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Magdalena Dynus

Perspektywy wprowadzenia euro w Polsce

Streszczenie. Polska znajduje sie obecnie w stosunkowo zaawansowanym punkcie przedakcesyj-
nych negocjacji do Unii Europejskiej, stad przedmiotem zywych dyskusji jest réwniez perspektywa
cztonkostwa Polski w unii walutowej. Uzaleznione jest ono jednak, podobnie zresztq jak i cztonko-

_stwo w Unii' Europejskiej, od odpowiedniego przygotowania kraju-kandydata, co \\nastrgcza wielu

trudnosci. Znaleziono jednak sposéb, by obejsé przynajmniej cze$é ze stawianych warunkéw i znacz-
nie szybciej cieszy¢ sig z korzysci, jakie daje posiadanie wspdlnej waluty — euro, poprzez dokonanie
izw. jednostronnej euroizacji.

Okazuje sie jednak, ze to pozornie idealne rozwiqzanie, tez posiada wiele wad i nie wydaje sie
by¢ wlasciwq drogq do euro dla Polski w przededniu jej przyjecia do Unii Europejskiej.

Ponizsza praca prezentuje obie koncepcje dojscia do euro — klasyczng, poprzez cztonkosiwo
w Unii Europejskiej i kryteria konwergencji oraz niejako na skréty, poprzez jednostronng decyzje
Polski o wprowadzeniu euro w miejsce zlotego, oraz, a moze przede wszystkim wady i zalety kazdej
z nich.

Nie ulega waipliwosci, ze nie ma w tej chwili lepszej alternatywy dla Polski anizeli cztonkostwo
w Unii Europejskiej, a wiec i unii walutowej, kidra jest naturalng konsekwencjq cztonkostwa w UE.
Mimo to zestawienie nie zawsze do kovica uswiadamianych konsekwencji poszczegdlnych rozwiqzan
pozwoli lepiej zrozumieé wage podejmowanych decyzji nie tylko odnosnie przysztosci Polski w Unii
Europejskiej, ale i w ramach prowadzonej w kraju polityki spoteczno-gospodarczej.

Perspectives of the introducing the euro in Poland

Abstract. Poland is now deeply engaged in accession negotiations. to the European Union and
this is why Polish membership in the European Monetary Union is also a subject of animated
discussions. However it depends (just like membership in the European Union) on adequate
preparations of candidates, that bring many troubles. Therefore this is why another solution was
Jound — to evade a part of requirements and to use earlier the benefits of having the common
currency by introducing an unilateral euroisation. However this solution occurs not to be an ideal
one — it has many disadvantages and seems not to be the proper way for Poland 1o introduce the
euro, particularly in the close perspective of joining the European Union.

This article presents both conception of the introduction of the euro — the classic one with, first
the membership in the European Union and then the fulfilling of the convergence criteria, and the



44 Magdalena Dynus

more drastic alternative — the official adoption of the euro as the domestic means of payment by
Poland’s unilateral decision. It also presents a wide comparison of these options, their costs and
benefits.

And there is no doubt that Poland has no beiter alternative than joining the European Union
and the European Monetary Union, that is its natural part, but such a study presenting the conse-
quences of the particular options of which one is not always aware, might enable to understand bet-
ter the importance of decisions made about Poland’s future in the European Union and. also con-
cerning the social and economic policy in Poland.

Euro stanowi sedno unii walutowej pomigdzy 12 krajami Unii Europejskiej. Jest tez
uzupefnieniem jednolitego rynku wewnetrznego, ktore ma wydobyé jego zalety dla krajow
europejskich pograzonych w coraz ostrzejszej migdzynarodowej walce konkurencyjne;j.

Cho¢ powszechnie znana jest dluga i trudna droga, jaka panstwa te musialy przebyé,
zanim staly si¢ czlonkami strefy euro (prezentuje ja ponizsza ramka), to okazuje sie, ze
Polacy znalezli sposob, na razie przynajmniej w teorii, jak mozna by istotnie skrécié¢ ten
proces, a co wazniejsze utatwi¢ osiagnigcie celu, czyli wprowadzenie euro w miejsce zto-
tego. Stad obok diugiej i wyboistej normalnej procedury, jaka Polska musi przejsé, by za-
stapi¢ ztotowke euro, od kilku juz lat lansowany jest pomyst tzw. jednostronnej euroizacji,
ktory pozwoli na ominigcie wieloletniej pracy, jakga wykonaly przez ostatnie dziesieciole-
cie kraje Unii Europejskiej.

Perspektywy wprowadzenia euro w Polsce 45

Proces tworzenia unii walutowej trwat prawie 12 lat — od 1 lipca 1990 do 28 lutego
2002 r. Po tym okresie jedynym prawnym srodkiem platniczym w 12 krajach Unii Euro-
pejskiej stato si¢ euro. I cho¢ rzeczywiscie przyspieszenie prac w zakresie integracji
walutowej nastapito w ostatnich kilku latach, to nie mozna pomijaé¢ wysitkéw poczynio-
nych przez te kraje od samego poczatku lat 90.

Unia walutowa przeprowadzona zostata w trzech etapach:

I etap miat na celu przygotowanie podstaw pod budowe unii walutowej — po pierwsze
nalezato dokonczy¢ tworzenie jednolitego rynku wewnetrznego, ktérego uzupelnieniem
miat by¢ wiasnie wspélny pieniadz, po drugie konieczne bylo wynegocjowanie nowego
traktatu, ktéry programowatby budowe unii walutowej, ale takze uaktualnit i dostosowat
do osiagnigtego poziomu integracji traktaty rzymskie z 1957 r., ktére nadal po ponad 30
latach byly najwazniejszym aktem konstytuujacym istnienie i funkcjonowanie (wtedy jesz-
cze) EWG. Na tym etapie rozpoczgto takze koordynacje polityki gospodarczej i pienigznej
oraz nawiazywanie wspélpracy przez narodowe banki centralne. W ten sposob potozone
zostaly podwaliny pod przyszla wspdlng polityke pienigzna prowadzona przez wspdlny
bank centralny.

