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Euro — wspolna waluta europejska

1 stycznia 1999 r. byt dla Europy historycznym
momentem. Tego dnia na znacznym obszarze Unii
Europejskiej (UE) wprowadzono do obiegu wspdl-
ng walute europejska — euro. Polityke pienigzna
i kursowg, dwa istotne elementy polityki gospodar-
czej kazdego kraju, przekazano ponadnarodowej
instytucji — Europejskiemu Bankowi Centralnemu
(EBC). Tym samym realizacja Unii Gospodarczej
i Walutowej (UGW), jednego z najbardziej ambitnych
projektéw integracyjnych zjednoczonej Europy, stata
sie faktem.

Dotychczas (do 2010 r.) 16 paristw cztonkowskich
UE wprowadzito euro. Reprezentujg one dwie trzecie
tacznej liczby ludnos$ci UE. Oczekuie sie, ze w przy-
szto$ci strefa euro zostanie rozszerzona na pozostate
paristwa cztonkowskie UE. Dotyczy to takze Polski,

ktdra od dnia przystapienia do Unii Europejskiej
bierze udziat w Il etapie Unii Gospodarczej i Walu-
towej ze statusem kraju z derogacjg. Oznacza to,
ze jest zobowigzana do przyjecia wspéinej waluty
po wypetnieniu warunkéw, znanych jako kryteria
z Maastricht, okreslonych w Traktacie o funkcjo-
nowaniu Unii Europejskiej (TFUE).

Przyjecie wspdlnej waluty bedzie momentem
niezwyktej wagi. Opinie dotyczace pozytywnych
i negatywnych skutkow przyjecia w Polsce wspol-
nej waluty moga w duzej mierze zalezec od stop-
nia poinformowania spoteczeristwa na temat euro.
Dlatego bardzo istotne jest zapewnienie odpo-
wiedniej informacji i wiedzy na temat ksztattu
oraz funkcjonowania UGW. Celem tej broszury
jest wiec zapoznanie czytelnika z podstawowymi
faktami zwigzanymi z UGW — jgj historycznym
rozwojem, obecnym modelem oraz perspektywa-
mi dalszego rozszerzenia.




Rys historyczny - czyli jak doszto

do powstania UGW

Proces integracji walutowej w Europie jest Sci-
$le powigzany z procesem integracji gospodar-
czej. Potrzeba zacie$niania wspdtpracy waluto-
wej w Europie Zachodnigj i d3gzenie do stworze-
nia wspéinej waluty europejskiej wynikaty wprost
z postepujacej integracji gospodarczej. Powszechne
byto przekonanie, ze stabilizacja kursowa stanowi
naturalne dopetnienie wspéInego rynku, charakte-
ryzujgcego sie m.in. brakiem wewnetrznych barier
handlowych i swobodnym przeptywem czynnikow
produkcji, do utworzenia ktdrego w Europie dgzono.
Brak wspotpracy walutowej, po wyeliminowaniu
barier handlowych, rodzitby niebezpieczeristwo
stosowania dewaluacji walut w celu osiggniecia
przewagi konkurencyjnej (cenowej) dla rodzimych
produktéw nad produktami pozostatych cztonkow
WspdlInoty. Ponadto istnienie mozaiki walut naro-
dowych wigzato sig z niepewnoscig wynikajaca
z wahan kursowych oraz z koniecznoscig ponosze-
nia kosztéw wymiany walut, co w oczywisty sposéb
utrudniato handel i inwestycje miedzynarodowe.
Byty to jedne z wielu argumentéw przemawiajgcych
na rzecz stabilizowania kurséw walut, a nastepnie
unifikacji walutowej. Wprowadzenie euro stanowito
zatem ukoronowanie dtugiego procesu integracji
gospodarczej w Europie —bez wprowadzenia wspél-
nej waluty bytaby ona niekompletna.

Wzajemna zaleznos¢ integracji walutowej i gospo-
darczej powoduije, ze dokonujac opisu historycz-
nej Sciezki dojscia Europy do wspdlnej waluty, nie
mozna poming¢ podstawowych etapow procesu
integracji gospodarczej. Proces ten zapoczatko-
wat w 1950 r. Robert Schuman, dwczesny minister
spraw zagranicznych Francji, ktory zaproponowat

plan utworzenia wspdlnoty wegla i stali. Na podsta-
wie tego planu 18 kwietnia 1951 r. Belgia, Francja,
Holandia, Luksemburg, Niemcy i Wtochy podpisaty
w Paryzu Traktat ustanawiajgcy Europejskg Wspdl-
note Wegla i Stali (EWWIS).

W 1957 1. te same paristwa podpisaty w Rzymie
kolejne dwa traktaty — Traktaty Rzymskie. Na ich
mocy powotano Europejskg Wspdlnote Energii
Atomowej (EWEA) oraz Europejska WspdInote
Gospodarczg (EWG), ktéra miata doprowadzi¢ do
powstania unii celnej, a nastgpnie —wspomniane-
g0 wyzej —wspdlnego rynku towaréw, ustug, sity
roboczej i kapitatu.

Chociaz powotanie do zycia EWWiS, EWEA,
a zwtaszcza EWG oznaczato istotny krok ku zacie-
$nieniu wspGtpracy gospodarczej w Europie, natym
etapie nie rozwazano jeszcze koncepcji wspélnej
waluty. Wynikato to z faktu, iz w tym czasie funkcjo-
nowat migdzynarodowy system walutowy z Bretton
Woods, w ramach ktérego kursy walut, za pomocg
statych parytetow wzgledem dolara amerykariskie-
go (ktory jako jedyna waluta byt wymienialny wg
ustalonego parytetu na ztoto), utrzymywane byty
na wzglednie stabilnym poziomie'. Na przetomie
lat 60. i 70. XX stulecia system z Bretton Woods
ulegat jednak stopniowemu zatamaniu.

Z perspektywy europejskiej coraz czestsze zmiany
kurséw walutowych byty postrzegane jako sprzecz-
ne z postepujgca wewnetrzeuropejska integracja
gospodarcza. Stanowity one realne zagrozenie dla
funkcjonujacych juz wowczas unii celnej i wspolne-
go rynku rolnego, bedacego takze jednym z powo-
déw wspdtpracy walutowej w Europie (celem
Wspdlnej Polityki Rolnej w EWG byta ogdIno-
wspdlnotowa stabilizacja cen produktéw rolnych, do
czego niezbedne byto ograniczenie wahari kurso-
wych). Ostatecznie, w odpowiedzi na coraz powaz-

! Szerzej na temat systemu z Bretton Woods zob. na przyktad Lutkowski (1996).
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niejsze problemy systemu z Bretton Woods, liderzy
paristw EWG na szczycie w Hadze w 1969 r. po raz
pierwszy w historii oficjalnie zadeklarowali, iz unia
gospodarcza i walutowa nalezy do dtugotermino-
wych celdw Wspdlinoty. Deklaracji tej przy$wiecato
pragnienie wzmocnienia koordynacji dziatar w sfe-
rze walutowej miedzy pafistwami cztonkowskimi
EWG, a takze cheC uniezaleznienia sie w kwestiach
walutowych od USA.

Opracowanie szczegGtowego planu stworzenia
takiej unii powierzono zespotowi ekspertdow pod
przewodnictwem Pierre’a Wernera, 6wczesnego
premiera i ministra finanséw Luksemburga. Efek-
tem prac zespotu byt zaprezentowany w pazdzier-
niku 1970 1. Plan Wernera. Zaktadat on utworzenie
unii gospodarczej i walutowej w kilku etapach do
korica 1980 ., czyli w ciggu 10 lat.

W 1972 r. paristwa cztonkowskie EWG rozpoczety
realizacje wspélinej polityki kursowej, ktéra zyskata
miano ,weza w tunelu”. Byt to system, ktdry zakta-
dat, ze wzajemne kursy walut paristw cztonkowskich
moga sie zmieniac tylko w ramach przedziatu wahan
0 szerokosci 2,25%. Ow dopuszczalny przedziat
wahari miedzy kazdymi dwiema walutami paristwa
cztonkowskich EWG stanowit ,weza”, ktdry ,wit sie”
w tunelu”, jaki tworzyty ramy zreformowanego juz
wowczas systemu z Bretton Woods z 4,5% pasmem
wahari. Aby zapewni¢ wtasciwe funkcjonowanie
systemu, rok pdzniej utworzono Europejski Fundusz
Wspdtpracy Walutowej (EFWW), ktory miat sta-
nowic zalazek przysztej wspélnotowej organizacji
bankdéw centralnych.

Kiedy w 1973 r. ostatecznie zatamat sig system
z Bretton Woods, a Swiat stangt w obliczu kryzy-
su naftowego, przejawiajgcego sie serig gwattow-
nych podwyzek cen ropy naftowej, Europa na kilka

lat odstapita od realizacji Planu Wernera, ktdry
w dwczesnych warunkach okazat sie zbyt ideali-
styczny. Panistwa europejskie byty zmuszone wow-
czas skupiC sig bardziej na wewngtrznych proble-
mach gospodarczych, spowodowanych kryzysem
naftowym (wysoka inflacja, rosnace bezrobocie),
niz na pogtebianiu integracji. Niepowodzenie Pla-
nu Wernera pozwala zidentyfikowac dwa czynni-
ki istotne z punktu widzenia poZniejszej integracji
walutowej. Po pierwsze, wydarzenia potowy lat 70.
uwypuklity potrzebe stworzenia podstawy trakta-
towej unii walutowej, ktéra prawnie zobowigzy-
wataby do realizacji przyjetego planu. Po drugie,
wizja scentralizowanej polityki fiskalnej, jaka zawie-
rat Plan Wernera, okazata sie zbyt idealistyczna
(polityka fiskalna nadal lezy w gestii pafistw czton-
kowskich).

Proces integraciji walutowej wznowiono w marcu
1979 ., wraz z utworzeniem Europejskiego Systemu
Walutowego (ESW). Istote ESW stanowity Europej-
ski Mechanizm Kursowy (ERM) oraz europejska
jednostka pieniezna, ECU, ktéra stata sig zalazkiem
wspdlnej waluty. ECU nie byta jednak samodziel-
ng waluta, lecz jedynie jednostka rozrachunkowa,
ktorej warto$¢ wyznaczano na podstawie koszyka
walut, w ktorego sktad wchodzity waluty panstw
cztonkowskich EWG (poczatkowo dziewied, osta-
tecznie dwanascie). W ramach mechanizmu kur-
sowego ERM dla walut paristw systemu ustalono
parytety centralne w relacji do ECU. Wzgledem
tych parytetow ustanowiono dopuszczalne pasmo
wahan kursowych, wynoszace +2,25% (lub wyjat-
kowo +6% — zastosowane np. dla wtoskiego lira),
a paristwa cztonkowskie byty zobowigzane do utrzy-
mywania kurséw swych walut w tych granicach.
W uzasadnionych przypadkach dopuszczalna byta
zZmiana poziomu parytetu centralnego.




