KONSEKWENCJIE PRZYSTAPIENIA Porski po UNit WaLUTOWEJ,

Ewa Polak

Konsekwencje przystapienia Polski
do Unii Walutowej

Historycznym momentem w dziejach powojennej Europy byla decyzja o utwo-
rzeniu Unii Gospodarczej i Walutowej. Nigdy dotad w historii pafistwa nie zrezy-
gnowaly dobrowolnie z tak szerokiego zakresu suwerennosci gospodarczej i atrybu-
tow tej suwerennos$ci (mozliwo$ci samodzielnego prowadzenia polityki pienigznej,
wlasnej waluty). Konsekwencje wprowadzenia unii walutowej ze wspolna europe;j-
ska waluta rozpatrywa¢ mozna w dwoch wymiarach:

— wewngtrznym — w odniesieniu do panstw w niej uczestniczacych;

— zewngtrznym —w odniesieniu do globalnej gospodarki, §wiatowych finansow,

handlu, innych walut wymienialnych'.
oraz:

— makroekonomicznym — w odniesieniu do calej polskiej gospodarki;

— mikroekonomiczny — uwzgledniajacy sytuacjg podmiotow gospodarczych na

polskim rynku.

Pomyst przeksztalcenia EWG w unig walutowa narodzit si¢ na przetomie lat 60.
1 70. XX w.; pierwsza cato$ciowa wizj¢ dojscia do unii walutowej przedstawiono
w tzw. planie Wernera?, Nastgpnie wazne wydarzenie zwiazane z:jej powstaniem to
ustanowienie europejskiego we¢za walutowego, utworzenie Europejskiego Systemu
Walutowego decyzja Rady Europejskiej w Bremie w 1978 r. (m.in. wprowadzenie
europejskiej jednostki rozliczeniowej ECU, skonstruowanie tzw. mechanizmu sta-
bilizacji kurséw walutowych (ERM)), podpisanie Jednolitego Aktu Europejskiego
na Posiedzeniu Rady Europejskiej w Mediolanie w lutym 1986 r. oraz Traktatu
w Maastricht w 1992 r., w ktorych po raz pierwszy okreslono ;jako cel integracji
powolanie Unii Gospodarczej i Walutowej oraz ogloszenie tzw. Raportu Komitetu
J. Delors’a, w ktorym opracowano etapy dochodzenia do Unii Gospodarczej i Walu-
towej (UGIW).

'Por. J. Kleer, Wiprowadzenie, [w:] Euro i jego wplyw na system bankowy Europy Srodkowo-Wschod-
niej, Warszawa 2000.

2 Wczesniej, propozycje poglebienia integracji w podobnym kierunku przedstawiono w tzw. Planie
Schillera i Planie Barre’a. K. Gawlikowska-Hueckel, A. Zielinska-Glebocka, Integracja europejska.
Odjednolitego rynku do unii walutowej, Warszawa 2004, s. 255.

&8



Ewa Polak

Rysunek 1. Proces budowy Unii Gospodarczej i Walutowe;.
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unii monetarnej
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przeplywu débr, ustug,
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ETAP I budowy EMU Powstanie ECB,
(petna liberalizacja Selekcja kandydatow
przeptywu kapitatu) do EMU

Zastapienie walut
narodowych
Euro-banknotami
i Euro-monetami

Zrédto: M. Walkowski, Wspélczesne tendengje w rozwaju europejskich proceséw integracyjnych,
Poznan 1998, s. 67.