Jednolity rynek wewnetrzny stat si¢ faktem 1 stycznia 1993 r., kiedy to oficjalnie
rungly bariery utrudniajace swobodny przeplyw dobr, ustug, kapitatu i sity roboczej na
obszarze EWG, za$ 1 listopada 1993 r. wszedt w zycie traktat z Maastricht, ktéry poza
zaplanowaniem unii walutowej, powotat do zycia Uni¢ Europejska. Realizacja obu tych

II etap miat juz przygotowaé gospodarki krajéw czlonkowskich do wprowadzenia na
ich obszarze wspélnej waluty — chodzito tu o osiagnigcie przez nie odpowiednio wyso-
kiego poziomu zbieznosci rozwoju i stabilnosci gospodarczej, co stanowié miato (i sta-
nowi) o powodzeniu calego przedsiewziecia — trwatosci unii walutowej. Spehienie styn-
nych kryteriow konwergencji warunkowato/determinowato cztonkostwo poszczegolnych
krajow w III etapie, ale i samo jego rozpoczecie.

Poza tym trzeba bylo réwniez ujednolici¢ zasady prowadzenia polityki pienigznej, po-
glebi¢ wspétprace narodowych bankéw centralnych oraz zapewni¢ im niezalezno$¢ od
wplywow rzadowych, poniewaz z chwilg rozpoczecia 111 etapu polityka pieni¢zna miata
by¢ konstruowana i realizowana na szczeblu ponadnarodowym. Dlatego tez w tym etapie
konieczne byfo utworzenie wspélnego banku centralnego (Europejskiego Banku Central-
nego) i poczynienie odpowiednich przygotowan do utworzenia Europejskiego Systemu
Bankéw Centralnych oraz do wprowadzenia wspdlnego pienigdza — euro.

IIT etap oznaczal rozpoczecie unii walutowej w krajach, ktére sprostaty stawianym
wymogom. [ cho¢ moglo si¢ to sta¢ wczesniej, to unia rozpoczela si¢ w ostatnim z mozli-
wych terminéw — z dniem 1 stycznia 1999 r., poniewaz kraje Unii Europejskiej miaty spore
trudnosci z wypetnieniem kryteriow z Maastricht. Kraje cztonkowskie przekazaty wowczas
swe kompetencje w zakresie polityki pienigznej Europejskiemu Bankowi Centralnemu,
ktéry wraz z narodowymi bankami centralnymi strefy euro realizuje wspdlna polityke
pienigzng w ramach Eurosystemu (pojecie stosowane przejsciowo zamiast Europejskiego
Systemu Bankéw Centralnych — do momentu, kiedy wszystkie kraje stang sie czionkami
unii walutowe;j).

Poza tym zaczgly tez obowigzywaé usztywnione kursy wymiany pomiedzy walutami
narodowymi a euro. Kursy te (niezmienione) obowiazywaty przez caty okres wystgpowa-
nia euro w obrocie bezgotéwkowym, po tych kursach nastgpowata wymiana, gdy euro po-
Jawito si¢ w obrocie gotéwkowym, i to po tych kursach nadal mozna w bankach wymie-
nia¢ waluty narodowe na euro'.

Z dniem 1 stycznia 1999 r. wprowadzona zostata réwniez wspdlna waluta — euro.
W poczatkowym, trzyletnim okresie jedynie do obrotu bezgotéwkowego, dopiero od
1 stycznia 2002 r. euro pojawito si¢ jako pieniadz gotowkowy. W pierwszych dwéch?
miesigcach 2002 r. euro wystepowato obok walut narodowych, a 1 marca 2002 r., kiedy to
W zasadzie rozpoczeta si¢ unia walutowa w pelnym tego stowa znaczeniu, stato si¢ jedy-
nym prawnym $rodkiem platniczym w 12 krajach strefy euro.

zadan warunkowata przejscie do 11 etapu, ktory rozpoczat si¢ 1 stycznia 1994 r.

Istnieja dwie drogi wprowadzenia euro w Polsce:

= Pierwsza — zgodnie z procedurami przewidzianymi w Unii Europejskiej spetniamy

wszystkie wymogi czlonkostwa w strefie euro,
— Druga — omijamy procedury i wprowadzamy euro na wiasna reke.

' Wedlug indywidualnych terminarzy bankow komercyjnych ~ zazwyczaj do potowy badz kofica 2002 1., a potem
W oddzialach narodowych bankow centralnych (na ogot przez kilka badz kilkanascie lat).

>W trzech krajach nastapito to nawet szybciej: najwczesniej jako srodek zaplaty przestaly byé akcep-
towane guldeny holenderskie (28 stycznia 2002 r.), funty irlandzkie (10 lutego 2002 r.) i franki francuskie
(18 lutego 2002 r.).




