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Unia Gospodarczo — Walutowa

(Economic and Monetary Union - EMU)

Austria, Belgia, Finlandia, Francja, Hiszpania, Holandia,
Irlandia, Luksemburg, Niemcy, Portugalia, Wtochy i Grecja



Od Traktatu Rzymskiego
do raportu Wernera

v'1957 T.Rz. nie przewidywal utworzenia Unii Walutowe;j

v’ Komitet Walutowy (Monetary Committee) - cialo
doradcze Rady Ministrow 1 owczesne] Komisji Wspolnot
Europejskich

v Kraje EWG nalezaly do systemu finansowego z Bretton
Woods, ich waluty miaty stale kursy wobec dolara
amerykanskiego, wymienialnego na ztoto (+/-1%,

okresowe korekty kursow centralnych)



Od Traktatu Rzymskiego
do raportu Wernera

v 1968r. Dyskusja o integracji walutowej, zacie$nienie
wiezl gospodarczych, upadek Bretton Woods.

v'Na szczycie EWG w Hadze w grudniu 1960r.
uzgodniono utworzenie w przysztosci Unii Gospodarczej 1
Walutowej oraz powotano komitet pod przewodnictwem
Pierre’a Wernera

v' Grupa Wernera przedstawita swoj raport w pazdzierniku
1970r., proponujac dojscie do EMU w ciggu 10 lat, w

trzech etapach



Od raportu Wernera do
Europejskiego Systemu Walutowego

v Panstwa EWG zgodzily si¢ 1971r. na trzyfazowe dojscie
do EMU, Nie uzgodniono szczegotow (rezygnacja z
kompetencji, brak przepisow traktatowych). Plany legly w
gruzach wraz z uplynnieniem dolara w sierpniu 197Ir.
(BW +/-1% do 2,25% tunel; +/- 1,125% waz)

Y Nowa propozycja Unii Gospodarcze] 1 Walutowe]
zostala ztozona w 1977r. Roy Jenkins, przewodniczacego
Komisi,



Od raportu Wernera do

Europejskiego Systemu Walutowego

V¥ Utworzenie 13 marca 1979r. Europejskiego Systemu
Walutowego (Europen Monetary System - EMNS).
Podstawowymi trzema elementami sktadowymi EMS byty:
europejska jednostka walutowa (Europen Currency Unit -
ECU), mechanizm kursowy (Exchange Rate Mechanism -
ERM) oraz system wzajemnych kredytow mi¢dzy bankami
centralnymi. Cel — stabilizacja kursow.

Y ECU — koszyk 9 walut

Y ERM - state kursy (do ECU 1 bilateralne), korekta gdy
rynkowy odchylat si¢ +/- 2,25% (+/-6%) (do sierpnia 1993)

Y Kredyty



_I_ntegracja 1979

grudnia -
1978

Powolanie Europejskiego Systemu Walutowego (ESW), w
celu utrzymania stabilnych kursow wymiany walutowej.

Byl oparty na trzech elementach:

mechanizm Europejska

mechanizmy kursowo- Jednostka

interwencyjny Walutowa
kredytowe ECU




Od Europejskiego Systemu

Walutowego do Traktatu z Maastricht

v 1988r powotano Komitet ds. Badan nad Unig
Gospodarcza 1 Walutowg (Jacques Delors)

v'Komitet zaproponowal osiagniecie Unii Gospodarczej i
Walutowej w 3 etapach: zaciesnianie koordynacji polityki
gospodarcze] 1 walutowej; powotanie niezaleznego
Europejskiego Banku Centralnego; stworzenie wspolnej
waluty.