Europejski System Walutowy

ESW funkcjonowat przez 20 lat: od 1979 1. do
korica 1998 1., przyczyniajac sie do zmnigjszenia
wahari kurséw walutowych. Waznym wydarze-
niem w historii ESW byt kryzys ERM w latach
1992-1993, ktory zakoriczyt okres bezprece-
densowej stabilnosci walutowej w ramach sys-
temu — miedzy 1987 r. a 1992 r. nie nastgpita
ani jedna zmiana parytetéw centralnych, co byto
wynikiem rosnacej determinacji paristw EWG
do utworzenia unii gospodarczej i walutowej.
W wyniku kryzysu ERM nastgpito kilkanascie
dewaluacji, funt szterling zas na trwate opu-
Scit system, nie powréeiwszy do niego do dzis.
Trwaty $lad kryzysu ERM to rozszerzenie pasma
dopuszczalnych wahan wewnatrz ERM z +2,25%
(+6%) do +15%. Szerokie pasmo wahar funk-
cjonuje do dzisiaj w ramach nastepcy ERM,
jakim od 1 stycznia 1999 r. jest ERM |I.

Kolejnym krokiem w kierunku petnej integracji
gospodarczej i walutowej, juz po utworzeniu ESW,
byto uchwalenie Jednolitego Aktu Europejskiego
(JAE), ktéry wszedt w zycie w lipcu 1987 1. Prze-
widywat on utworzenie do korica 1992 r. jednolite-
go rynku, funkcjonujgcego na podstawie czterech
fundamentalnych swobdd, tj. swobody przeptywu
0s0b, towardw, ustug i kapitatu. Na tym etapie zda-
wano sobie sprawe z faktu, iz wspolny rynek bedzie
mogt w petni wykorzystaé swoj potencjat dopiero
po wyeliminowaniu kosztdw transakcyjnych zwig-
zanych z wymiang walut oraz po redukcji wahari
kursowych. Totez coraz silniej odczuwano potrze-
be utworzenia unii walutowej. W kwietniu 1988 r.
przedstawiono Raport Delorsa, przygotowany
przez specjalng komisjg, ktdrg kierowat dwczesny
przewodniczacy Komisji Europejskiej. W raporcie

tym, bazujgcym na wcze$niejszym Planie Wernera,
zaproponowano, by unie gospodarczg i walutowg
tworzyc¢ stopniowo, w trzech odrebnych etapach.
Raport Delorsa nie precyzowat dat rozpoczgcia
i zakoriczenia poszczegdlnych etapdw, ale propo-
nowat wiele konkretnych rozwigzar, ktore miaty by¢
wdrazane na kazdym z nich.

Realizacja zamierzen utworzenia unii walutowej
wymagata zmian struktury instytucjonainej, a zatem
réwniez nowelizacji Traktatu ustanawiajacego Euro-
pejska Wspdlnote Gospodarczg (TWE). Raport
Delorsa stat sig¢ wiec podstawa zapisow w Trakta-
cie o Unii Europejskiej (TUE, powszechnie znane-
go jako Traktat z Maastricht), ktéry wszedt w zycie
w listopadzie 1993 r. W ramach TUE sprecyzowa-
no trzy kolejne etapy tworzenia Unii Gospodarczej
i Walutowej, ktdre byty zgodne z wezesniejszymi
propozycjami raportu Wernera:

m Pierwszy etap (od 1lipca 1990 r. do 31 grud-
nia 1993 r.) — gtdwnym zadaniem w tym okresie
byto utworzenie jednolitego rynku wewnetrznego
opartego na czterech swobodach, czyli swobod-
nym przeptywie towardw, ustug, 0s6b i kapitatu
na terenie UE. Miato réwniez nastapic zacie$nie-
nie wspétpracy miedzy bankami centralnymi oraz
wzmocnienie koordynacji polityk gospodarczych
panstw cztonkowskich.

M Drugi etap (od 1 stycznia 1994 . do 31 grud-
nia 1998 r.) — najwazniejszym zadaniem w tej
fazie byto spetnienie przez parnstwa czton-
kowskie kryteriow konwergencji, warunkujgcych
przystgpienie do UGW. Etap ten miat réwniez
stanowic okres przejSciowy przed etapem kori-
cowym i obejmowac utworzenie podstawowych
instytucji oraz struktur organizacyjnych UGW.
W szczegdlnosci zaktadano, iz zostanie powo-



tany Europejski Instytut Walutowy jako funda- narodowych na euro i wprowadzenie euro (na

ment Europejskiego Banku Centralnego. poczatku w obiegu bezgotéwkowym, potem — od
W Trzeci etap (0d 1 stycznia 1999 1.) — w chwili 1 stycznia 2002 r. — gotéwkowym). Dziatalno$é

rozpoczecia trzeciego etapu miato nastapic nie- miat rozpocza¢ Europejski System Bankow

odwotalne usztywnienie kurséw wymiany walut Centralnych oraz mechanizm kursowy ERM 1.

Rysunek nr 1. Etapy tworzenia UGW ( R
TRZECI ETAP
1.01.1999
e A
( R Nieodwotalne usztywnienie
kurséw wymiany walut
DR?&HE;;AP narodowych na euro
Wprowadzenie euro
A do obiegu bezgotéwkowego
( R ( y ) Prowadzenie wspélnej
tworzenie polityki pienieznej
PIERWSZY ETAP podstawowych przez Europeejski
1.07.1990 instytuc_ji i st.ruktur System Bankow
\/-\J. organizacyjnych Centralnych
-~ ~ Powotanie Europejskiego Utworzenie mechanizmu
Instytutu Walutowego kursowego ERM I
- » w miejsce funkcjonujacego
Utworzenie jednolitego Sperlenle B do 31.12.1998 ERM
rynku wewngtrznego onwergencit - -~
Ustalenie nieodwotalnych
kursow wymiany walut
Zaciesnienie narodowych na euro
t\;v spk0+p(acy mi?dzy. Prace przygotowawcze
ankami centralnymi do trzeciego etapu
\ Y,
Wzmocnienie
koordynacji polityk
gospodarczych

|8 J Zrédto: opracowanie wtasne, na podstwie materiatow EBC.




W Traktacie sprecyzowano ponadto zestaw kryte-
riow, ktore paristwa cztonkowskie musiaty spetnic,
aby mogty zostac¢ zakwalifikowane do Il etapu
UGW. Kryteria te dotyczg aspektdw prawnych oraz
dyscypliny makroekonomicznej, tj.: stabilnosci
cen, poziomu stép procentowych, sytuacji fiskal-
nej kraju oraz stabilno$ci kursu waluty krajowej.
Do Traktatu zataczono, w postaci protokotdw, Sta-
tut Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych
(ESBC) i Europejskiego Banku Centralnego (EBC)
jako podstawe przysztego systemu bankowosci
centralnej na wspdlnym obszarze walutowym.

Zgodnie z Traktatem z Maastricht 1 stycznia 1999 .
rozpoczat sie trzeci i ostatni etap UGW. Wtedy swa
statutowg dziatalnoSc rozpoczat Europejski Bank
Centralny oraz nieodwotalnie usztywniono kursy
wymiany walut 11 panstw cztonkowskich, ktdre

Rysunek nr 2. Nieodwotalne kursy wymiany na euro

zostaty zakwalifikowane do UGW jako pierwsze.
Byty to: Austria, Belgia, Finlandia, Francja, Hisz-
pania, Holandia, Irlandia, Luksemburg, Niemcy,
Portugalia i Wtochy (patrz rysunek nr 2).

W latach 2001-2009 kolejne kraje przystapity do
1l etapu UGW, tj. w 2001 r. do strefy euro dotgczyta
Grecja, w 2007 r. Stowenia, w 2008 r. Cypr i Malta,
aw 2009 r. Stowacja.

Przez pierwsze trzy lata, od poczatku 1999 . do kori-
ca 2001 r., euro pozostawato wytgcznie w obiegu
bezgotéwkowym. Wymiana banknotéw i monet
narodowych na euro nastapita na poczatku
2002 r. W parnistwach, ktdre do strefy euro
dotaczyty pdzniej, w latach 2007-2009, zasto-
sowano natomiast scenariusz big bang, pole-
gajacy na jednoczesnym przejsciu na euro
w obrocie bezgotéwkowym i gotéwkowym.

(

1euro =

13,7603 szylingdw austriackich (ATS)
40,3399 frankow belgijskich (BEF)
0,585270 funtéw cypryjskich (CYP)
1,95583 marek niemieckich (DEM)
340,750 drachm greckich (GRD)
166,386 peset hiszpariskich (ESP)
5,94573 marek fiskich (FIM)

6,55957 frankow francuskich (FRF)
0,78756 frankow irlandzkich (IEP)
1936,27 lirdw wioskich (ITL)

40,3399 frankow luksemburskich (LUF)
0,429300 lir maltaiskich (MTL)
2,20371 guldendéw holenderskich (NLG)
200,782 escudo portugalskich (PTE)
239,640 talaréw stowenskich (SIT)
30,1260 koron stowackich (SKK)

~

J

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych EBC.
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Wraz z przystgpieniem nowych paristwo do Unii
Europejskiej zaistniata koniecznoS$c¢ zmiany obowig-
zujacych do tej pory traktatow, tak aby zwigkszy¢
skuteczno$¢é funkcjonowania rozszerzonej Unii.
W rezultacie, 1 grudnia 2009 r. wszedt w zycie Trak-
tat z Lizbony (TL) zmieniajacy TUE i TWE, ktdry
znowelizowat instytucjonalne i ekonomiczne ramy
UGW. Do najwazniejszych zmian wprowadzonych
postanowieniami Traktatu w omawianych sprawach
naleza:

W wigczenie Europejskiego Banku Centralnego do
grona podstawowych instytuciji UE;

W wprowadzenie podstawy traktatowej dla
Eurosystemu (patrz rozdziat 4.1) i Eurogrupy
(patrz obok);

W modyfikacja procedury przejscia ze stanu dero-
gacji do stanu petnego cztonkostwa w UGW: TL
stanowi, iz decyzja Rady o uchyleniu derogacji
bedzie zalezata od
otrzymania zalece-
nia przyjetego przez
cztonkdéw strefy
euro;

W wzmocnienie roli
Komisji Europejskigj
m.in. w zakresie nad-
zoru wielostronnego
Zwigzanego z proce-
durg nadmiernego
deficytu — KE jest

2 Por. TFUE, takze Szymczyk (2008).

uprawniona do wydania bezposredniego ostrze-
Zenia panistwom cztonkowskim, gdy uzna, ze nad-
mierny deficyt wystepuje lub moze sie pojawic;

B uporzadkowanie zagadnien zwigzanych z termi-
nologig dotyczacg UGW i waluty euro.

Eurogrupa

Grupa sktadajaca sie z ministrow finanséw
paristw cztonkowskich UE, ktérych walutg jest
euro. Celem Eurogrupy jest omawianie spraw
zwigzanych ze szczegdlnymi obowiazkami, jakie
ciaza na panstwach strefy euro, a zwtaszcza
silnigjsza koordynacja polityk gospodarczych
w strefie euro i pogtebianie dialogu migdzy
paristwami strefy euro. W spotkaniach bierze
udziat przedstawiciel Komisji Europejskiej oraz
Europejskiego Banku Centralnego?.