- 1. Czlonkostwo Polski w unii walutowej

Zeby mysle¢ o spetnianiu kryteriow konwergencji, nalezy najpierw staé sie cztonkiem
Unii Europejskiej. Cho¢ jeszcze niedawno termin poszerzenia Unii wydawat si¢ mato pre-
cyzyjny i odlegly, to teraz wydaje si¢ by¢ w obliczu wynikéw gospodarczych Polski az
nadto bliski. Wielu uwazato, ze problemem beda przedakcesyjne negocjacje, a nie spehie-
nie kryteriéw z Maastricht. Dzi§ wyglada to jednak odwrotnie. Ostatni oficjalnie podawany
przez Uni¢ Europejska termin to maj 2004 r., za$ ze spetnieniem przez nas kryteriow
zbieznosci zamiast coraz lepiej, jest coraz gorzej.

Kryteria fiskalne, czyli deficyt budzetowy i diug publiczny, ktére miaty by¢ naszym
atutem przestaly juz nim byé.

Deficyt budzetowy przez cale lata dziewigédziesiate wynosit ponizej 3% naszego
PKB, jednak w 2001 roku wyniést 32,7 mld zt (ponad dwukrotnie wiecej niz w 2000 r.),
co stanowito 4,5% naszego PKB, w 2002 r. juz 40 mld zt (5,2% PKB), a na 2003 r., choé¢
mowito sig, ze powinien by¢ nizszy od tego z 2002 r., ustawa budzetowa zaktada deficyt
réwniez na poziomie 40 mld zt Majac w pamigci liczne nowelizacje wprowadzane
w ostatnich latach juz w trakcie roku budzetowego, a prowadzace zazwyczaj do powiek-
szania deficytu budzetowego, a takze pierwotne plany o wyzszym deficycie (45 mld z1) na
rok 2003° uzasadnione wydaja si¢ obawy, ze ulegnie on zwickszeniu, zwlaszcza ze zakla-
dane wptywy do budzetu oceniane s za nad wyraz optymistyczne.

Z kolei diug publiczny, ktéry miesci si¢ jeszcze w dopuszczalnych granicach, juz nie-
dlugo, a prawdopodobnie przed przylaczeniem Polski do Unii Europejskiej, przekroczy
traktatowe 60% PKB. Jest to prawdopodobne zwazywszy na brak widocznej racjonalizacji
wydatk6w publicznych w naszym kraju i tempo, w Jakim zwigksza si¢ deficyt budzetowy,
a takze na fakt, iz w najblizszych latach znaczaco wzrastaé beda kwoty spfat rat kapitato-
wych z tytutu zadhuzenia zagranicznego Skarbu Panstwa (1274 mln USD w 2001 r. wobec
4199 min USD w 2008 r.) Diug publiczny Polski w 2001 r. wyniost 325 mld z, czyli
44,6% PKB i najprawdopodobniej z poczatkiem 2003 r. osiagnie az 50% naszego PKB,
zczym wigze si¢ automatyczne uruchomienie procedur ostroznosciowych zapisanych
w ustawie o finansach publicznych Najwyrazniej jednak niektérzy wychodzg z zatozenia,
ze ustawe mozna zmieni¢ (zwlaszcza, ze nie jest ona dopracowana), skoro mimo duzego
prawdopodobienstwa zwigkszenia si¢ dtugu publicznego w najblizszych miesiacach do
wielkosci potowy naszego PKB, planowano na 2003 r. wzrost deficytu budzetowego
012,5% w stosunku do planowanego na rok biezacy. Ustawa jednak wyraznie mowi, ze
jesli dtug publiczny jest wyzszy od 50% PKB, ale nie wigkszy niz 55%, to m.in. w projek-
cie nowej ustawy budzetowej stosunek deficytu do dochodéw budzetu panstwa nie moze
by¢ wyzszy, niz z roku biezacego. Optymistycznie przyjmujac, ze w 2003 r. osiagniety zo-
stanie planowany trzyprocentowy wzrost gospodarczy wobec jednoprocentowego w 2002 r.,
nalezy mimo wszystko mie¢ $wiadomos¢, iz nierealnym jest taki wzrost dochodéw bu-
dzetowych, by spetniony zostat wspomniany zapis ustawy. Chyba, ze zmieniony zostanie
charakter prowadzonej polityki pienig¢znej, co przy nieustannych atakach na Rade Polityki
Pieni¢znej wydaje si¢ by¢ najbardziej prawdopodobna podstawa propozycji o 45 mld zt
deficytu w 2003 r. Tymczasem planowany na 2002 r. deficyt budzetowy (40 mid z}) sta-

’G.J. Le$niak, Deficyt ma byc wyzszy (Budzet 2003. Czyzby koniec planu restrukturyzacji finanséw publicz-
nych), ,Rzeczpospolita” z 14 V1 02.
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nowi az 27,57% dochodéw budzetowych (145,1 mid zt), wiec by pierwotnie planowany na
45 mld deficyt w 2003 roku nie przekroczyt tej relacji, dochody budzetowe musiatyby wy-
nie$¢ w przysztym roku ponad 163 mid zt.

Nalezy réwniez pamietaé, ze deprecjacja zlotego, o ktérej od dhuzszego czasu coraz
glosniej, poniewaz niektérzy widza w niej najlepsze lekarstwo na problemy polskiej
gospodarki, oznaczataby natychmiastowy wzrost relacji dtugu do PKB (deprecjacja zto-
téwki 0 10%, to wzrost relacji dlugu do PKB o ok. 2 pkt. %). Bolesnie przekonata sig
o tym Brazylia, gdy po przeprowadzonej w styczniu 1999 r. dewaluacji, relacja jej dhigu
do PKB wzrosta z niecatych 30% do ok. 55%".