Tworzenie unii walutowej (UW) to proces dlugotrwatly i wieloplaszczyznowy.
Najwazniejsze jego etapy i;jednoczeénie niezbgedne warunki dla osiagnigcia zalozo-
nego celu to:
zmniejszenie wahan kurséw walut narodowych;
pomoc kredytowa dla panstw majacych trudnosci platnicze;
pelna wymienialnos¢ walutowa; _
liberalizacja i ujednolicenie przepiséw odnoénie obrotu kapitalowego;
wdrozenie wsp6lnej polityki regionalne;j i strukturalnej wyréwnujacej poziom
rozwoju gospodarczego na catym obszarze;
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— usztywnienie kursow walut a nastepnie wprowadzenie wspolnej waluty;

— utworzenie;jednolitego rynku i koordynacja polityki makroekonomicznej;

— harmonizacja i nalozenie jednolitych rygorow w zakresie polityki fiskalno-
-budzetowe;;

— autonomia bank6éw centralnych;

— wzmocnienie kooperacji migdzy pafistwowymi bankami centralnymi;

— utworzenie niezaleznego Europejskiego Banku Centralnego (EBC) i Europej-
skiego Systemu Bankow Centralnych (ESBC);

— wprowadzenie wspolnych rezerw walutowych do ESBC;

— przeniesienie kompetencji w zakresie polityki pieni¢Znej na szczebel wspol-
notowy.

W 1997 r. wprowadzono zasady Paktu na Rzecz Stabilizacji i Wzrostu dotyczace

rygorystycznego przestrzegania kryteriow konwergencji warunkujacych udziat w Unii
Ekonomicznej i Monetarnej.

Tabela 1. Kryteria konwergencji warunkujace udziat w Unii Ekonomicznej i Monetarne;.

2. Deficytu budzetowego: udzial planowanego lub aktualnego deficytu rzadowego

3. Dhug publiczny: w roku poprzedzajacym badanie udziat tego zadtuzenia w PKB

4, Stép procentowych: $rednia nominalna dlugookresowa stopa procentowa powin-

Kryterium

1. Stabilnoéé cenowa: rednia stopa inflacji, w roku poprzedzajacym badanie doty-
czacego spelnienia kryteriéw zbieznos$ci, nie powinna byé o wigeej niz 1,5 punktu
procentowego od wskaZznika odnotowanego w trzech najlepszych pod tym wzglg-
dem krajach: inflacja powinna by¢ mierzona za pomoca wskaznika cen konsump-
cyjnych ustalonego na poréwnywalnych zasadach, uwzgledniajacych réznice
w definicjach narodowych.

w produkcie krajowym brutto (PKB) mierzonym w cenach rynkowych nie powi-
nien, w roku poprzedzajacym badanie, przekraczaé 3%.

mierzonym w cenach rynkowych nie powinien przekracza¢ 60%.

na byé wyzsza o wigcej niz dwa punkty procentowe od stopy procentowej w trzech
krajach i najnizszym poziomie inflacji w roku poprzedzajacym badanie; stopa
procentowa powinna by¢ mierzona na podstawie oprocentowania dtugotermino-
wych obligacji rzadowych lub innych poréwnywalnych papieréw warto§ciowych,
przy uwzglednieniu r6znic w definicjach narodowych.

5. Udziat w mechanizmie kursowym Europejskiego Systemu Walutowego: kraj czton-
kowski powinien respektowad, bez szczegllnych napieé, normalny przedziat wa-
han kurséw walut przewidziany w ramach mechanizmu kursowego przynajmnie;j
w ciaggu ostatnich dwéch lat przed badaniem dotyczacym spelnienia kryteriow
zbieznosci (+ — 15%)

Zrédlo: E. Synowiec, Realizacja drugiego etapu Unii Gospodarczej i Walutowej, ,Wspélnoty Euro-
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W latach 1998-1999 uzgodniono listg panstw uczestniczacych w UGiW, nie-
odwotalnie usztywniono kursy walut narodowych i wprowadzono wsp6lna walutg
euro, ktéra w 2002 r. pozostala jedyna waluta obowiazujaca na obszarze UGiW.

Po wstapieniu Polski do UE, rozgorzata dyskusja nad szansami, ewentualnym
terminem i konsekwencjami przystapienia do Unii Walutowej naszego kraju. Zr6z-
nicowane wyniki gospodarcze panstw strefy euro wskazuja, ze wspdlna waluta nie
jest lekarstwem na wszystkie problemy gospodarcze, ale przy dobrym przygotowa-
niu do tej decyzji daje szanse na poprawg sytuacji. Przyktadem potwierdzajacym ten
poglad jest Hiszpania, ktora przed przystapieniem do unii walutowej miala podobne
problemy gospodarcze;jak Polska.