Rys historyczny — czyli jak doszto do powstania UGW I

Rysunek nr 3. Kalendarium integracji walutowe;j

marzec 1972 Ustanowienie wspélinej polityki kursowej paristw cztonkowskich EWG,
zawezajacej pasmo dopuszczalnych wahar kurséw ich walut (,waz walutowy”).

marzec 1979 Utworzenie Europejskiego Systemu Walutowego.

maj 1989 | Raport Delorsa.
luty 1992 | Podpisanie Traktatu o Unii Europejskiej (Traktat z Maastricht).
styczen 1994 Rozpoczecie drugiego etapu UGW i utworzenie Europejskiego Instytutu
Walutowego.
maj 1998 Spetnienie przez Belgig, Niemcy, Hiszpanie, Francjg, Irlandig, Wtochy,
Luksemburg, Holandig, Austrie, Portugalie i Finlandie warunkdw przyjecia euro
jako wspdlinej waluty. Powotanie cztonkow Zarzadu EBC.

styczen 1999 Rozpoczecie trzeciego etapu UGW — euro wspéing walutg strefy euro.

styczen-luty 2002 Wymiana pieniedzy: banknoty i monety euro wchodza do obiegu i stajg sig
jedynym prawnym $rodkiem ptatniczym w strefie euro.

styczen 2008 | Przystapienie Cypru i Malty do strefy euro.
grudzieri 2009 | Wejscie w zycie Traktatu z Lizbony.

Zrédto: opracowanie wiasne.




Podstawy prawne

funkcjonowania UGW

Sprawne funkcjonowanie unii walutowej wyma-
ga odpowiedniej obudowy prawnej, okreslajgcej
szczegdtowo podstawowe zasady i mechanizmy
dziatania wspéInego obszaru walutowego. Niniejszy
rozdziat naswietla podstawowe zagadnienia zwigza-
ne z prawnymi aspektami funkcjonowania UGW.

2.1. Gtéwne podstawy traktatowe

Gtéwng podstawe prawng Unii Gospodarczej
i Walutowej stanowig Traktat o funkcjonowaniu
Unii Europejskiej (TFUE) oraz Statut Europejskiego
Systemu Bankéw Centralnych i Europejskiego Ban-
ku Centralnego, zataczony do TFUE jako protokét
(bedacy integralng czescig pierwotnego prawa UE).
Traktat okresla podstawy dotyczace ustanowienia
Unii Gospodarczej i Walutowe;.

Réwnie istotnym aktem prawnym, dotyczgcym
gtéwnie spraw fiskalnych, jest przyjety przez Rade
Europejskg w czerwcu 1997 r. Pakt Stabilnosci
i Wzrostu (PSW). Pakt
uzupetnia i wyjasnia
zasady stosowania
procedury dotycza-

cej nadmiernego defi-

cytu (tzw. procedury
EDP, od ang. excessive
deficit procedure) zawar-
tej w Traktacie. Tym samym,
jako mechanizm zabezpiecze-

nia strefy euro przed nadmier-
nymi deficytami budzetowymi kra-
jéw UGW, jest on waznym instrumentem
w dazeniu do osiggnigcia stabilnych cen

oraz silnego i trwatego wzrostu gospodarczego.
W rezultacie PSW stat sie jednym z zasadniczych
elementéw ram makroekonomicznych UGW.

2.2. Wtdrne prawo Unii Europejskiej

W celu umozliwienia uregulowania szczegdto-
wych aspektow funkcjonowania UGW, ktdrych nie
uwzgledniono wyczerpujaco w wymienionych aktach
pierwotnego prawa unijnego, Traktat o funkcjonowa-
niu Unii Europejskiej (TFUE) daje prawo uchwalania
wtérnych przepiséw UE dotyczacych UGW.

Na podstawie generalnej delegacji traktatowej prze-
widzianej przez Traktat ustanawiajgcy Wspdélnote
Europejskg (obecnie TFUE), a takze Zielong Ksigge
z maja 1995 r. Rada Europejska podczas szczytu®
w Madrycie w grudniu 1995 . okreslita podstawowe
zasady dotyczace wprowadzania wspdlnej waluty
— przede wszystkim ramy czasowe, Srodki, podziat
kompetencji na poziomie unijnym. Na szczycie tym
uzgodniono tez, ze nowa europejska waluta bedzie
Sie nazywata euro i ze 1 euro dzielic sie bedzie na
100 centow*.

® European Commission (1995).
¢ NBP (2001).




Inne szczegGtowe kwestie regulujace status praw-
ny euro oraz zasady jego wprowadzania okreslono
w latach nastgpnych. Do najwazniejszych rozpo-
rzadzen stanowigcych fundament prawa waluto-
wego UE w tym zakresie naleza:

W Rozporzadzenie Rady (WE) nr 1103/97 z dnia
17 czerwea 1997 r. w sprawie niektdrych prze-
piséw odnoszacych sig do wprowadzenia euro
wraz z pdzniejszymi zmianami wprowadzonymi
Rozporzadzeniem (WE) nr 2595/2000 z dnia
27 listopada 2000

W Rozporzadzenie Rady (WE) nr 974/98 z dnia
3 maja 1998 r. w sprawie wprowadzenia euro
wraz z pdzniejszymi zmianami wprowadzonymi
Rozporzadzeniem (WE) nr 2596/2000 z dnia
27 listopada 2000 r,;

W Rozporzadzenie Rady (WE) nr 2866/98 z dnia
31 grudnia 1998 r. w sprawie kursow wymiany
pomigdzy euro i walutami paristw cztonkowskich
przyjmujgcych euro wraz z p6zniejszymi zmia-
nami wprowadzonymi Rozporzadzeniem (WE)
nr 1478/2000 z dnia 19 czerwca 2000 r.;

W Rozporzadzenie Rady (WE) nr 1338/2001 z dnia
28 czerwca 2001 r. ustanawiajgce Srodki nie-
zbedne do ochrony euro przed fatszowaniem,
ktérego postanowienia rozszerzono na paristwa
cztonkowskie nienalezace do obszaru euro Roz-
porzadzeniem (WE) nr 1339/2001 z tego samego
dnia.

Traktat o funkcjonowaniu UE oraz Statut ESBC
i EBC umozliwiajg ponadto uchwalanie wtdrnych

° Por. Scheller (2004).

% Por. tamze.

7 Rozporzadzenie Rady (WE) 2532/98 z dnia 23 listopada 1998 r. dotyczace kompetenciji Europejskiego Banku Centralnego do
naktadania sankcji (DzU L 318, 27.11.1998, str. 4).

przepiséw UE w celu uzupetnienia okreslonych
postanowien Statutu®. TFUE oraz Statut ESBC i EBC
nadajg Europejskiemu Bankowi Centralnemu takze
pewne uprawnienia regulacyjne®. Realizujac zadania
powierzone Eurosystemowi, EBC moze uchwala¢
akty prawne (rozporzadzenia i decyzje) majace bez-
posrednie skutki prawne dla 0séb trzecich innych
niz krajowe banki centralne czy Eurosystem. Upraw-
nienia regulacyjne EBC umozliwiajg mu niezalezne
wypetnianie powierzonego mandatu, bez potrzeby
odwotywania sie do aktéw prawnych instytucji UE
czy panstw cztonkowskich. EBC moze jednak egze-
kwowac swoje uprawnienia regulacyjne wytacznie
w zakresie niezbednym do realizacji zadan Euro-
systemu. Podmioty niewypetniajace zobowigzan,
ktére naktadajg na nie rozporzadzenia i decyzje
EBC, moga podlega¢ grzywnom oraz karom pie-
nieznym naktadanym przez EBC na mocy Traktatu
oraz Statutu. EBC egzekwuje swoje uprawnienia
w granicach i na warunkach okreslonych w prawo-
dawstwie uzupetniajgcym’, a wszelkie kroki prawne
podejmowane przez EBC, niosgce skutki prawne
dla osdb trzecich, podlegajg kontroli oraz interpre-
tacji Trybunatu Sprawiedliwo$ci UE. Podobnie jak
Komisja Europejska, EBC ma tez prawo inicjaty-
wy ustawodawczej w zakresie wtérnego prawa UE,
uzupetniajacego lub nowelizujgcego Statut ESBC
i EBC. W ramach swej dziatalnosci doradczej EBC
moze réwniez wydawac zalecenia i opinie w spra-
wach nalezacych do jego kompetenciji. Zalecenia
i opinie EBC nie majg charakteru wigzacych aktow
prawnych, chociaz w praktyce majg duzy wptyw na
poZniejsze regulacije.
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Ekonomiczne aspekty

funkcjonowania UGW

3.1. Korzysci i koszty przyjecia
wspdéinej waluty

Przyjecie wspdlnej waluty niesie ze sobg wiele
korzysci, wigze sig jednak takze z pewnymi koszta-
mi. Jednoczesnie mozemy mowi¢ o potencjalnych
korzy$ciach (szansach) i kosztach (zagrozeniach),
ktére zalezg od okoliczno$ci zewnetrznych (takich
jak prowadzona polityka gospodarcza). Ujecie to
jest uzasadnione w szczegdInosci w odniesieniu
do efektéw dtugookresowych.

3.1.1. Korzy$ci

Korzysci i szanse zwigzane z przystgpieniem do
strefy euro mozna podzieli¢ na krétko- i dtugo-
okresowe.

Korzysci krotkookresowe to te, ktére ujawnig sie
bezposrednio po przystapieniu do strefy euro.
W rezultacie przyjecie wspdlnej waluty nastgpi
zmiana warunkdw prowadzenia dziatalnosci gospo-
darczej. Do korzysci nalezg przede wszystkim: eli-
minacja kosztéw transakcyjnych wynikajgcych
z wymiany waluty narodowej na euro, eliminacja
ryzyka kursowego w stosunku do euro, a takze spa-
dek stdp procentowych.

KorzySci dtugookresowe wynikajg posrednio
z wprowadzenia wspdlnej waluty. Nalezg do nich:
wzrost stabilnosci makroekonomicznej, wzrost
inwestycji, ozywienie wymiany handlowej z zagra-
nicg, wzrost przejrzystosci rynkow i konkurencji
oraz postep w integracji rynkdw finansowych. Mig-
dzy wszystkimi wymienionymi korzy$ciami istnieje
sie¢ wspotzaleznosci. Ostatecznie przyjecie euro
powinno sie przektadac na zwigkszenie tempa wzro-

stu gospodarczego w kraju przyjmujgcym wspéing
walute, a zarazem na wzrost konsumpcji i dobro-
bytu. Ponizej szczegotowo opisano kazdg z tych
korzysci, a rysunek nr 4 schematycznie pokazuje
wystepujace migdzy nimi zaleznosci.

Eliminacja kosztéw transakcyjnych

Istnienie wspdlnego pienigdza stwarza przed-
sigbiorstwom oraz gospodarstwom domowym
mozliwo$¢ zredukowania kosztéw transakcyjnych
zwigzanych z wymiang jednej waluty narodowej na
drugg. Koszty te obejmuja zaréwno marze migdzy
kursem kupna a sprzedazy obcej waluty, jak i kosz-
ty administracyjne ponoszone w zwigzku z prowa-
dzeniem operacji walutowych. Koszty transakcyjne
w polskim handlu zagranicznym szacuije sig na ok.
1,0-1,5% PKBE. Ponadto wigksza cze$¢ polskiego
eksportu (70%) oraz importu (60%) jest rozliczana
w euro®. Z tego wzgledu zaoszczedzone zostang
znaczace zasoby (Srodki gospodarstw domowych,
czas pracownikdow), ktére bedzie mozna wykorzy-
sta¢ w innych dziedzinach gospodarki, przyczy-
niajac sie w dtuzszym horyzoncie czasowym do
wzrostu produkcji i dobrobytu.