Natomiast kryteria pienigzne, czyli inflacji i stop procentowych wydawaly sie by¢
calkowicie poza naszym zasiggiem. Swiadczy o tym chociazby fakt, iz dyskutowalismy
niejednokrotnie 0 mozliwosci ztagodzenia kryterium inflacji. Przy utrzymaniu dotychczas
prowadzonej polityki pienigznej kryteria pieniezne maja jednak szanse by¢ spehione
znacznie szybciej niz kryteria fiskalne. Dzieki ustabilizowaniu si¢ inflacji w okolicach
obecnego jej poziomu — 1,9% w maju 2002 r. — realnym staje si¢ réwniez kryterium
diugoterminowych stép procentowych. Mimo to zagrozeniem dla kryteriow pienieznych
jest utrzymujacy sie juz od dtuzszego czasu spor rzadu i NBP oraz proby ograniczenia nie-
zalezno$ci Rady Polityki Pienieznej, jak i manipulowania kursem zlotego.

Wszystko to realnie zagraza stabilnosci zlotego, czyli spetnieniu kolejnych kryteriow:
utrzymania si¢ przez dwa lata w systemie kursowym ERM 11, a takze warunkowi posia-
dania niezaleznego banku centralnego’. Dlatego tez mozna mie¢ powazne obawy, co do
rychiego terminu wstapienia Polski do strefy euro. Nie mozna si¢ tez dziwic, ze pojawiaja
si¢ pomysty na znacznie szybsze korzystanie z zalet, Jakie daje posiadanie euro, zwlaszcza,
ze ok. 2/3 naszej wymiany handlowej odbywa si¢ z Unig Europejska.

Okazuje si¢ jednak, ze przyczyn zmuszajacych do szukania alternatywnych rozwiazan
jest wigcej. Niejednokrotnie na forum unijnym poruszano bowiem kwesti¢ zaostrzenia
kryteriow konwergencji dla krajéw z Europy Srodkowowschodniej, wynikalo to z obawy
o ostabienie euro i zachwianie trwatoscig unii walutowej. Tworcom kryteriéw zbieznosci
wydawalo sig, ze sa one wystarczajaco wygbrowane, by ich spekienie bylo gwarancja
trwalej stabilnosci gospodarek oraz zdrowych finanséw publicznych. Okazato si¢ jednak,
ze wszystkie kraje Unii Europejskiej, ktére jeszcze pod koniec pierwszej potowy lat dzie-
wigédziesiatych nie miaty co marzyé o ich speknieniu, juz w 1997 r. (tylko Grecja dwa lata
poZniej) im sprostaty — inna sprawa, w jaki sposob. Nie zmienia to faktu, ze wbrew
zamystowi, iz stref¢ euro utworza najsilniejsze kraje, sa w niej dzi§ wszystkie kraje polu-
dnia Unii Europejskiej, a wydaje sie, ze rowniez spora czg$¢ krajow kandydujacych do
Unii Europejskiej w najblizszych latach zdota wypetnié kryteria z Maastricht. Oznaczatoby
to, ze w sktad Rady Europejskiego Banku Centralnego, w ktorym kazdy kraj strefy euro
ma jednego przedstawiciela z jednym prawem gtosu, wejdzie 12 prezesow® narodowych
bankéw centralnych krajow Europy Srodkowowschodniej, o tacznym PKB mniejszym niz

*R. Hausmann, Polska droga do euro: Ameryka Laciriska patrzy z zazdrosciq, ,Bank i Kredyt”, XI-X112001, s. 10.

3 Polska juz jako kraj kandydujacy do czlonkostwa w Unii Europejskiej zobowiazata sie dostosowaé swoje
ustawodawstwo do acquis communautaire w zakresie polityki pienigznej oraz usytuowania banku centralnego.

¢ Wariant optymistyczny zaklada, ze wszystkie kraje kandydackie wejda do Unii Europejskiej. Jesli tak si¢
nie stanie, bo Rumunia i Bulgaria na razie raczej nie maja szans na czlonkostwo, to i tak stabsze gospodarczo
imniej zdyscyplinowane (a przynajmniej bez utrwalonej dyscypliny) kraje Europy Srodkowowschodniej, nawet
bez kraiéw poludnia Unii Euroveiskiei. beda stanowié nowazna site (10-19)
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polowa PKB Niemiec’. Paistwa te wraz z krajami potudnia Unii Europejskiej, nadal
najbiedniejszymi w Europie Zachodniej, mialyby absolutna wigkszos¢ w Radzie EBC,
atym samym zdolnos¢ do takiego ksztattowania polityki pienigznej w strefie euro, ktora po-
zwolifaby im ztagodzi¢ ujemne konsekwencje osiagania konwergencji, poprawi¢ nastroje
spoteczne i wprowadzi¢ ich gospodarki na $ciezke wyzszego wzrostu gospodarczego.

Wiasnie dlatego, by nie dopusci¢ do takiej sytuacji, pojawily si¢ propozycje zmiany
statutu EBC jeszcze przed poszerzeniem Unii Europejskiej tak, by w Radzie zasiadali j je-
dynie prezesi banku centralnego kraju, ktérego PKB jest wiekszy niz 10% facznego PKB
strefy euro Na szczycie w Nicei (grudzien 2000 r.) Niemcy wywalczyly zgode na zmiane
statutu®. Gdyby zamiana taka zostata rzeczywiscie wprowadzona, to cztonkostwo w strefie
euro, oznaczatoby dla Polski rezygnacje nie tylko z narodowego pieniadza, ale i jakiego-
kolwiek wptywu na charakter i kierunki polityki pienigznej w strefie euro, ktorej nie byli-
by$my réwnoprawnymi cztonkami. Nawet jesli tak si¢ nie stanie, bo kwestia ta wywotuje
zawsze burzliwe dyskusje, to powszechna $wiadomo$¢, ze juz dzi§ znajdowanie konsen-
susu przez 18-osobowa Radg¢ EBC jest niezwykle trudne, doprowadzi zapewne w przy-
szlosci do koncentracji wladzy, zwlaszcza, ze poszerzenie strefy euro o 10 nowych czton-
kéw oznaczatoby jednoczesnie powigkszenie sktadu Rady do 28 oséb. Jesli jednak dojdzie
do koncentracji wladzy, mozna mie¢ uzasadnione obawy, czy przedstawiciel z Polski kie-
dykolwiek zasiadzie w tym waskim gronie, zwazywszy, ze stale podkresla sig, iz nie jest
istotna narodowos¢, lecz kompetencje, do§wiadczenie i obiektywizm w konstruowaniu po-
lityki pienieznej dla dobra calej strefy euro.

