrost eks-
portu i importu Stowacji. W latach 2012-2013 Stowacja osiagneta jeden
z najwyzszych wzrostow PKB wsrod analizowanych w pracy krajow.

Estonia, Litwa i ktotwa w strefie euro - zarys

Estonia przyjeta ostatecznie wspolng europejska walute w dniu 1 stycz-
nia 2011 roku, co byto efektem prowadzonej przez ten kraj konsekwentnej
polityki integracyjnej. Przyjecie waluty euro w Estonii, gdzie gospodarka
jest nastawiona na eksport, bardzo pozytywnie wplyneto na jej otwarta
gospodarke, przez eliminacje ryzyka kursowego zwigzanego z wymiang
waluty. Estonia byla krajem nalezagcym do bardzo szybko rozwijajacych
przed kryzysem gospodarczym. W 2009 roku wskutek kryzysu odnoto-
wano w Estonii wysoki spadek PKB. W 2010 i 2011 roku gospodarka es-
toniska rozpoczeta faze rozkwitu. W tych latach duzego znaczenia nabie-
ral naplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych do Estonii, z uwagi
na rosnacg atrakcyjno$¢ inwestycyjna tego regionu. Dla Estonii, tak samo
jak dla Litwy czy Lotwy, najwazniejszg korzyscia, jaka niesie za sobg wej-
$cie do strefy euro, bylo niewatpliwie osiagniecie wymiernych korzysci
politycznych oraz ekonomicznych. Nadrzednym celem w integracji jest
wyksztalcenie w krajach Unii Europejskiej poczucia wspétodpowiedzial-
nosci za rozwoj Europy jako calosci [Siarkiewicz 2011, s. 1-4].

Przyjecie wspolnej waluty oznaczalo zmniejszenie kosztow zwigza-
nych z transakcjami z krajami ze strefy euro, ze wzgledu na brak obo-
wigzku wymiany waluty. Kraje cztonkowskie Unii Europejskiej stano-
wity w latach 2001-2009 ok. 80% odbiorcéw eksportu Estonii. Wspdlna
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waluta ma wplyw na intensyfikacje wymiany handlowej z krajami ze stre-
fy euro. Przystapienie do strefy euro oznaczalo takze zmniejszenie ryzyka
wystapienia wahan wzajemnych kurséw walut. Po wprowadzeniu euro
wynagrodzenie za prace zwigksza sie duzo bardziej niz jej wydajnos¢.
Zwrocono uwage, ze na Litwie, mimo wysokiego wskaznika intensywno-
$ci eksportu, wydajnos¢ sity roboczej wyniosta 1/3 $redniej w strefie euro,
natomiast niska cena pracy wsparta konkurencyjnos¢ eksportu. O zwigk-
szeniu wynagrodzenia w tym kraju przesadzil wzrost placy minimalnej
w 2013 roku, co spowodowane bylo sytuacja na rynku pracy. W przypad-
ku Litwy duzo mlodych oséb emigrowato z kraju, a ok. 1/10 dorostych
0s6b z powodu braku kwalifikacji nie podejmowato pracy. Na Litwie jak
i na Lotwie obawiano si¢, iz wprowadzenie wspdlnej waluty nie tylko spo-
woduje wzrost cen, ale tez podniesie koszty dla podatnikéw. Obywate-
le krajéw nadbaltyckich przed wprowadzeniem euro obawiali sie utraty
tozsamosci narodowej oraz w pewnym stopniu zahamowania samodziel-
nosci gospodarczej [Gajewski 2010, s. 173-174].

Do dlugookresowych kosztéw wprowadzenia euro zaliczano zmiany
odnoszace si¢ do prowadzenia polityki fiskalnej w unii walutowej. Z uwa-
gi na fakt wycofania si¢ krajow cztonkowskich unii z polityki pieni¢znej
stabilizujacej narodowy cykl koniunkturalny, polityka fiskalna pelnila
role narzedzia stuzacego do zarzadzania cyklicznymi wahaniami. Zwia-
zane jest to z prowadzeniem restrykcyjnej polityki fiskalnej zakladajacej
utrzymywanie niskiego poziomu dlugu narodowego, co umozliwia dzia-
tanie automatycznych stabilizatoréw oraz dziatan dyskrecjonalnych.

Podsumowanie

Proces integracji ze strefa euro powoduje réznego rodzaju korzy-
$ci, lecz takze koszty i zagrozenia, gdyz wprowadzenie waluty euro jest
ogromnym przedsiewzigciem zaréwno politycznym, jak i gospodarczym.
Pierwszoplanowg role odgrywa $wiadomos¢ spoleczna oraz tozsamosé
narodowa, ktdrej istotnym elementem jest narodowa waluta. Wprowa-
dzenie euro bedzie korzystne, bioragc pod uwage tozsamos¢ europejska
i Swiadomo$¢ przynaleznosci do Wspolnoty oraz silnej, mocnej i stabil-
nej struktury jaka jest unia walutowa.

Rozwiniety rynek europejski bedzie funkcjonowaé i rozwija¢ sie
tylko wtedy, kiedy w gospodarce przewaza¢ bedzie jedna, wspol-
na waluta. W europejskiej gospodarce istotne jest, zeby funkcjonowat
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$rodek pieniezny bedacy powszechnie stosowanym miernikiem warto-
$ci oraz pelniacy role $rodka wymiany. Taka funkcje ma odgrywac euro
dla panstw cztonkowskich, ktére posiadaja wspolng walute, jak i dla tych,
ktore daza do wstapienia do unii walutowej. Perspektywa przyjecia przez
Polske wspolnej waluty, stanowi bardzo wazne wyzwanie. Korzysci, ja-
kich oczekuje sie po wejsciu do strefy euro, moga przyspieszy¢ wstapienie
naszego kraju do unii walutowe;.

An overviev of benefits and risks arising from the Poland
accession to monetary union

Abstract

At the time of accession to the European Union, Poland has committed to the introduc-
tion of the common currency. The euro adoption date, has not been clearly defined.
They were defined convergence criteria that must be met by all the countries who
want to introduce the common currency. Poland’s accession to the common curren-
cy area brings many short- and long-term benefits. Positive results can be expected
when observing the situation in countries that have already adopted the common
currency. The experience of countries that have adopted the euro demonstrate that
although it would seem as a big challenge, it is worthwhile to introduce a common
currency in Poland. The aim of the article is to present the benefits and risks arising
from the introduction of the euro in our country. Analysis of membership in the com-
mon currency area includes the direct, indirect and long-term effects.
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