Eliminacja ryzyka kursowego

Wraz z wprowadzeniem wspoinej waluty wyelimino-
wana zostaje niepewno$¢ wynikajaca ze zmiennosci
kursow miedzy walutg krajowa i euro. Brak ryzy-
ka kursowego znacznie utatwia przedsigbiorcom
prowadzenie miedzynarodowej dziatalnosci gospo-
darczej i planowanie. Pozwala tez zredukowac kosz-
ty zwigzane z zabezpieczaniem sig przed ryzykiem
kursowym. W Polsce 56% matych i Srednich przed-
siebiorstw deklaruje ryzyko kursowe jako podsta-

¢ Bukowski i in. (2008).
¢ Zr6dto: Mroczek (2009). Dane za 2005 .
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wowg bariere w prowadzeniu dziatalno$ci na skale
migdzynarodowa.

Co wiecej, ryzyko kursowe moze zostac znaczaco
ograniczone rowniez w obrocie z krajami, w ktérych
nie wprowadzono euro. Wynika to ze statusu walu-
ty migdzynarodowej, jakim cieszy sie euro, dzieki
czemu wigksza cze$c¢ transakcji z zagranicg bedzie
mogta by¢ rozliczana w walucie rodzimej (gdy euro
juz nig bedzie).

Spadek stdp procentowych

Przyjecie euro spowoduje obnizenie rynkowych
stép procentowych. Ze wzgledu na wspéing poli-
tyke pienigzng krotkoterminowe stopy procentowe
zostang zrownane z tymi obowigzujacymi w innych
paristwach strefy euro. Efekt spadku stop procento-
wych bedzie w duzym stopniu konsekwencjg elimi-
nacji ryzyka kursowego. Przy znacznych wahaniach
kursu waluty narodowej inwestorzy wymagajg na
096t pewnej premii za ryzyko w postaci nieco wyz-
szych krajowych stép procentowych. Ograniczenie
wahari kursu moze sie przyczyni¢ do zmnigjsze-
nia premii za ryzyko, a tym samym do spadku stép
procentowych.

W efekcie spadku premii za ryzyko oraz oddziaty-
wania kanatu oczekiwan powinna nastgpic¢ konwer-
gencja stop dtugoterminowych. Proces spadku stop
dtugoterminowych prawdopodobnie rozpocznie sig
jeszcze przed przyjeciem wspdlnej waluty, ponie-
waz rynek wyceniajac poszczegdlne instrumenty
finansowe, bierze pod uwage fakt, ze Polska stanie
sie w przyszto$ci cztonkiem strefy euro.

Spadek stop procentowych jest szczegdlinie widocz-
ny w paristwach, ktore wraz z integracja walutowa
Limportujg kulture stabilno$ci makroekonomicznej”.
Dotyczy to przede wszystkim parstw, ktére w nie-
odlegtej przesztosci przechodzity transformacje
ustrojowg albo notowaty wysoka stopg inflacji.

Wzrost stabilnosci makroekonomicznej

Rezultatem wprowadzenia wspélnej waluty jest
niemal catkowite wyeliminowanie ryzyka kryzy-
su walutowego. Oznacza to zwigkszenie zaufania
inwestoréw do gospodarki krajowej, sprzyjajace
inwestycjom krajowym i bezpoSrednim inwesty-
cjom zagranicznym.

Dzieki przytaczeniu do strefy euro wzrosnie rowniez
wiarygodnos¢ prowadzonej polityki gospodarczej,
a wypetnienie kryteriow konwergencji, m.in. przez
niska stope inflacji i deficyt budzetowy, sprzyjac
bedzie trwatej stabilizacji warunkow prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej.

Wzrost inwestycji

Bezposrednim rezultatem wszystkich wymienio-
nych powyzej korzysci moze by¢ wzrost inwestycji.
Spadek stop procentowych obniza koszt pozyskania
kapitatu. Kraj przystepujacy do strefy euro uzyskuje
dodatkowo tatwiejszy dostep do zasobéw kapita-
towych wspdlnego obszaru walutowego. Przyjecie
euro moze wiec skutkowac wzrostem inwestycji
zaréwno krajowych (dzieki spadkowi stép procento-
wych, uwolnieniu nowych zasob6w i redukcji kosztu
finansowania zagranicznego), jak i zagranicznych
(dzigki eliminacji ryzyka kursowego oraz wzrosto-
wi stabilno$ci makroekonomicznej i przejrzysto-
$ci cen). Inwestycje budujg potencjat gospodarki
i decyduja o jej dtugookresowym tempie wzrostu.
BodZce zwigkszajace inwestycje, a tym samym
sprzyjajgce wzrostowi wydajnosci pracy i napty-
wowi nowych technologii, s3 szczeg6inie wazne
w gospodarkach — tak jak Polska — doganiajgcych
bardziej rozwiniete kraje.

0zywienie wymiany handlowe;j
Wyeliminowanie kosztéw transakcyjnych oraz nie-

pewnosci co do ksztattowania sie kursu walutowego
sprzyja ozywieniu wymiany handlowej migdzy kra-
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jami. Wymiana taka jest wtedy znacznie tatwiejsza,
tarisza i obcigzona mniejszym ryzykiem. Ozywie-
nie wymiany handlowej sprzyja specjalizacji oraz
zwiekszeniu korzysci skali produkcji (mozliwosé
produkcji na wigkszy rynek) i prowadzi do wzrostu
wydajnosci.

Wzrost konkurencji

Wprowadzenie wspdlnej waluty oznacza, ze wszyst-
kie ceny wyrazane sg w tej samej jednostce pie-
nigznej, co utatwia poréwnywanie cen na wspol-
nym obszarze walutowym. Wigksza przejrzystosc
rynkow i poréwnywalnos$¢ cen wymuszajg wigksza
konkurencje migdzy przedsigbiorcami, ktéra mobili-
zuje do zwiekszenia efektywnosci i innowacyjnosci.
Ponadto eliminacja kosztéw transakcyjnych i spa-
dek premii za ryzyko moga by¢ m.in. katalizatorem
rozwoju polskiego rynku finansowego.

Korzysci niemierzalne

Oprdcz korzy$ci i szans zwigzanych z mierzalnymi
kategoriami makroekonomicznymi, Polska moze
réwniez zyskac na przyjeciu euro w kilku aspektach,

ktdre trudno uja¢ w ilosciowych ramach rachunku
ekonomicznego. Polska, jako paristwo cztonkow-
skie strefy euro, bedzie brata udziat w procesie
decyzyjnym w Europejskim Banku Centralnym. Pre-
zes banku centralnego bedzie uczestniczyt w pra-
cach Rady Prezeséw EBC. Z kolei minister finanséw
bedzie brat udziat w dyskusjach Eurogrupy — ciata
0 rosngcym znaczeniu w ksztattowaniu ram polityki
gospodarczej Unii Europejskiej.

3.1.2. Koszty

Rezygnacja z wtasnej waluty wigze sie nie tylko
z korzysciami, ale takze z okreslonymi kosztami
i zagrozeniami. Podobnie jak w przypadku korzy-
Sci, koszty te mozna podzieli¢ na nieuniknione
do poniesienia w krotkim okresie oraz zagrozenia
dtugookresowe, ktérych ostateczna skala zaleze¢
bedzie od wielu czynnikdw.

Koszty i zagrozenia dtugookresowe

Najwazniejszy dtugookresowy koszt wprowadzenia
wspélnej waluty to rezygnacja z niezaleznej polityki
pienieznej i kursowej. W konsekwencji ograniczona

Rysunek nr 4. Korzysci z przyjecia euro oraz wystepujace miedzy nimi zalezno$ci

KROTKI OKRES

DEUGI OKRES

Zrédto: Ministerstwo Finansow.
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bedzie mozliwo$¢ wykorzystania stop procento-
wych banku centralnego oraz zmiennosci kursu
waluty krajowej w celu tagodzenia wahari koniunk-
tury gospodarczej. Instrument ten jest stosowany
zwtaszcza w Sytuacii pojawienia sie szokéw asy-
metrycznych, czyli takich, ktdre wywierajg rozny
wptyw na sytuacje gospodarcza w poszczegdlnych
krajach wspdlnego obszaru walutowego. Wiaze sie
to z mozliwoscig wystgpienia nadmiernych wahar
produkcji, zatrudnienia i konsumpcji prywatnej.
Wedtug szacunkéw NBP (2009) w dtugim okre-
sie koszt utraty autonomicznej polityki pienigznej
—zwigzany z wptywem tych wahari na dobrobyt
spoteczenstwa — jest niewielki w poréwnaniu
z korzysciami, jakie Polska mogtaby osiggnac
Z integracji ze strefg euro. Jednoczesnie nalezy
pamietac, ze przy postepujgcym zjawisku globa-
lizacji bank centralny matej, otwartej gospodarki,
jaka jest Polska, napotyka na coraz wigksze trud-
noSci przy kontroli nad krajowg inflacja. Dzieje sie
tak ze wzgledu na rosngcy udziat ,globalnego” kom-
ponentu inflacji™.

Realizacja omdwionych dtugookresowych kosz-
tow cztonkostwa w strefie euro bedzie zaleze¢ od
podatnos$ci gospodarki na wspomniane szoki asy-
metryczne, tj. szoki wywierajgce rézny wptyw na
gospodarki krajow wspdinego obszaru walutowego.
Jezeli jest ona niewielka, nizszy jest koszt utraty
polityki pienieznej i kursowej jako narzedzi polityki
gospodarczej. W wypadku braku szokéw asyme-
trycznych nie beda one w ogdle potrzebne.

Waznym uwarunkowaniem kosztu zwigzanego
z podatnoscig na szoki asymetryczne jest stopieri
synchronizacji cykli koniunkturalnych z gospo-
darkami panistw cztonkowskich unii walutowe;.

1 Por. NBP (2009).

Prawdopodobieristwo wystgpienia szokdw asy-
metrycznych bedzie tym mnigjsze, im silniejsze
beda powiazania handlowe kraju przystepujacego
z krajami strefy euro oraz im bardziej struktura jego
gospodarki bedzie zblizona do struktury gospodarki
wsp6Inego obszaru walutowego jako catosci.

Skala omdwionych kosztéw dtugookresowych
zalezy rowniez w duzym stopniu od efektywno-
Sci dziatania innych, poza stopami procentowymi
i kursem walutowym, mechanizméw pozwalajgcych
absorbowac szoki asymetryczne. Nalezg do nich
przede wszystkim elastyczny rynek pracy i produk-
téw, migdzynarodowy podziat ryzyka oraz narzedzia
polityki fiskalnej.

Z kolei na skuteczno$c tych mechanizméw w duzym
stopniu wptywaja strukturalne charakterystyki
gospodarki. Sg to przede wszystkim elastycznos¢
rynku produktéw i pracy. Sztywne ceny i krepujg-
ce regulacje uniemozliwiajg bowiem podmiotom
gospodarczym reakcje na zaburzenia asymetryczne,
co wydtuza czas rynkowych dostosowan. Efektyw-
nos¢ polityki fiskalnej jako narzedzia tagodzenia
skutkéw wstrzgsdw asymetrycznych zalezy za$
przede wszystkim od wysokosci deficytu struk-
turalnego oraz skuteczno$ci tzw. automatycznych
stabilizatoréw koniunktury (mechanizméw wbudo-
wanych w system fiskalny, ktdrych uruchomienie
nie wymaga podejmowania zadnych dodatkowych
decyzji, w szczegdlnosci dotyczy to systemu podat-
kowego).