Z obawy o stabilno$c i trwato$¢ unii walutowej proponuje si¢ rowniez, by dodatko-
wym warunkiem czlonkostwa w strefie euro dla krajéw kandydujacych do Unii Europej-
skiej byla koniecznos¢ osiagniecia przez nie 75% Sredniej unijnej w zakresie wielkosci
dochodu na mieszkarica. W Polsce dochdd, mierzony sita nabywcza pieniadza, stanowi ok.
40% sredniej w Unii Europejskiej. Ponizsze zestawienie dla poréwnania prezentuje jego
poziom w 2001 r. w pozostatych krajach kandydujacych do Unii Europejskie;®.

1. Cypr 80% 7. Estonia 42%
2. Stowenia  69% 8. Polska 40%
3. Czechy 57% 9. Litwa 38%
4. Malta 54% 10. Lotwa 33%
5. Wegry 51% 11. Builgaria 28%
6. Stowacja  48% 12. Rumunia  25%

Jeszeze w 2000 r. mowito si¢ wiec, iz przy utrzymaniu 6wczesnego czteroprocento-
wego tempa wzrostu gospodarczego, poziom najbiedniejszej w Unii Europejskiej Grecji
(69% Sredniej unijnej) mieli$my osiagna¢ za jakies 20 lat, za$ érednia unijna za 60 lat. Dzi$
natomiast wiedzac, ze wzrost w 2001 r. daleki byt od 4%, gdyz wyniést tylko 1,1%, a za
2002 r. ma by¢ jeszcze nizszy (prognoza przewiduje 1%) i nie wida¢ oznak Znacznego
ozywienia gospodarczego, termin ten istotnie odsuwa si¢ w odleglejsza przysztos¢. Poza
tym zwazywszy, Ze nasze obecne tempo wzrostu gospodarczego jest nizsze niz Unii Euro-
pejskiej, to przysztosc ta staje sig jeszcze bardziej odlegta.

7A S. Bratkowski i J. Rostowski, Albo kryzys walutowy, albo recesja, ,,Rzeczpospolita”, 10-11 1101, B4.
8 Ibidem.

°J. Pasanen, Das BIP der Beitrittslinder — 2001 , »otatistik kurz gefasst” 41/2002, s. 7.
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2. Jednostronna euroizacja

Argumentacja za tzw. jednostronnym wprowadzeniem euro (jednostronng euroizacja),
czyli zastapieniem zlotéwki poprzez euro wylacznie na podstawie jednostronnej decyzji, bez
cztonkostwa w strefie euro, bez zgody Unii Europejskiej czy EBC, jest nastepujaca:

—  po pierwsze jest to sposéb na ominigcie wspomnianych wczesniej dyskryminujacych
utrudnien, ktore na razie sa w fazie rozwazan, ale nigdy nie wiadomo, jak dtugo w niej
pozostana;

— po drugie pozwolitoby to na poluznienie polityki pieni¢znej, poniewaz decydujac si¢ na
Jjednostronna euroizacjg, a nie czlonkostwo w strefie euro, nie musieliby$my spetniac
kryteriow konwergencji, a zwlaszcza prowadzi¢ nadal tak restrykcyjnej polityki pie-
nigznej, za$ obnizenie stop procentowych miatoby sprawic, ze kredyty statyby sie tan-
sze, pobudzajac tym samym inwestycje, przyspieszajac tempo wzrostu gospodarczego
i zmniejszajac bezrobocie'?;

— po trzecie likwidowatoby to grozbe kryzysu walutoweoo rezygnacja z waluty narodo-
wej oznaczataby bowiem, ze nie byloby przeciwko czemu spekulowaé;

— po czwarte wprowadzenie euro obnazyloby stabos¢ pOlSkle_] gospodarki i zmusito do
szybkich reform strukturalnych;

—  po piate pozostawitoby nam niezaleznos¢ w zakresie ksztattowania polityki pienig¢znej,
z mozliwoscig przede wszystkim dostosowywama wysokosci stop procentowych do
specyfiki sytuacji gospodarczej w Polsce;

- po szoste daloby to nam petng swobode w ustaleniu kursu wymiany zlotego na euro,
tak by byt on korzystny z punktu widzenia polskiej gospodarki;

— po siédme, skoro mieliby$my ten sam pieniadz, co panstwa nalezace do UE, to mogli-
bysmy cieszy¢ si¢ rownie niska inflacja, a przede wszystkim niskimi stopami procen-
towymi i tanimi kredytami, jakie panuja w strefie euro;

— po dsme wraz z nizszym oprocentowaniem obnizyltyby si¢ tez koszty obstugi zadtuze-
nia.

Pozostaje tylko pytanie, czy argumenty te sa wystarczajace, czy osiagnigte korzysci
przewyzsza koszty takiego rozwiazania, gdyz okazuje sig, ze lista kontrargumentéw jest
réwnie dluga i moim zdaniem bardziej przekonujaca.