Od czerwca 2004 r. w ERM II znajduja sig¢ waluty trzech nowych panstw UE:
Stowenii, Litwy 1 Estonii, a w maju 2005 r. do mechanizmu wymiennego ERM II
dolaczyly waluty Lotwy, Malty i Cypru.

Tabela 2. Wybrane wskazniki makroekonomiczne Polski na tle nowych cztonkéw ERM II

w2004 .
. Detficyt Dhug publiczny Deﬁ(':yjt obrotéw
Inflacja w proc. budzetowy biezacych
w proc. PKB w proc. PKB w proc. PKB
Lotwa 6,2 0,8 14,4 12,4
Cypr 1,9 42 71,9 5,7
Malta 2,7 5.2 75,0 10,1
Polska 3,6 4.8 43,6 1,5

Zrodto: A. Stojewska, Trzy kraje blizej euro, ,Rzeczpospolita” z dnia 22-23.05.2005.

Gl6éwne wskazniki makroekonomiczne w Polsce w 2001 r. na tle innych krajéw
kandydujacych oraz panstw nalezacych do unii walutowej przedstawione zostaly
w tabeli 3.

Dane te $wiadcza o duzym zré6znicowaniu w poziomie rozwoju gospodarczego
migdzy ,,stara” i ,,nowa” Unia. Suma dochodu narodowego nowych czlonkéw UE
stanowi ok. 5% PKB panstw nalezacych do UW. Polskg dodatkowo niekorzystnie
wyr6znia wysoki poziom bezrobocia. Stosunkowo duze podobiefistwo migdzy obie-
ma grupami krajéw wystgpuja w odniesieniu do struktury gospodarki i udziatu han-
dlu ze strefa euro. Panstwa nowo przyjgte do UE stosuja tez rézne systemy kursowe,
poczynajac od najbardziej sztywnego systemu izby walutowej do najbardziej libe-
ralnego systemu kurs6w ptynnych. Krajom, w ktorych istnieje ostatnie z wymienio-
nych rozwiazan (Polska, Czechy) najtrudniej bgdzie si¢ przystosowaé do rygorow
ERM II.
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Tabela 3. Kraje Europy Srodkowo-Wschodniej — podstawowe dane za 2001 r.

.. | Nominalny PKB PKB. Udzial Ud.zial Stopa . do ftl::l;;:um
Kraj Ludrfosc PKB per capita® per[caplt.a"‘ przemystu | rolnictwa be?robo.cla jako % Inflacja
(min) (mld EUR) (EUR) % $redniej w PKB w PKB ($rednia eksportu
strefy euro | (w %)** (w %) roczna w %) ogdtem)
Bulgaria 8,0 15,2 6 506 28,0 23,0 138 19,3 51,5 74
Cypr 0,8 10,2 16 355 71,0 12,9 4,0 43 18,5 2,0
Czechy 10,3 63,3 13 521 59,0 32,8 4,2 8,1 61,7 4.5
Estonia 1,4 6,2 9 995 43,0 22,7 5,8 12,2 41,5 5,6
Wegry 10,2 57,8 11839 51,0 27,1 43 5,6 68,6 9,1
Lotwa 2,4 8,5 7719 33,0 18,7 4,7 12,1 30,2 2,5
Litwa 35 134 9834 43,0 27,5 7,0 16,1 258 1.3
Malta 0,4 4,0 12 852 56,0 24,5 24 4,5 35,1 29
Polska 38,6 204,1 9127 40,0 24,1 38 18,1 59,0 53
Rumunia 22,4 444 5868 25,0 28,5 14,6 8,0 62,0 345
Stowacja 54 22,8 10 885 47,0 27,5 4,6 19,6 56,2 7.0
Stowenia 2,0 21,7 16014 69,0 30,3 33 6,4 58,0 8,6
Ogotem*** 105,2 471,6 10 255 44,0 26,2 5.4 13,1 57.6 8,5
Strefa euro 306,6 6827,7 23 090 100,0 223 2.4 8,0 50,4 2,4
* wedlug parytetu sity nabywcze;j; ** Bulgaria — dane za 2000 .