Nalezy jednak pamigtac, ze czynniki decydujace
0 potencjalnych zagrozeniach zwigzanych z utrata
autonomii polityki pienigznej i kursowej pozostajg
w znacznej mierze pod kontrolg krajowej polityki
gospodarczej.
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Koszty krétkookresowe

Do bezposrednich kosztow zwigzanych z przy-

jeciem wspdlnej waluty mozna zaliczy¢ wszelkie

koszty techniczne i administracyjne, ktére ponosza
administracja publiczna, banki centralne, jak row-
niez przedsigbiorstwa finansowe i niefinansowe':

Sato:

W koszty przystosowania do wprowadzenia euro
systemow informatycznych oraz proceséw ope-
racyjnych,

W koszty przystosowania maszyn i urzgdzer,
w ktérych uzywana jest gotéwka (bankomaty,
automaty do sprzedazy biletéw itp.),

W koszty zatrudnienia i szkolenia pracownikdw oraz
partneréw biznesowych,

W dziatania logistyczne zwigzane z wycofywaniem
banknotéw i monet nominowanych w walucie
krajowej,

W koszty utraty przez banki i inne instytucje czesci
dochoddw z transakcji wymiany walut, transakcji
zabezpieczajacych oraz ptatnosci miedzynaro-
dowych,

W koszty przeprowadzenia kampanii informacyj-
nej.
Ponadto w okresie wprowadzania euro do obie-
gu gotowkowego istnieje ryzyko pewnych ,niety-
powych” efektow cenowych, wynikajgcych m.in.
z zaokraglania cen czy tez wykorzystania przez
przedsiebiorcow niewiedzy konsumentéw do nie-
uzasadnionego ekonomicznie ich podnoszenia.
Rezultatom nieuczciwych praktyk cenowych mozna
jednak skutecznie zapobiegac, wdrazajac spraw-
dzone rozwigzania instytucjonalne (m.in. nakaz
podwdjnej ekspozycji cen, zachecanie przedsie-

" Por. NBP (2009).

biorcow do partycypacji w porozumieniach z rzg-
dem, kampanie informacyjne, monitoring cen
przez organizacje konsumenckie), na co wskazuja
doswiadczenia tzw. nowych parstw cztonkowskich
strefy euro.

3.2. Warunki przyjecia euro
- kryteria konwergencji

Zgodnie z Traktatem o funkcjonowaniu Unii Euro-
pejskiej warunki przyjecia wspdlnej waluty to:

W osiggnigcie trwatej konwergencji nominalnej,
M 0siggnigcie konwergencji prawnej.

Inne postanowienia traktatowe precyzujg znaczenie
powyzszych warunkéw w formie szczegotowo okre-
Slonych kryteriéw — kryteriow konwergencji. Na
podstawie tych przepiséw Komisja Europejska
i Europejski Bank Centralny dokonujg niezaleznie
od siebie oceny, czy dany kraj cztonkowski 0sig-
gnat odpowiedni stopieri konwergencji nominalnej
i prawnej, aby przystapi¢ do wspdlnego obszaru
walutowego. Nastepnie KE i EBC przekazujg swoje
ustalenia w postaci raportéw o konwergencji Radzie
UE, ktdra, po otrzymaniu zalecenia od kwalifiko-
wanej wiekszosci jej cztonkdw reprezentujgcych
paristwa cztonkowskie strefy euro, podejmuije osta-
teczng decyzje o przystapieniu danego paristwa
cztonkowskiego do strefy euro.

3.2.1. Kryteria konwergenc;ji
nominalnej

Zgodnie zart. 126 i 140 Traktatu o funkcjonowaniu
UE, Protokotem w sprawie kryteriow konwergencji
do art. 140 TFUE oraz Protokotem w sprawie pro-
cedury dotyczacej nadmiernego deficytu dokony-
wana przez Komisje Europejska i Europejski Bank
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Centralny ocena osiggniecia przez kraj cztonkowski

wysokiego stopnia konwergencji gospodarczej

nastepuje na podstawie wypetnienia czterech kry-
teriéw: stabilnosci cen, fiskalnego, stopy procen-
towej oraz kursu walutowego'.

M Kryterium stahbilnosci cen przewiduje, ze
Srednia stopa inflacji w danym kraju nie moze
przekraczac o wigcej niz pottora punktu procen-
towego Sredniej rocznych stop inflacji z trzech
krajéw cztonkowskich o najbardziej stabilnych
cenach.

H Kryterium fiskalne przewiduje, Ze paristwo
cztonkowskie nie moze byc objete procedurg
nadmiernego deficytu. Procedure te stosuje
sig, gdy deficyt sektora instytucji rzgdowych
i samorzadowych danego paristwa w relacji do
PKB przekracza 3% lub gdy dtug tego sektora
przekracza 60% PKB.

M Kryterium stopy procentowej stanowi, ze
przez rok poprzedzajacy moment dokonywania
oceny wypetnienia kryterium $rednia dtugoter-
minowa stopa procentowa nie moze by¢ wyzsza
0 wigcej niz dwa punkty procentowe od Sredniej
zanalogicznych stop procentowych w trzech kra-
jach Unii Europejskiej o najbardziej stabilnych
cenach.

M Kryterium kursu walutowego wymaga uczest-
nictwa waluty danego kraju w Europejskim
Mechanizmie Kursowym (ERM 1) przez co
najmniej dwa lata. W tym okresie kurs waluty
krajowej musi sig utrzymac w przedziale wahari
wynoszacym +/-15% wobec ustalonego parytetu
centralnego i nie moze podlegac silnym napig-
ciom —w szczegdlnosci nie moze by¢ dewalu-
owany w stosunku do euro.

Ocena spetnienia przez kraj cztonkowski powyz-
szych kryteriéw odbywa sig z uwzglednieniem oce-
ny trwatos$ci osiggnietego poziomu konwergencji.
Wszystkie kryteria muszg zostac spetnione tgcznie
i zadne z nich nie jest traktowane jako nadrzedne.

3.2.2. Kryterium konwergencji
prawnej

Kryterium konwergencji prawnej wymaga zgodno-
Sci przepisow krajowych poszczegdlnych panstw
cztonkowskich z art. 130 i 131 TFUE oraz ze Sta-
tutem ESBC i EBC. Kryterium to obejmuje przede
wszystkim:

W niezaleznos¢ instytucjonalng, finansowa i per-
sonalng krajowego banku centralnego (art. 130
TFUE),

M zapewnienie przez kraj cztonkowski zgod-
noSci legislacji krajowej z TFUE i Statutem
Europejskiego Systemu Bankdéw Centralnych
i Europejskiego Banku Centralnego (art. 131
TFUE),

B sp6jnos¢ celow banku centralnego z celami sfor-
mutowanymi w art. 127(1) TFUE i art. 2 Statutu
ESBC i EBC.

3.2.3. Inne czynniki

Art. 140 ust. 1 TFUE zobowigzuje ponadto Komisje
Europejska i EBC do uwzglednienia w ich ocenie
gotowosci danego kraju do przyjecia wspéinej
waluty wielu innych czynnikdw, w tym m.in. stop-
nia integracji rynkéw, réwnowagi na rachunku bie-
zacym oraz oceny ksztattowania jednostkowych
kosztow pracy i innych wskazZnikdw cen.

12 Szczegotowy interpretacie kryteriéw zob. Ministerstwo Finanséw (2005).




Europejski Mechanizm Kursowy Il

ERM II jest wielostronnym systemem statych, ale
dostosowywanych kurséw walutowych, z ustalonym
kursem centralnym i standardowym pasmem wahan
+/-15%. Polityka gospodarcza paristw uczestnicza-
cych w systemie powinna by¢ spéjna z przyjetym
kursem centralnym. Interwencje na kraricach pasma
3 z zasady automatyczne i nigograniczone, chy-
ba ze statyby w sprzecznosci z nadrzednym celem
stabilnoSci cenowej w danym paristwie czton-
kowskim lub w strefie euro. W celu wsparcia tego
rodzaju interwencji istnieje mozliwo$¢ skorzystania
z finansowania na bardzo krétki termin (Very Short-
Term Financing Facility, VSTF). Kazdy z uczestnikow
mechanizmu, réwniez EBC, ma prawo inicjowania
poufnej procedury majacej na celu korekte kursow
centralnych. Mechanizm kursowy ERM Il opiera sig

na wielostronnej umowie migdzy danym paristwem
cztonkowskim, krajami cztonkowskimi strefy euro,
EBC a innymi paristwami cztonkowskimi, uczest-
niczacymi w mechanizmie. W ramach tej umowy
decyzje dotyczace kurséw centralnych podejmo-
wane sg w drodze wzajemnego uzgodnienia migdzy
uczestnikami mechanizmu, w tym EBC. Mozliwe
jest oficjalne uzgodnienie pasma wahar wezszego
niz standardowe na prosbe danego paristwa czton-
kowskiego spoza strefy euro. Tego rodzaju decy-
zje s podejmowane indywidualnie i uznawane za
wyjatek. Przystapienie do mechanizmu ERM Il nie
jest uzaleznione od spetnienia zestawu wczesniej
okreslonych kryteriéw. Jednakze w opinii EBC, aby
uczestnictwo w ERM Il przebiegato bez zaktdcer,
przed przystapieniem niezbedna moze sig okazac
powazna korekta polityki gospodarczej oraz wejscie
na $ciezke wiarygodnej konsolidacji fiskalnej.

Zrédto: Ministerstwo Finanséw (2005).
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3.3. Ogdlne zasady koordynacji
polityki gospodarczej w UGW

W UGW zastosowano odrebne rozwigzania insty-
tucjonalne w zakresie polityki pienieznej i pozosta-
tych elementdw polityki gospodarczej. Podczas gdy
polityke pieniezng i kursowg scentralizowano na
poziomie strefy euro, inne elementy (w tym polityke
fiskalng) pozostawiono w gestii poszczegdinych
panstw cztonkowskich. Ustalono jednoczesnie, ze
krajowa polityka gospodarcza musi byc realizowana
zgodnie z ramowymi zasadami wspotpracy makro-
ekonomicznej w Unii. Przy konstruowaniu UGW
uznano bowiem, ze o ile istnienie wspdinej waluty
wyklucza mozliwo$¢ prowadzenia odrebnej polity-
ki pienieznej przez poszczegoine kraje, o tyle inne
aspekty polityki gospodarczej bedg realizowane
w sposeb zdecentralizowany, chociaz przy zapew-
nieniu pewnej dozy koordynacji i wspétpracy.
3.3.1. Polityka pieniezna

Traktat o funkcjonowaniu UE oraz Statut ESBC
i EBC przewiduijg, ze polityka pieniezna w strefie
euro jest prowadzona na szczeblu ponadnarodo-
wym. Poniewaz wspélna waluta wymaga wspolinej
polityki pienigznej i centralizacji uprawnieri decy-
zyjnych, wytaczng odpowiedzialnosc za jej reali-
zacje na obszarze euro powierzono Europejskiemu
Systemowi Bankdéw Centralnych.