— Prawda jest, ze niektdre propozycje dotyczace cztonkostwa w strefie euro krajow z Euro-
py Srodkowowschodniej moga by¢ oceniane jako dyskryminujace. Wazniejsze jest
Jjednak to, ze podnoszone sg z mysla o strefie euro jako catoéci, a wiec i o Polsce jako
przysztym cztonku strefy euro oraz w trosce o to, by byta trwatym i stabilnym organi-
zmem, bo tylko wtedy taka unia walutowa ma sens i pozwoli na wydobycie korzysci
integracji walutowej. . o

— Nalezy takze wyjasnic, ze polityki gospodarczej w kraju nie da si¢ prowadzic tylko za
pomoca instrumentoéw polityki pienigznej, nie sa one przeciez w zaden sposob w stanie
sprawi¢, by podniosta si¢ wydajnos¢ pracy, nastapita restrukturyzacja finanséw publicz-
nych, oraz aby dokonczony zostat proces prywatyzacji i rozbijania monopoli, ktore

" Problem w tym, ze wysokie stopy procentowe w bankach komercyjnych sa w duzym stopniu skutkiem
prowadzonej obecnie w Polsce polityki fiskalnej. Obligacje emitowane pod 40-miliardowy deficyt budzetowy-
w 2002 r. (i podobny w 2003 r.) sa znacznie korzystmejszym bo przede wszystkim sa bez poréwnania bezpiecz-
nieiszvm sposobem na lokowanie kapitatu.
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wypaczaja zdolnoéci konkurencyjne gospodarki i powoduja niewtasciwa alokacje
i marnotrawstwo.

Poza tym kultury niskiej inflacji nie nauczymy si¢ z dnia na dzien, tylko dlatego, ze
w sklepach placi¢ bgdziemy banknotem z napisem euro, a nie ztoty. Ta nauka to dugo-
trwaly proces, ktorego dotad nie utrwalily u siebie nawet kraje potudnia Unii Europej-
skiej, mimo ze maja za sobg juz kilkunastoletni okres dazenia do konwergencji w ra-
mach integracji walutowej. Zagrozenie wzrostem inflacji nie zniknie wigc, dopoki nie
przestanie si¢ wierzy¢, iz obnizka stop procentowych jest lekarstwem na wszystkie
dolegliwosci polskiej gospodarki: wysokie bezrobocie, drogie kredyty, niski wzrost
gospodarczy, ogromny deficyt budzetowy itp. Nie ma nic bardziej blednego niz my-
slenie, ze po zastapieniu ztotowki przez euro obudzimy si¢ w nowym lepszym $wiecie.
Teoretycznie mogtoby si¢ jednak zdarzy¢, ze spadtyby stopy procentowe w bankach
komercyjnych, cho¢ uwzgledniajac wezesniej przytoczone argumenty jest to niezwy-
kle mato prawdopodobne. Oznaczatoby to wzrost konsumpcji po pierwsze dlatego, ze
spadtaby optacalnos¢ oszczedzania, a po drugie rowniez dlatego, ze potaniataby kon-
sumpcja na kredyt, czego skutkiem bytby oczywiscie wzrost inflacji, a w $lad za tym
1 oprocentowania. Nalezy jednak pamigta¢, ze wraz z obnizkg oprocentowania skurczy
sig wielko$¢ zagranicznego kapitatu w Polsce, na ktérego niedobér przeciez narze-
kamy, a ktérego bedziemy potrzebowali coraz wigcej majac aspiracje do trzykrotnie
wyZzszego wzrostu gospodarczego i 0 12% wigkszego deficytu budzetowego w 2003 r.
Prawda jest tez, ze przy jednostronnym wprowadzaniu euro sami ustalaliby$my wyso-
kos¢ kursu wymiany zlotego na euro, a stabszy kurs wymiany niewatpliwie popra-
witby konkurencyjnos¢ polskiej gospodarki, przez podniesienie optacalnosci polskiego
eksportu, ktéry od dtuzszego czasu cierpi z powodu mocnej ztotowki. Czy w gospo-
darce rynkowej jest jednak miejsce na takie administracyjne decyzje, ktére o ile dla
eksporterow bylyby korzystne, to z pewnoscia nie dla tych, ktérzy maja do sptacenia
w euro kredyty, czy inne zobowiazania? Nie nalezy zapomina¢, ze nawet przy obec-
nym kursie ztotego do euro spora cz¢$¢ kredytobiorcéw ma trudnosci ze sptata, a stab-
sza ztotdwka obnizy zyski importerow, niejednokrotnie odbierajac im zrédto utrzyma-
nia. Pamigta¢ nalezy réwniez o tym, ze kurs walutowy jako instrument polityki gospo-
darczej nigdy nie zastapi reform, ktorych ogrom stoi jeszcze przed polskg gospodarka.
Powinno si¢ rowniez zwrdci¢ uwage, na przejsciowy charakter powyzszych korzysci
dla eksporteréw. Poniewaz inflacja, przy mniej restrykcyjnej polityce pienieznej, jakiej
mozna by si¢ spodziewac, gdyby Polska zdecydowata si¢ wprowadzi¢ euro nie wchodzac
do strefy euro, i nie muszac tym samym spetni¢ wymogow niezaleznego banku central-
nego, utrzymywac si¢ bedzie na wyzszym poziomie anizeli w strefie euro. Oznacza to,
ze towary w Polsce beda drozaty szybciej, co z kolei spowoduje spadek konkurencyj-
nosci polskiej produkcji.