*k* kolumny 3-8 zawieraja $rednie wazone nominalnym poziomem PKB w 2001 r.

Zrbédto: ECB Report 2002. European Central Bank, Frankfurt am Main 2003, s. 118; za: L. Oreziak,
Finanse Unii Europejskiej, Warszawa 2004, s. 98, 99.

W 2004 r. dtug publiczny w Polsce wyni6st 52,2% PKB (liczony wedtug untj-
nych zasad — 46,6%), a deficyt budzetowy 5,4% (wraz z otwartymi funduszami
emerytalnymi). wskazniki te w najblizszych latach moga ulec pogorszeniu. W 2006 .
sytuacja budzetu prawdopodobnie bedzie znaczaco trudniejsza niz w roku 2004.
Powr6ca wysokie wydatki sztywne: wyzsza skiadka do budzetu UE, koniecznos¢
sfinansowania waloryzacji emerytur, rosnace koszty obstugi dlugu. Wzrosnie tez
udzial budzetu w finansowaniu doplat bezposrednich dla rolnikéw. W tej sytuacji
spadek deficytu wymagalby istotnego wzrostu dochodéw (co oznacza wysoka nie-
pewno$¢ wsrdd podatnikéw) oraz kolejnego etapu cigé w transferach socjalnych
(z czym laczy sig wzrost ryzyka politycznego)®.

Szanse na przystapienie Polsko do strefy euro oddala réwniez decyzja Eurostatu
z konca 2004 r. o wykluczeniu Otwartych Funduszy Emerytalnych (OFE) z sektora
finanséw publicznych, w efekcie czego deficyt polskich finanséw publicznych bedzie
wyzszy o okolo 1,6%?*. Polska nie spelnia réwniez dwéch kryteriéw w polityce pie-
nigznej. Stopy procentowe 10-letnich obligacji skarbowych wynosily w Polsce
w 2004 1. 6,9% (przy wartosci referencyjnej 6,4%), a stopa inflacji — 3,5%. Polska

3 ). Jankowiak, Mniej czyli wiecej, ,,Rzeczpospolita” z dnia 15.09.2004.
4 J. Bielecki, Zloty dtuzej w naszychportfelach, ,Rzeczpospolita” z dnia 2-3.10.2004.
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Tabela 4. Systemy kursowe w krajach kandydujacych (stan w 2001 r.)

Kraj T System kursowy [ Cechy systemu kursowego
System izby walutowej
Bulgaria sztywny kurs wobec euro wprowadzony w 1997 r.
Estonia sztywny kurs wobec euro wprowadzony w 1992 r.
Litwa sztywny kurs wobec euro wprowadzony w 1994 r., najpierw powiazany

z dolarem, od 2002 r. z euro

System kursu stalego

Lotwa kurs powigzany z SDR Przedzial wahan +/-1%

Maita kurs powiazany z koszykiem walut koszyk walut (70 proc. euro, reszta dolar i funt
brytyjski), przedzial wahan +/— 0,25%
Jednostronne powigzanie z euro

Cypr przedzial wahan +/- 15%
Wegry przedzial wahan +/- 15% system kursowy powigzany z ustalaniem
bezposredniego celu dla inflacji:
2,5-4,5% do konica 2003 r.
Kurs plynny kierowany
Rumunia kurs plynny kierowany koszyk walutowy (dolar, euro)
jako nieformalna podstawa stabilizowania kursu
Stowacja kurs plynny kierowany nieformalne stosowanie euro
jako waluty referencyjnej
Stowenia kurs plynny kierowany
Niezalezny kurs plynny
Czechy swobodny kurs plynny bezposredni cel inflacyjny: 2-4% do korica 2005 r.
Polska swobodny kurs plynny bezposredni cel inflacyjny: 3% (+/~1%)

do konca 2003 r.