Centralng instytucje ESBC stanowi Europejski Bank
Centralny — EBC, z siedzibg we Frankfurcie nad
Menem. EBC ustala poziom podstawowych stép
procentowych, identycznych dla catego obszaru
euro. Decyzje dotyczace polityki kursowej, ktdra
takze zostata przeniesiona na poziom strefy euro,
podejmowane sg natomiast wspélinie przez EBC

i Rade Ecofin®s, przy czym ostatnie stowo nalezy
do Rady. Kurs euro w stosunku do walut trzecich
(np. dolara amerykanskiego lub jena japoriskie-
go) jest kursem ptynnym, tzn. podlega wahaniom
rynkowym.

W 1998 r. EBC ogtosit gtéwne zatozenia realizacji

polityki pienieznej w strefie euro. Podstawowym

elementem strategii polityki pienigznej EBC™ jest
definicja stabilnosci cen, okreslajgca gtowny cel

ESBC (zob. rozdziat 4.4.). Dazac do realizacji sta-

bilnosci cen, Rada Prezeséw EBC dokonuije sys-

tematycznej analizy informacji naptywajacych

z gospodarki. Proces decyzyjny Rady Prezesow

w odniesieniu do kursu polityki pienieznej opiera

sie na dwdch filarach:

W pierwszy filar — analiza ekonomiczna, uwzgled-
niajaca ocene czynnikdw wptywajacych na
stabilnoS¢ cen w krétkim i Srednim okresie,
ze szczegolnym uwzglednieniem sfery realnej
gospodarki oraz sytuacji na rynkach finanso-
wych,

W drugi filar — analiza monetarna, uwzgledniajgca
wzrost podazy pienigdza w stosunku do ogtasza-
nych iloSciowych wartosci referencyjnych.

Oparcie strategii polityki pienieznej na dwdch fila-

rach ma stanowic zabezpieczenie, ze podejmowane

przez Rade Prezesow decyzje bedg uwzgledniac
rdzne aspekty oceny ryzyka dla stabilnosci cen.

Aby umozliwi¢ ESCB skuteczne dazenie do stabil-
nosci cen, Traktat o funkcjonowaniu UE zapewnia
zasade niezalezno$ci banku centralnego. Zaréwno
EBC, jak i krajowe banki centralne nie moga sie sta-
ra¢ o jakiekolwiek instrukcje i nie mogg przyjmowac
zadnych instrukcji ani od instytucji lub organéw
UE, ani od rzadow paristw cztonkowskich, ani tez

'8 Ecofin — Rada Unii Europejskiej tworzona przez ministréw spraw gospodarczych i finanséw 27 paristw UE.

4 Podstawowe zatozenia strategii polityki pienieznej EBC ogtoszono pod koniec 1998 r. Strategie te uszczegétowiono w 2003 r.
Szerzej zob. EBC (1998), EBC (2004), a takze Szelag (2003).
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od jakichkolwiek innych organdw.

Rysunek nr 5. Strategia polityki pienigznej EBC

Wymienione podmioty nie moga
réwniez wywieraC wptywu ani na

[ CEL PODSTAWOWY — STABILNOSC WALUTY ]

EBC, ani na krajowe banki cen-
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polityk gospodarczych parstw
cztonkowskich. Ustala rowniez,

ze poszczegolne panistwa cztonkowskie, prowa-
dzac swoja polityke gospodarcza, muszg miec na
wzgledzie przyczynianie sie do osiggania celéw UE,
zatem sg zobowigzane do uznania swojej polityki za
przedmiot wspéInego zainteresowania i koordyno-
wania w ramach Rady.

Gtéwnym instrumentem umozliwiajgcym koordy-
nacje polityk gospodarczych paristw UE sg Zinte-
growane Wytyczne, uzgadniane przez Rade Ecofin,
a nastepnie przyjmowane przez Rade Europejska.
Zintegrowane Wytyczne obejmuja okres kilku lat
— najnowsza edycja dotyczy okresu 2008-2010.
Zawierajg one rekomendacje dla catej Unii, strefy
euro i poszczegdlnych krajow UE w odniesieniu do
polityki makroekonomicznej, strukturalnej i zatrud-
nienia.

Zrédto: EBC (2004), za Szelgg (2003a).

Sposéb wdrazania rekomendacji makroekonomicz-
nych, w tym gtéwnie budzetowych, jest szczego-
towo prezentowany w przedktadanych Komisji
Europejskiej i Radzie Ecofin programach stabilno-
$ci (paristwa strefy euro) i konwergencji (paristwa
cztonkowskie Unii nienalezgce do strefy euro) oraz
ich corocznych aktualizacjach.

Z kolei wdrazania rekomendacji w dziedzinie poli-
tyki strukturalnej i zatrudnienia dotycza kilkuletnie
Krajowe Programy Reform. Sg one jednocze$nie
zbiezne z celami unijnej Strategii Lizboriskiej.
Podobnie jak programy stabilnosci i konwergencii,
Krajowe Programy Reform podlegaja tzw. nadzoro-

wi wielostronnemu, czyli sg oceniane przez Komi-
sje Europejska i wszystkie paristwa cztonkowskie
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na unijnych forach. Po przedstawieniu Krajowych
Programow Reform paristwa cztonkowskie co roku
zdajg raport z ich wdrazania.

Zintegrowane Wytyczne nie sg prawnie wigzace
i nie podlegaja egzekucji prawnej. Majg one raczej
charakter instrumentu politycznego i oddziatujg
jedynie w drodze perswazji i wzajemnego nacisku
jednych paristw cztonkowskich na drugie.

W procesie tworzenia fundamentéw wspélnego
obszaru walutowego szczegdlny rezim prawny
nadano natomiast sprawom fiskalnym, jako bardzo
waznym dla sprawnego funkcjonowania UGW (zob.
rozdziat 2.1.).

Bardzo waznym narzedziem prawnym regulujgcym
sfere polityki fiskalnej jest wspomniany wczesniej
Pakt StabilnoSci i Wzrostu. Pakt sktada sig z czgsci
prewencyjnej i korygujacej. W czesci prewencyjnej
Pakt zaleca, by w okresie normalnej koniunktury
budzety publiczne byty zréwnowazone, natomiast
w okresie gorszej koniunktury deficyt nie przekra-
czat 3% PKB. W ostateczno$ci sankcje za prze-
kroczenie tego wskaZnika moga polegac na obo-
wigzku ztozenia nieoprocentowanego depozytu
stabilizacyjnego, ktdry przemienia sie w ostateczng
kare finansowa, jesli danemu krajowi nie uda sie
w ciggu dwdch lat zlikwidowa¢ nadmiernego defi-
cytu. Wysoko$¢ tych kar zawiera sie w przedziale
0d 0,2 do 0,5% PKB, w zaleznosci od skali prze-
kroczenia referencyjnego wskaznika 3%. Sankcje te
nie s stosowane w sytuacji, gdy w danym paristwie
wystapi recesja gospodarcza charakteryzujgca sie
spadkiem PKB wiekszym niz 2%.

W 2005 r. zreformowano zapisy Traktatu ustana-
wiajgcego WspdlInote Europejska (obecnie TFUE)
dotyczace Paktu. Reforma miata na celu zwiek-
szenie elastycznosci PSW i sktadata sie z dwdch

' Por. Scheller (2004).

gtéwnych elementow. Po pierwsze, w celu mini-
malizacji ryzyka przekroczenia przez deficyt sek-
tora instytucji rzagdowych i samorzgdowych progu
3% PKB w Pakcie okreslono Sredniookresowe cele
budzetowe (tzw. MTO), ktdre zostaty zréznicowane
dla réznych grup krajéw, w zaleznoSci od tempa
wzrostu gospodarczego i poziomu dtugu publicz-
nego. Po drugie, w ramach reformy PSW ustalono,
26 przy ocenie polityki fiskalnej uwzgledniane beda
koszty reform emerytalnych®.

Przestrzeganie dyscypliny budzetowej w paristwach
cztonkowskich kontroluje Komisja Europejska. Bada
ona, czy poziom deficytu oraz dtugu sektora insty-
tucji rzgdowych i samorzadowych nie przekracza
wartoSci referencyjnych przewidzianych w Pakcie
Stabilno$ci i Wzrostu. W przypadku stwierdzenia
wystepowania w danym paristwie nadmiernego
deficytu Komisja kieruje opinie do danego pari-
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stwa cztonkowskiego oraz przekazuje te informa-
cje Radzie UE, ktdra nastepnie wydaje, na zalecenie
Komisji, stosowne zalecenia skierowane do danego
paristwa cztonkowskiego majace na celu popra-
wienie sytuacji w okreslonym terminie. Jezeli dane
paristwo cztonkowskie nie zastosuje sig do zalecer,
Rada moze natozy¢ odpowiednie sankcje.

Dyscypline budzetowg wspierajg réwniez zakaz kre-
dytowania sektora publicznego przez Europejski
Bank Centralny lub banki centralne panstw czton-
kowskich (art. 123 TFUE) oraz zakaz zapewniania

sektorowi publicznemu uprzywilejowanego dostepu
do instytucji finansowych (art. 124 TFUE). Ponadto,
zgodnie z art. 125 TFUE, ani Unia, ani zadne pari-
stwo cztonkowskie nie ponosi odpowiedzialnosci za
zadtuzenie innego paristwa cztonkowskiego ani nie
moze tego zadtuzenia przejac¢. Regulacja ta miata
na celu wyeliminowanie mozliwosci nadmiernego
powigkszania dtugu publicznego, a rzady nieprze-
strzegajgce tej zasady nie mogg liczy¢ na pomoc
innych paristw cztonkowskich.
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Instytucjonalne aspekty

funkcjonowania UGW:
organizacja bankowosci centralnej

Z chwilg przyjecia wspdlnej waluty odpowie-
dzialno$¢ za prowadzenie polityki pienieznej w stre-
fie euro przejat Europejski System Bankdw Gentral-
nych, ktdry na mocy Traktatu o funkcjonowaniu UE
petni funkcje banku centralnego strefy euro.

4.1. Europejski System Bankow
Centralnych: podstawowe
zatoZenia organizacyjne

Projektujac zasady funkcjonowania bankowosci
centralnej UGW, poszukiwano takiego modelu
organizacyjnego, ktory zapewnitby sprawne wyko-
nywanie zadan na poziomie Unii, przy jednoczesnym
wykorzystaniu juz istnigjgcych struktur bankowo-
Sci centralnej w krajach cztonkowskich. Z idei tej
zrodzit sie Europejski System Bankdw Centralnych.
ESBC sktada sie z Europejskiego Banku Centralne-
go i krajowych bankdw centralnych (KBC) paristw
cztonkowskich UE, ktdre faktycznie realizujg zadania
ESBC. ESBC jako cato$é nie ma osobowosci praw-
nej, maja ja natomiast konstytuujgce go elementy:
EBC jako podmiot prawa migdzynarodowego i KBC
— ustanowione na mocy praw krajowych.