Trzeba takze pamigtac, ze w dzisiejszej gospodarce niewielu jest czystych eksporte-
row, zazwyczaj importujq oni materiaty lub pétprodukty. Stabsza ztotowka oznacza
nie tylko wyzszy przychdd, ale i wyzsze koszty. Dlatego po przedwakacyjnym osta-
bieniu zlotego w 2002 roku nie stycha¢ byto gloséw zachwytéw wsréd eksporterdw.
Nizsze stopy procentowe faktycznie powinny oznaczaé tafisza obstuge zadtuzenia.
Kiopot jednak w tym, ze ok. 3/4 krajowego zadtuzenia Skarbu Panstwa ma state opro-
centowanie, wigc spadajaca inflacja, a za nia i oprocentowanie dopiero ze znacznym
opdznieniem odciazylyby dtuznika, powodujac tym straty inflacyjne dla budzetu.
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- Wreszcie jednostronna euroizacja cho¢ nie bytaby wprawdzie sprzeczna z traktatem
z Maastricht, jak swego czasu probowaty przekonywa¢ i Komisja Europejska i Rada
Europy'', to jednak bylaby przejawem lekcewazenia powszechnie zZnanego w tej
kwestii stanowiska Europy i nie mieliby$my co liczyé na przychylnos¢ Unii Euro-
pejskiej w jakiejkolwiek sprawie, zwlaszcza w obliczu sytuacji kryzysowych. Nie po-
moégiby nam réwniez EBC, ktéry w razie probleméw z deficytem bilansu platniczego
udziela pomocy, ale tylko czfonkom strefy euro. Tak wigc w obliczu kryzysu waluto-
wego zostalibysmy sami. Z kolei wyzsza, w poréwnaniu ze strefa euro, inflacja pogarsza-
faby natomiast nasze terms of trade, powodujac jeszcze wigkszy deficyt handlowy, ktory
wraz z obnizonymi stopami procentowymi, moze doprowadzi¢ do odptywu kapitatu
zagranicznego, a przynajmniej znacznie ograniczy¢ jego naptyw. To z kolei obnizatoby
istotnie poziom rezerw dewizowych NBP, stanowiacych zabezpieczenie wyptacalnosci
kraju, a przeciez pogarszajaca sig, w wyniku szybszego wzrostu cen, konkurencyjnos¢
gospodarki w obliczu glebokiego deficytu na rachunku obrotow biezacych i topnieja-
cych rezerw dewizowych, stanowi jedng z najwazniejszych przyczyn kryzysu waluto-
wego, o czym przekonaly si¢ w 1992 roku Hiszpania, Portugalia i Wiochy, ale takze
Wielka Brytania. Z ta jednak réznica, ze kraje te mogly wowczas liczy¢ na pomoc ze
strony EWG, na kt6ra my — zwlaszcza po takim afroncie — nie mieliby$my szans.

— A.S. Bratkowski i J. Rostowski'? uwazaja, ze pozyczkodawce ostatniej instancji wo-
bec polskich bankéw moglyby réwnie dobrze peic¢ banki zachodnie bedace ich wia-
Scicielami, zwazywszy na przewage zagranicznego kapitalu w polskich bankach.
Pytanie tylko, czy aby na pewno? Przyktadem, ktory uzasadnia moje watpliwosci moze
by¢ catkowite wycofanie sic w 2002 roku z dalszego kredytowania Stoczni Gdynia
Banku Zachodniego WBK, BIG Banku Gdanskiego czy ING Banku Slaskiego oraz pla-
nowane na najblizszy okres wycofywania si¢ z kredytowania przemystu okrgtowego
przez PKO SA czy Bank Handlowy. Kolejnym dowodem jest odmowa redukcji
zadtuzenia Stoczni Szczecinskiej przez wiekszosé sposréd o$miu bankow-wierzycieli,
bo nawet te, ktére oficjalnie wyrazily zgode, zrobity to tylko dlatego, ze wiedzialy, iz
PKO SA zgody tej i tak nie udzieli, a przeciez zapobiegtoby to upadtosci stoczni
iutracie pracy przez co najmniej 60 tys. ludzi w Polsce. Tak wiec nie nalezy zbytnio
liczy¢ na pomocng dfon zachodnich bankow, bo na razie przyktadaja te dfon tylko do
upadku przemystu stoczniowego w Polsce.

— W kwestii pozyczkodawcy ostatniej szansy nalezatoby natomiast podkresli¢, ze nawet przy
wyborze etapowego dochodzenia do euro, bank centralny bytby w stanie gwarantowac
ptynnos¢ i stabilnos¢ systemu bankowego Jedynie w granicach wyznaczanych przez
poziom rezerw dewizowych. Niepokoi jednak fakt, ze w przypadku euroizacji rezerwy
te zostalby istotnie uszczuplone ograniczajac tym samym funkcj¢ banku centralnego

Jako pozyczkodawcy ostatniej instancji.

— Argumentem przeciwko euroizacji jest takze wiazaca si¢ z nig ogromna liczba dosto-
sowan, jakie musza by¢ przeprowadzone oraz kosztow tej konwersji w relatywnie

"' Gerassimos Thomas (rzecznik komisarza ds. unii walutowej) w wywiadzie dla Rzeczpospolitej (24.10.01)
nie pozostawit zadnych watpliwosci: -.2dyby polskie wiadze jednostronnie zastapity ztotego przez euro, Unia Eu-
ropejska uznataby to za ztamanie zobowigzaii podjgtych w negocjacjach czionkowskich”. Skutkiem mogloby by¢
wige wstrzymanie rozméw o przystapieniu naszego kraju do wspolnoty.