Zrodto: Na podstawie ECB Annual Report 2002, s. 121. IMF Annual Report 2002, International Mo-
netary Fund, Washington D.C., s. 117-119; za: L. Orgziak, op.cit., s. 102,

jest w stanie w krétkim czasie spelni¢ wigkszo$¢ kryteriow konwergencji (dhug pu-
bliczny caly czas utrzymuje si¢ w zalecanych granicach) z wyjatkiem tego dotycza-
cego deficytu budzetowego. Nalezy przy tym pamigtaé, ze w 1997 r. tylko Luksem-
burg i Niemcy spetnialy wszystkie warunki konwergencji. Nie ma jasnego stanowi-
ska, czy Polska ma spelni¢ wszystkie wspomniane kryteria z Maastricht (chodzi
gléwnie o te dotyczace polityki fiskalnej) jeszcze przed wejsciem Polski do ERM II.
Teoretycznie jest mozliwe, aby stalo sig¢ to w trakcie przebywania w tym systemie,
ale musza sig na to zgodzi¢ nie tylko Ministerstwo Finanséw i Bank Centralny, ale
takze odpowiednie organy UE. UE nie jest zainteresowana wst¢gpowaniem nowych
jej cztonkdw do strefy euro, czemu m.in. dala wyraz proponujac ograniczenia ampli-
tudy wahan kurséw walutowych w ramach ERM 11 z +/~ 15% do +/- 2,25%.

Ekonomisci sa w tej sytuacji zgodni, ze Polsce prawdopodobnie nie uda sig¢ wejsé
do strefy euro przed 2011 r. Jakie jednak konsekwencje w krdtkim i dhugim okresie
czasu wywota¢ moze przyjecie przez Polske wspélnej waluty?
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Przed przystapieniem do ERM II Polska zrezygnowa¢ musi z ptynnego kursu
walutowego 1 ustali¢ centralny parytet ztotego w euro. Przy czym niezwykle wazny
dla dalszych nastgpstw decyzji o przystapieniu do strefly euro;jest poziom kursu na-
szej waluty w momencie wlaczenia jej do ERM II ~ zbyt niski spowodowaé moze
presj¢ inflacyjna, zbyt wysoki — zmniejszy¢ konkurencyjno$é polskiego eksportu
izahamowa¢ wzrost gospodarczy. Wstapienie do ERM II bgdzie wymagata od wiadz
monetarnych dbato$ci nie tylko o stabilnos¢ cen, ale i stabilnoé¢ kursu walutowego.
Ustabilizowanie kursu walutowego w ramach ERM II wiaze si¢ ze znacznym ryzy-
kiem m.in. atakéw spekulacyjnych, Pojawia sie w zwigzku z tym groZba utraty czgsci
rezerw walutowych w wyniku interwencji panstwa na rynku walutowym w celu utrzy-
mania kursu waluty w zalecanych granicach. Konieczno$¢ stabilizowania kursu
walutowego spowoduje tez stopniowe przesuwanie si¢ odpowiedzialnosci za ogra-
niczenie inflacji na polityke fiskalng (wzrosna koszty spoteczne). Procesy integracji
z UE i transformacji polskiej gospodarki nie wydaja si¢ w petni kompatybilne. Zwlasz-
cza dotyczy to z;jednej strony konsolidacji finanséw publicznych i spetnienia kryte-
1i6w z Maastricht, a z drugiej wywiazania sig ze zobowiazan zwiazanych z cztonko-
stwem w UE (skladka, inne oplaty do budzetu UE, wspdétfinansowanie unijnych
projektdéw, budzetowe doptaty do doplat bezposrednich dla rolnikéw). Szybkie wsta-
pienie do Unii Walutowej moze stanowi¢ zagrozenie dla wzrostu gospodarczego
z powodu ustalenia wysokiego kursu wymiany®. Wyzsza inflacja i deficyt, niedo-
zwolone z punktu widzenia kryteridw z Maastricht, moglyby pobudzi¢ gospodarke
i utatwic jej restrukturyzacje. Zahamowaniu wzrostu gospodarczego moze tez sprzyjac
niemozno$¢ dokonywania deprecjacji walut. Polska ma relatywnie wyzszy poziom
cen od Stowacji, Wegier i Czech. Z chwila przyjgcia euro ceny przestana zaleze¢ od
kursu walutowego, a stana sig funkcja inflacji krajowe;.