Warto zaznaczyc, ze ESBC obejmuje krajowe banki
centralne wszystkich paristw cztonkowskich UE.
Poniewaz panstwa cztonkowskie nienalezace do
strefy euro zachowaty swe uprawnienia w zakre-
sie prowadzenia polityki pienieznej, kluczowa role
W sprawach zwigzanych z funkcjonowaniem wspél-
nej waluty odgrywa Eurosystem. Terminem Euro-
system okresla sig EBC oraz krajowe banki cen-

% Por. EBC (2008).

tralne tych panstw cztonkowskich, ktére przyjety
euro. Termin ten wprowadzita Rada Prezeséw EBC
w listopadzie 1998 r. w celu zwigkszenia przejrzy-
stosci uktadu organizacyjnego ESBC™.

Europejski System Bankéw Centralnych

Funkcjonowanie ESBC reguluje TFUE oraz Statut
ESBC i EBC, stanowigce integralng czes$¢ Trak-
tatu. ESBC sktada sie z EBC i krajowych bankéw
centralnych wszystkich parnstw cztonkowskich
UE, niezaleznie od tego, czy przyjety one euro, czy
nie. ESBC kierowany jest przez organy decyzyjne
EBC, ktdry stanowi centralny element ESBC.

Europejski Bank Centralny

EBC to jedna z podstawowych instytucji UE
i najwazniejszy organ UGW, utworzony na bazie
Europejskiego Instytutu Walutowego. Powstat
1 czerwca 1998 r., a statutowg dziatalnosc roz-
poczat 1 stycznia 1999 r., z chwilg rozpoczgcia
trzeciego etapu UGW. EBC powstat jako element
centralny ESBC. EBC i krajowe banki centralne
wsp0lnie realizujg powierzone im zadania. EBC
ma 0sobowos¢ prawng jako instytucja publiczna
W rozumieniu prawa migdzynarodowego.

Eurosystem

To rdzeri ESBC. Sktada sie z EBC i krajowych
bankow centralnych tych paristw, ktérych walutg
jest euro. Poniewaz Eurosystem obejmuje pari-
swa strefy euro, to on realizuje polityke pienigzng
strefy euro. Eurosystem i ESBC bedg wspdtistnie¢
dopdty, dopdki co najmniej jedno z paristw czton-
kowskich UE bedzie pozostawac poza obszarem
euro.
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4.2. Europejski Bank Centralny
jako centralny element ESBC

Traktat ustanawiajacy Wspdlnote Europejska (obec-
nie Traktat o funkcjonowaniu UE) ustanowit EBC
jako wyspecjalizowang, niezalezng instytucje powo-
tang do prowadzenia polityki pienigznej w strefie
euro. EBC uzyskat osobowo$¢ prawng oraz wtasne
organy i uprawnienia decyzyjne. Centralna pozycja
Europejskiego Banku Centralnego przejawia sig
m.in. w tym, e to on jest odpowiedzialny, zgod-
nie ze Statutem ESBC i EBC, za realizacje zadan
catego Systemu. EBC jest rdzeniem Eurosystemu
i ESBC, realizujac powierzong im zadania wspolnie
zKBC".

Mozliwo$c realizacji natozonego na EBC zobowig-
zania zabezpieczono odpowiednimi regulacjami
statutowymi, przyznajacymi EBC role nadrzedng
w stosunku do pozostatych elementow systemu.

Wyraza sie to przede wszystkim w nadaniu EBC
uprawnien regulacyjnych oraz prawa naktadania
sankcji w wypadku nieprzestrzegania wydawa-
nych przezen rozporzadzeri i decyzji (patrz rozdziat
2.2.). Krajowe banki centralne musza dziatac zgod-
nie z wytycznymi i instrukcjami EBC, a na niektdre
czynnoSci muszg uzyskac zgode. Ponadto, zgodnie
ze Statutem ESBC i EBC, organy decyzyjne EBC
53 jednoczesnie gtownymi organami decyzyjnymi
catego ESBC.

Realizujac swoje zadania w duchu opisanych powy-
zej zasad, w swej statutowej dziatalnosci EBC spet-
nia nastepujace funkcje'®:

| jest osrodkiem decyzyjnym ESBC i Eurosystemu,

17Zab. EBC (2008).
'8 Por. Scheller (2004).
1970b. Statut EBC i ESBC.

| zapewnia jednolitg realizacje rdznych dziedzin
polityki EBC,

B ma uprawnienia regulacyjne i prawo naktadania
sankcji,

B ma inicjatywe legislacyjng w zakresie prawa
UE, opiniuje projekty przepiséw wydawanych
przez instytucje UE i paristwa cztonkowskie,

| monitoruje przestrzeganie wtasciwych przepisow
Traktatu,

| realizuje inne zadania, ktdre nadal trzeba wyko-
nywac w trzecim etapie UGW ze wzgledu na fakt,
ze nie wszystkie kraje UE uczestnicza w UGW.

4.3. Organy decyzyjne ESBC

Jak wspomniano, organy decyzyjne EBC sg jed-
noczesnie organami decyzyjnymi ESBC i Euro-
systemu. S3 to: Rada Prezesdw, Zarzad oraz Rada
Ogélna.

W Rada Prezes6w jest najwazniejszym organem
decyzyjnym EBC. W jej sktad wchodzg czton-
kowie zarzgdu EBC (obecnie sze$¢ 0s6b) oraz
prezesi krajowych bankdw centralnych panstw
cztonkowskich, ktérych walutg jest euro. Rada
Prezeséw uchwala wytyczne i podejmuje decy-
zje konieczne do wdrazania zadari natozonych
na ESBC, w szczegdinosci zas$ dotyczacych
realizacji polityki pienigznej w strefie euro.
Ponadto Rada Prezeséw wydaje wigzace decy-
zje i rozporzadzenia. Co do zasady posiedzenia
Rady Prezesow odbywaja sie co dwa tygodnie;
mozliwe jest, jezeli wymagaja tego okolicznosci,
zwotanie takze posiedzen nadzwyczajnych'®.
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Obecnie Rada Prezeséw EBC podejmuje decyzje doradcze, wspomagajgce i administracyjne.
w petnym sktadzie, tzn. w gtosowaniu uczestniczg Jest ona swoistym tacznikiem oraz platforma
wszyscy prezesi KBC. Po wejsciu w zycie reformy wymiany informacji i doSwiadczen migdzy pan-
systemu gtosowania®, przewidzianej przez Traktat stwami cztonkowskimi, ktérych walutg jest euro,
z Nicei, wprowadzony zostanie system rotacyjny. oraz tymi paistwami cztonkowskimi UE, ktdre
Wszyscy prezesi KBC bedg mogli uczestniczyé jeszcze nie przyjety euro. Rada Ogdlna bedzie
w dyskusji, lecz w gtosowaniu bedzie brata udziat istnie¢ dopGki wszystkie paristwa cztonkowskie
wytgcznie grupa 15 prezeséw, o zmieniajgcym sie UE nie przyjma euro.

cyklicznie sktadzie. Czestotliwo$¢ uczestnictwa
w gtosowaniu bedzie zalezata od wielkoSci PKB
reprezentowanego paristwa oraz od zagregowa-
nego bilansu jego monetarnych instytucji finan-
sowych?',

W /Zarzad sktada sig z prezesa, wiceprezesa i czte-
rech innych cztonkdw, ktorych kadencja trwa
osiem lat i nie jest odnawialna. Dtugo$¢ kaden-
cji cztonkdw pierwszego Zarzadu byta zréznico-
wana, tj. wiceprezes zostat mianowany na cztery
lata, a pozostali cztonkowie na czas od pigciu do
osmiu lat. Dzieki takiemu rozwigzaniu zapew-
niona zostata ciggtos¢ zarzadzania. 0d 2002 .
do 2006 1. poszczegolni cztonkowie Zarzadu byli
wymieniani w rocznych odstgpach. Podobny
stopniowy proces zmiany cztonkow Zarzgdu
bedzie miat miejsce w latach 2010-2014. Zarzad
jest odpowiedzialny za realizacje polityki pie-
nieznej zgodnie z wytycznymi i postanowieniami
Rady Prezesow oraz za biezace sprawy EBC.

W Rada Ogdlna sktada sig z prezesa i wiceprezesa
Zarzadu oraz prezesow krajowych bankdw cen-
tralnych. Pozostali cztonkowie Zarzadu EBC
moga bra¢ udziat w posiedzeniach Rady, ale nie
majg prawa gtosu. Rada Ogdina petni funkcje

2 Jakkolwiek nowy system przewiduje rotacje przy liczbie paristw cztonkowskich przekraczajacej 15 (od przyjecia euro przez Stowacje
1 stycznia 2009 r. warunek ten jest spetniony), reforma nie weszta jeszcze w zycie ze wzgledu na brak przepiséw wykonawczych.
Implementacja reformy moze by¢ odtozona do momentu, gdy liczba paristw cztonkowskich wyniesie 18. Zob. Gérska (2008).

21 Zob. decyzja Rady zebranej w sktadzie szefow paristw lub rzadéw z dnia 21 marca 2003 r. w sprawie zmiany art. 10.2 Statutu
Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych i Europejskiego Banku Centralnego.
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Rysunek nr 6. Europejski System Bankéw Centralnych
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4.4. Cele ESBC

Zgodnie ze Statutem ESBC i EBC podstawowym
celem ESBC jest utrzymanie stabilnosci cen.
ESBC zobowigzany zostat jednoczesnie do wspie-
rania — jesli nie zagraza to celowi stabilnosci cen
—0g6Inych polityk gospodarczych w Unii, majac na
wzgledzie przyczynianie sig¢ do osiggnigcia celéw

Zrddto: opracowanie wiasne na podstawie danych EBC.

Unii, do ktérych nalezg wysoki poziom zatrudnienia
oraz osiggniecie zrownowazonego i bezinflacyjnego
wzrostu.

Warto zauwazyc, ze Traktat o funkcjonowaniu UE
(dawniej TWE) nie definiuje doktadnie pojecia sta-
bilnosci cen. W paZdzierniku 1998 r. EBC, w ramach
swoich statutowych uprawnieri, oficjalnie ogtosit




Instytucjonalne aspekty funkcjonowania UGW

ilosciowg definicje tego pojecia. Zgodnie z interpre-
tacjg EBC stabilno$¢ cen oznacza taki wzrost cen
—mierzony dynamikg zharmonizowanego wskaz-
nika cen konsumpcyjnych (HICP), ktéry w stosun-
ku rocznym jest nizszy niz 2%. EBC dodat jedno-
czesnie, ze tak rozumiana stabilnos$c¢ cen powinna
by¢ utrzymana w Srednim okresie. W 2003 r. EBC
uzupetnit te definicje, dodajac, ze dgzac do o0sig-
gniecia stabilnosci cen, bedzie sig starat utrzymac
stope inflacji w Srednim okresie ponizej 2%, ale
blisko tego poziomu. Dodanie tego elementu mia-
to na celu zaznaczenie, ze deflacja, czyli spadek
0g6Inego poziomu cen, jest niespdjna z definicja
stabilnosci cen.

4.5. Zadania ESBC

Zgodnie z Traktatem o funkcjonowaniu UE do pod-

stawowych zadari ESBC nalezg?

| definiowanie i realizacja polityki pienieznej
obszaru euro,

% 70b. takze EBC (www.ebc.int).
#70b. EBC (2008), Statut EBC i ESBC.

W przeprowadzanie operacji walutowych,

B utrzymywanie oficjalnych rezerw walutowych
panstw cztonkowskich i zarzgdzanie tymi rezer-
wami,

M zapewnienie sprawnego dziatania systemow
ptatniczych.