"> A.S. Bratkowski i J. Rostowski, Szukajmy kompromisu, »Zeszyty BRE Bank-CASE”, Warszawa 2001, nr
53,s.35.
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znacznie krétszym czasie niz w przypadku normalnego cztonkostwa w unii walutowej.
Jako cztonkowie UE mielibysmy co najmniej dwa lata od decyzji o przystapieniu do
strefy euro (w trakcie spetnialiby$my kryterium dwoch lat stazu w systemie kursowym)
na przygotowanie si¢ do zmiany waluty oraz zgromadzenie odpowiednich $rodkéw
niezbgdnych do jej przeprowadzenia. Rozlozenie w czasie pozwolitoby na racjona-
lizacje kosztéw i lepsze, bo bardziej przemyslane, przygotowanie do zmiany waluty.

— Podstawowym pytaniem jakie nasuwa si¢ przy analizie pro i contra jednostronnego
wprowadzenia euro jest takze kwestia, gdzie i za co kupiliby$my wystarczajaca dla 38
min Polakéw ilo$¢ monet i banknotow euro. Skup takiej ilosci tej waluty musiatby
spowodowac jej aprecjacje, co podniostoby dodatkowo koszty wymiany.

— Stajac si¢ cztonkiem strefy euro Polska zobligowana zostanie do odprowadzania do
EBC dochodéw z wiasnych rezerw, ktére to dochody stanowi¢ beda réwnowarto$é
wymienianej gotowki, jednoczesnie przystugiwaé nam jednak bedzie udziat w zyskach
EBC. W sytuacji jednostronnej euroizacji utracimy, az do momentu ewentualnego
czlonkostwa w strefie euro, zaréwno dochody z tej czesci rezerw, za ktore zakupione
zostanie euro, jak i prawo do partycypacji w zyskach EBC. Dochéd odsetkowy z re-
zerw ksztattuje si¢ na poziomie stawki LIBOR (obecnie ok. 1,85% (USD), wiec moze
i rzeczywiscie pozbawiamy sie, tak jak twierdzi .. Rawdanowicz'?, nie az tak duzych
kwot", cho¢ jednak jest to przeciez rownowartos¢ prawie 1/3 wzrostu gospodarczego
w Polsce w 2001 r., badz inaczej — ponad 5% deficytu budzetowego z 2002 r. Co wigcej
prawdopodobnie nie bylaby to przej$ciowa rezygnacja z tego dochodu oraz zyskéw z
EBC, bo po jednostronnej euroizacji, wbrew stanowisku Unii Europejskiej, nie mieli-
bysmy co mysle¢ o cztonkostwie w strefie euro.

—  Wreszcie retorycznym wydaje mi si¢ rowniez pytanie, czy wzmozong dyscypling pie-
nigzna i fiskalna, ktére wymuszaja procesy restrukturyzacyjne w polskiej gospodarce
i wiaza si¢ z wypelnianiem wymogoéw cztonkostwa w strefie euro, nalezy uznaé za
koszt 1 kontrargument.

Podsumowanie

Wydaje mi si¢, ze zwolennicy szybkiego wprowadzenia euro wypowiadaja si¢ na jego
temat do$¢ jednostronnie, nie doceniajac zagrozen z nim zwigzanych. Jednak to oni pro-
mujac ide¢ jednostronnej euroizacji znaczaco przyczynili si¢ do poglebienia i poszerzenia
dyskusji o perspektywach zastapienia zlotego przez euro, a takze do wieloaspektowej ana-
lizy korzys$ci i kosztéw poszczegolnych scenariuszy, ktére uswiadomity nie tylko koniecz-

" no$¢ podjecia wielu trudnych decyzji, ale i nieuchronnosé procesu integracyjnego.
~ Nie ma w tej chwili lepszej alternatywy dla Polski anizeli cztonkostwo w Unii
Europejskiej, a wigc jasnym jest rowniez, iz jedyna wlasciwa droga do euro jest ta zgodna
z regutami w niej panujacymi. Zwiaszcza, ze polska gospodarka po prostu nie jest jeszcze

L. Rawdanowicz, Spos6b na pogodzenie rzqdu i RPP, ,Rzeczpospolita” z 8 X11 2001.

" W obliczeniach O. Bagniewskiego, na ktorych opiera si¢ L. Rawdanowicz, zalozono, ze na euro wymie-
niona zostanie gotowka znajdujaca si¢ w obiegu, ale bez kas bankow. Przyjmujac do obliczen wieksza jej ilo$é,
jednoczesnie uwzgledniajac nizsza, bardziej zblizona do dzisiejszej stawke LIBOR, otrzymamy jednakze podobne
wynjki - na poziomie zblizonym do 0,3% PKB.

1 CIOPERLYW Y WETUWUWLCIILU CUIU W 1 ULLE Jo

gotowa, by przyja¢ euro — przed nia jest nadal dokoniczenie reform strukturalnych, a takze
procesu prywatyzacji, restrukturyzacji przestarzatych gatezi produkcji, uzdrowienie finan-
sOw publicznych, liberalizacja prawa pracy, rozbudowa infrastruktury transportowe;j, re-
forma systemu ubezpieczen spotecznych i wiele innych. Tak naprawdg¢ to wcale nie for-
malne kryteria rownowagi finansowej, ale wiasnie osiagnigcie wystarczajacej konkuren-
cyjnosei polskiej gospodarki bedzie najtrudniejszym do spetnienia warunkiem kwalifiku-
Jjacym Polske do przystapienia do unii walutowej, a takze do Unii Europejskie;j.