Konieczno$¢ wywiazania si¢ z przyjgtych zobowiazan finansowych i nacisk na
przestrzeganie Paktu na Rzecz Stabilizacji i Wzrostu spowodowaé moze w efekcie
wzrost podatkéw i dalsze ograniczenia wydatkéw w tzw. sferze budzetowej, gldwnie
w zakresie opieki socjalnej. Nalezy przy tym pamigtac, ze problemy, przed ktérymi
stanie budzet pafistwa beda mialy miejsce w sytuacji niezreformowanego sektora
finans6w publicznych i przy bardzo wysokiej stopie bezrobocia. Tak wigc wchodze-
niu do strefy euro moga towarzyszy¢ wysokie koszty spoleczne.

Czgstym argumentem wysuwanym przez przeciwnikéw poglebiania integracji
z UE jest utrata czgSci suwerenno$ci pafnstwowej, zwiazana z utratg kontroli nad
polityka pienigzna ijej narzgdziami (stopy procentowe, rezerwy obowiazkowe, ope-
racje otwartego rynku, kurs walutowy). Polityka EBC moze wystarczajaco nie
uwzgledniaé potrzeb nowych cztonkdéw, zwlaszcza w przypadku tzw. zaktdcen asy-
metrycznych, dotykajacych tylko pewien obszar Unii®. Gospodarki ,,starej” unii wa-

* Kiedy do Unii Europejskiej, ,,Rzeczpospolita” z dnia 6.04.2004.
& W. Siwinski, Euro a kraje Europy Srod]wwo- Wschodniej, [w:] Euro i jego wplyw..., s. 73.
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lutowej, w przeciwienstwie do panstw aspirujacych do niej, wykazuja coraz wigcej
symptoméw synchronizacji. Mimo to:jednolita polityka pienigzna dla catego obszaru
UW o zréznicowanych stopach bezrobocia, inflacji, wzrostu, réznym poziomie de-
ficytu generowa¢ moze nowe problemy gospodarcze. Unia nastawiona:jest na stabi-
lizacjg cen w catej strefie euro, a nie w poszczegdlnych krajach i proponowane na-
rzedzia EBC moga wijednych krajach przez zbytnia restrykcjg prowadzi¢ do recesji
i deflacji, a w drugich — o relatywnie wysokim poziomie wzrostu inflacji — do prze-
grzania gospodarki. Ponadto wszystkie kraje unii walutowej i ich spoteczefistwa
solidarnie ponosi¢ musza koszty bigdnej, zbyt ekspansywnej polityki fiskalno-bu-
dzetowej innych panstw.

Inne koszty wejscia do strefy euro to grozba wzrostu cen w poczatkowym okresie
przynaleznosci, utrata przez banki czgsci zyskéw osiaganych z transakcji dewizo-
wych, ryzyko zwigzane z mozliwoscia prania brudnych pienigdzy, koszty zwiazane
z adaptacjq systemow informatycznych, urzadzen automatycznych na monety, szkole-
nia pracownikdw i inne koszty zwigzane z operacja zamiany jednej waluty na druga.