Realizujac zadania podstawowe, ESBC wypetnia

réwniez zadania dodatkowe. Nalezg do nich przede

wszystkim?:

M emisja banknotéw euro bedacych jedynym
legalnym Srodkiem ptatniczym w strefie euro,

B gromadzenie informacji statystycznych niezbed-
nych do wykonywania zadari ESBC.

Ponadto ESBC prowadzi dziatalno$¢ analityczno-
-badawczg, prawotwdrcza, petni funkcje doradczg
oraz uczestniczy we wspétpracy na forum migdzy-
narodowym w kwestiach nalezgcych do kompe-
tencji ESBC.
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Obecny ksztait UGW

i perspektywy rozszerzenia

5.1. Stopien zaawansowania
procesdéw integracyjnych

w panstwach cztonkowskich UE
Dotychczas wspdlng walute przyjeto 16 paristw
cztonkowskich Unii Europejskiej. Sg to: Austria,
Belgia, Cypr, Finlandia, Francja, Grecja, Hiszpania,
Holandia, Irlandia, Luksemburg, Malta, Niemcy,
Portugalia, Stowacja, Stowenia i Wtochy.

Rysunek nr 7. Paristwa Unii Gospodarczej
i Walutowej

paristwa cztonkowskie strefy euro
[ paristwa z derogacja
B rparistwa z klauzulg opt-out

Butgaria, Czechy, Dania, Estonia, totwa, Litwa,
Rumunia, Wegry, Polska, Szwecja i Wielka Brytania
to kraje cztonkowskie Unii, ktére nie wprowadzity
jeszcze wspolnej waluty. Warto zauwazy¢, ze Wielka
Brytania oraz Dania majg nieco odmienny od pozo-
statych krajow status. Sg to paristwa z klauzulg opt-
-out, tzn. nie s3 one zobowigzane do przyjecia euro,
cho¢ moga to uczynic, jesli tak zdecyduja.

Zrédto: EBC.




Pozostate kraje majg status krajéw z deroga-
cjg. Oznacza to, ze sg one zobowigzane dazy¢ do
przyjecia wspdlnej waluty. Traktat nie wyznacza
jednak jakiejkolwiek daty przystgpienia do strefy
euro. W praktyce wiec w krajach z derogacja wybér
momentu przyjecia euro pozostaje w rekach ich
rzadaw.

Wsrdd nowych krajéw cztonkowskich UE wiele
postawito sobie za cel przyjecie euro tak szybko,
jak to mozliwe. Pierwsza uczynita to Stowenia,
ktdra przystapita do strefy euro 1 stycznia 2007 r.
1 stycznia 2008 r. dotgczyty Cypr i Malta, a 1 stycz-
nia 2009 r. — Stowacja. Pozostate kraje cztonkow-
skie z derogacjg, z wyjatkiem Rumunii, nie dekla-
rujg obecnie konkretnej daty wejscia do strefy euro
(patrz rysunek nr 8).

Kraje z derogacja oraz klauzulg opt-out

Paristwami z derogacjg nazywa sie parnstwa
cztonkowskie UE, bedace rownoczesnie czton-
kami UGW, ktdre nie przyjety jeszcze wspdlnej
waluty euro, ale sg zobowigzane podejmowac
wszelkie dziatania w tym kierunku. Obecnie
paristwa z derogacja to Szwecja i sze$¢ paristw
cztonkowskich, ktdre przystapity do UE 1 maja
2004 r. (wtym Polska), oraz te, ktdre przytaczyty
sie do UE w 2007 r. (Butgaria i Rumunia).

Natomiast Wielka Brytania i Dania sg krajami
z klauzulg opt-out, co zgodnie z przepisami Trak-
tatu o funkcjonowaniu UE oznacza, ze samodziel-
nie moga zadecydowac o tym, czy i kiedy przysta-
pig do strefy euro.

Zrédto: NBP (2004).

Rysunek nr 8. Planowane terminy przystapienia nowych paristw cztonkowskich UE do ERM 11 i strefy euro

ERM I Strefa euro

nowa data do ustalenia (poprzednia data 1 stycznia 2010 r. wycofana)

Butgaria brak deklaracji brak deklaracji
Czechy brak deklaracji

Estonia 0d 28 czerwca 2004 1. mozliwie najszybciej
Litwa od 28 czerwca 2004 1. mozliwie najszybciej
totwa od 2 maja 2005T. brak deklaracji
Polska brak deklaracji mozliwie najszybciej
Rumunia brak deklaracji 2014,

Wegry brak deklaracji

brak deklaracji
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5.2. Perspektywy przyjecia euro
w Polsce

1 maja 2004 r. Polska stata sig paristwem czton-
kowskim UE. Od tego momentu, na podstawie art. 4
traktatu akcesyjnego, bierze udziat w trzecim etapie
Unii Gospodarczej i Walutowej ze statusem kraju
z derogacja. Oznacza to, ze Polska jest zobowig-
zana do przyjecia wspéinej waluty po wypetnieniu
warunkéw okreslonych w Traktacie o funkcjonowa-
niu UE. Niemnigj, jak wspomniano, wybér momentu
zastapienia ztotego wspéing walutg lezy w gestii
wiadz krajowych.

Z analiz obowigzujacych procedur, przeprowadzo-
nych przez Ministerstwo Finanséw (2005), wynika,
ze dtugo$c okresu od momentu podjecia przez wia-
dze krajowe strategicznej decyzji o przystapieniu
do strefy euro do chwili przyjecia wspéinej waluty
wynosi okoto trzech lat. Wynika to z nastgpujacych
elementow proceduralnych:

m Na kilka miesigcy przed wtaczeniem waluty kra-
jowej do ERM I nalezy rozpoczaé przygotowania
do wypracowania, wspdlnie z KE i EBC, warun-
kow przystapienia do ERM II.

m Nastepnie, zgodnie z wymogami kryterium
stabilnosci kursu walutowego, waluta krajowa
powinna uczestniczy¢ w systemie ERM Il nie
krécej niz dwa lata. W okresie tym muszg by¢
wypetnione pozostate kryteria konwergencji.

| W dalszej kolejnosci KE i EBC przygotowuja
raporty 0 konwergencji, oceniajace, czy trwale
osiggnieto wysoki stopieri zbiezno$ci gospodar-
czej i prawnej. Raporty te sg nastepnie przedsta-
wiane Radzie Ecofin.

W Jedli raporty oceniajg kraj aspirujacy do strefy
euro pozytywnie, Rada Ecofin po otrzymaniu
zalecenia przyjetego przez cztonkGw strefy euro
podejmuje decyzje o uchyleniu derogacji kraju

cztonkowskiego Unii Europejskiej i wyznacza

date, od ktdrej przestanie ona obowigzywac.
Uwzgledniajgc powyzsze, 28 pazdziernika 2008 r.
Rada Ministréw przyjeta Mape drogowg przyjecia
euro przez Polske, w ktdrej okreslono harmonogram
i najwazniejsze etapy w procesie przygotowania
do wprowadzenia wspdlnej waluty (zob. rysunek
nr9):
W etap | — przed wigczeniem ztotego do ERM II;

M etap Il — od momentu wtgczenia ztotego do ERM
Il do decyzji Rady Ecofin o uchyleniu derogacji;

W etap Il — od decyzji Rady Ecofin o uchyleniu
derogacji do momentu przystgpienia do strefy
euro;

W etap IV — wprowadzenie euro do obiegu i wyco-
fanie z obiegu ztotego.

Obecnie Polska znajduje sie w | etapie integracji.
Przed rozpoczeciem Il etapu przygotowan, ktdre-
go poczatek wyznaczy witgczenie ztotego do ERM
I, pojawita sie konieczno$¢ okreslenia warunkdw
bezpiecznego uczestnictwa w tym mechanizmie.
Warunki te zostaty okreslone w dokumencie przy-
jetym przez Rade Ministréw 27 kwietnia 2009 r. pt.
Uwarunkowania realizacji kolejnych etapéw mapy
drogowej przyjecia euro przez Polske,

W Swietle wskazanych w Uwarunkowaniach kryte-
riow, w warunkach kryzysu finansowego pod koniec
pierwszej dekady XXI wieku i jego konsekwencji
dla sytuacji gospodarczej w Polsce i pozostatych
krajach UE, bezpieczne przystgpienie do ERM Il
w zatozonym w Mapie drogowej terminie okazato
sie niemozliwe, gdyz intencjg rzadu jest mozliwie
szybkie, ale jednoczesnie bezpieczne wprowadzenie
euro w Polsce. Wyrazem dazenia do przyjecia euro
s prowadzone prace przygotowawcze .

3 listopada 2009 r. rozporzadzeniem Rady Mini-
stréw ustanowiono miedzyinstytucjonalng strukture

— 30 —
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organizacyjng do spraw wprowadzenia euro przez
Rzeczpospolitg Polska, sktadajaca sig z ponad 30
instytucji. Celem struktury jest wspétdziatanie
z Petnomocnikiem Rzadu do Spraw Wprowadzenia
Euro (wiceministrem finanséw) w zakresie przygo-
towan do przyjecia przez Polske wspdinej waluty.
W jej sktad wejdg nastepujace organy:
| Narodowy Komitet Koordynacyjny, ktéry odpo-
wiada za przygotowanie i przedstawienie Radzie
Ministréw propozycji dziatari majgcych na celu
przygotowanie Polski od wprowadzenia euro oraz
za wspGtdziatanie z Petnomocnikiem w zakresie
inicjowania i monitorowania dziatari organow
administracji rzadowej zwigzanych z przygoto-
waniami do integracji walutowej;

W Rada Koordynacyjna, ktéra wspdtpracuje
z Petnomocnikiem w zakresie koordynowania
prac Zespotéw Roboczych, w szczegdInosci
przygotowan, aktualizacji i realizacji przysztego
Narodowego Planu Wprowadzenia Euro (NPWE);

| Miedzyinstytucjonalne Zespoty Robocze do
Spraw Przygotowan do Wprowadzenia Euro
przez Rzeczpospolitg Polskg (Zespoty Robocze),
bedace grupami o charakterze eksperckim,
organami opiniodawczymi Rady, ktorych rola
polega przede wszystkim na wydawaniu zale-
cen, ekspertyz i opinii w okreslonym zakresie
merytorycznym, a takze sporzadzenie wktadu
do NPWE.

W zapewnianiu efektywnoS$ci procesu przygo-
towan Petnomocnika Rzadu wspiera powotane
w ramach Ministerstwa Finanséw Biuro Petno-
mocnika. Powigzania miedzy organami struktury,
Petnomocnikiem Rzadu i jego Biurem przedstawia
rysunek nr 10.

Wyniki prowadzonych w ramach wspomniane;
struktury analiz dotyczacych koniecznego zakresu
przygotowar zostang opublikowane jako Narodowy
Plan Wprowadzenia Euro w Polsce, ktéry nastepnie
bedzie systematycznie aktualizowany.
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Rysunek nr 9. Minimalny okres przyjecia euro uwarunkowany procedura wstepowania do UGW
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Zrédto: Ministerstwo Finansow (2005).

Rysunek nr 10. Schemat migdzyinstytucjonalnej struktury organizacyjnej do spraw wprowadzenia euro w Polsce
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Zrédto: Ministerstwo Finansow.
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