Jednak istnieje niemal powszechna zgoda co do tego, ze w dtuzszym okresie
czasu korzysci z wejscia do strefy euro zaczna przewazac nad poniesionymi koszta-
mi. Przede wszystkim Polska stanie sig czg$cig potgznego rynku poréwnywalnego
1 konkurencyjnego wobec USA, ajej nowa waluta — druga waluta na Swiecie (udziat
euro;jako sktadnika $wiatowych rezerw dewizowych wynosi okoto 33%)’. Zwigkszy
sig¢ wiarygodno$c¢ polskiej gospodarki na migdzynarodowych rynkach fiskalnych
i kapitatowych. Nastapi petna mobilnos¢ wszystkich czynnikéw produkeji, w tym
wzrosnie elastycznos¢ rynku pracy, zwigkszeniu ulegnie dostgp do taniego kapita-
tu®. Kolejne korzysci to: otwarty rynek, wigksze mozliwosci eksportowe, efektywne
rozmieszczenie zasobow, obnizenie rezerwy obowiazkowej stop procentowych
1zwiazane z tym ozywienie gospodarcze i zmniejszenie kosztow obstugi dtugu pu-
blicznego, naptyw zagranicznych inwestycji bezposrednich® i nowych technologii,
stabilizacja cen, zdyscyplinowanie polityki budzetowej, ztagodzenie wahan zwigza-
nych z cyklem koniunkturalnym.

Z uczestnictwem w UW wiaze sig tez: eliminacja ryzyka nieprzewidzianych wa-
han kurséw walut i niepewnos$¢ co do cen i kosztow oraz redukcja kosztow wynika-
jacych z koniecznosci ubezpieczenia sig przed ewentualng zmiang kursu. Nastapi
uniezaleznie od wahan dolara, zredukowane tez zostana koszty transakcyjne zwia-
zane z przeliczaniem cen w walucie krajowej. Koszty i ceny stana sig bardziej przej-
rzyste, przewidywalne i porownywalne, dzigki czemu wzro$nie konkurencyjnos¢
migdzy firmami, bankami, towarzystwami ubezpieczeniowymi itp. i:;jednoczesnie
efektywnos$¢ prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. Ograniczone zostang mozli-

7 R. Zak, Unia Gospodarczo-Walutowa, ,,Biuletyn OCIPE” 1999, nr 5 (27), s. 17.

8 Im dluzej bez euro tym gorzej, wywiad z M. Gronickim, ,,Rzeczpospolita” z dnia 5.11.2004.

* W Wielkiej Brytanii po rezygnacji z uczestnictwa w I1I etapie tworzenia UW, bezposrednie inwe-
stycje zagraniczne spadty o 40%.
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Rysunek 2. Schemat korzysci przystgpienia przez Polske do strefy euro.
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Zrédto: Raport na temat korzysci i kosztéw przystapienia Polski do strefy euro, Warszawa 2004, s. 45.

wosci wystgpowania krotkotrwalych zaklécen monetamych i przepltywu kapitatu
o charakterze spekulacyjnym’.

Tak wigc w dlugim okresie czasu przynaleznos$¢ do strefy euro to prawdopodob-
nie wigksza stabilno$¢ i wiarygodnos$¢ polskiej gospodarki, wigksza efektywno$é
gospodarowania oraz impuls do ozywienia inwestycyjnego i rozwoju gospodarczego.

Uczestnictwo w Unii Walutowej niesie wiele potencjalnych korzysci, nie sa one
jednak bezwarunkowe i automatyczne. Wspdlna waluta nie jest magicznym $rod-
kiem zapewniajacym wzrost i dobrobyt. Kraje, ktére niedostatecznie przygotowaly

10 R, Zak, op.cit., s. 13.
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sig do fankcjonowania w UW, rozwijaja si¢ wolniej niz pozostajace poza strefg euro’’,
Przyjgcie euro nie powinno by¢ celem samym w sobie. Susan Schadler, szefowa
misji MFW w Polsce, stwierdzila ostatni, Ze przyjgcie euro moze nastapié¢ w ,,roz-
sadnym czasie”, jednak niemniej trudne bgdzie state prowadzenie wymaganej poli-
tyki. Przestrzegala jednak przed przyjgciem euro, kiedy kraj nie jest jeszcze do tego

gotowy'%.

" C. Wojcik, Skomplikowana droga do euro, ,Rzeczpospolita” z dnia 5-6.03.2005.
‘2 }.. Tarnawa, Daleka droga do wspélnej waluty, ,Rzeczpospolita” z dnia 5.11.2004.
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