v cele: calkowita liberalizacja przeplywow kapitalowych,
pelna integracja rynkoéw finansowych, calkowite 1

nieodwotalne usztywnienie kursow walut narodowych
krajow czlonkowskich, zastapienie walut narodov‘g

wspolnym pienigdzem,



v'oparciu o raport Komisji Delorsa, Rada Europejska w
Madrycie w czerwcu 1989r. postanowila rozpoczac
realizacje pierwszego etapu EMU od lipca 1990r., wraz z
wprowadzeniem pelnej liberalizacji przeptywow kapitatu
miedzy osSmioma panstwami cztonkowskimi EWG,

v'na mocy Traktatu o UE z Maastricht (podpisany 7
lutego 1992r., wszedl w zycie 1 listopada 1993r.)
wprowadzono do Traktatu Rzymskiego o EWG poprawki 1
uzupetnienia dotyczace budowy Unii Gospodarczej i

Walutowej.
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Plan integracji
gospodarczej i walutowej — Raport Delorsa

--------------------------

Unia Gospodarcza - Unia Walutowa -

obszar gospodarczy
na ktorym
zapewnione sg:

- jednolity rynek,

- polityka konkurencji,

- wspolna polityka dotyczaca
przemian w gospodarce,

- polityka antyinflacyjna.

obszar walutowy
na ktorym
zapewnione $3:

- wymienialnos¢ walut,

- liberalizacja transakcji kapitalowych,
- eliminacja wahan kursow walutowych,

- integracja rynku finansowego. :€




_____ Integracja 1993

Traktat
Z
Maastric

Utworzenie jednolitego rynku
wewnetrznego bylo tylko etapem

niezbednym do osiagniecia wyzszego
Y poziomu integracji. Powstala:

i

Unia Europejska
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Traktat |y sprawach Unii Gospodarczej i Walutowej
y4

Maastrlc l € Stworzenie podstaw prawnych dla UGW

y €4 Harmonogram tworzenia UGW

€ Kryteria czlonkostwa w UGW

€ Zasady funkcjonowania Europejskiego Banku Centra




TRZY ETAPY

1. Etap pierwszy

Pierwszy etap realizacji EMU trwat od lipca 1990r. do
konca 1993r.

W tym czasie kraje Wspolnot Europejskich miaty:
a) zapewniC peing swobode przeptywu kapitatu,

b) poprawi¢ funkcjonowanie Europejskiego Systemu
Walutowego,

c) zaciesni¢ wspotprace pomig¢dzy bankami centralnymi.



2. Etap drugi

Od poczatku 1994r. do konca 1998r., utworzenie
Europejskiego Instytutu Walutowego (Europen Monetary
Institute), bedacego zalgzkiem przysziego Europejskiego
Banku Centralnego.

Do konca tego etapu:

a) peta niezaleznos¢ bankow centralnych od rzadow,

b) koordynacja narodowych polityk gospodarczych 1
walutowych, dochodzenie do zbieznosci podstawowych
wskaznikow gospodarczych,

c) na podstawie kilku kryteriow zbieznosci (konwergencji)
- kwalifikacja krajow do wuczestnictwa w Uni
Gospodarczej 1 Walutowe;.



_Integracja 1995

: stycznia

Drugi etap realizacji 1994

Dzialania Europejskiego Instytutu Monetarnego:

- umacnianie wspolpracy miedzy narodowymi
bankami centralnymi,

(O - dazenie do zapewnienia stabilnosci cen,

- kontrola funkcjonowania Europejskiego
Systemu Walutowego,

- przygotowania do prowadzenia w UGW
jednolitej polityki walutowej,

,: - przygotowania do funkcjonowania

Europejskiego Systemu Bankow Centralnych,

1| ll - przygotowanie emisji banknotéw nowego
L({||llll pieniadza.




W Protokole do Traktatu z Maastricht ustalono
piec¢ takich kryteriow, warunkujacych
uczestnictwo w trzeciej fazie EMU:

1. Kryterium stabilnosci cen: sredmia stopa inflacji w roku
poprzedzajacym ocene gotowosci do EMU nie moze
przekraczac¢ Sredniego wskaznika inflacji odnotowanego
w tym samym czasie w trzech krajach o najnizsze]
dynamice cen o wigcej niz o 1,5 pkt. proc.;



W Protokole do Traktatu z Maastricht ustalono
piec¢ takich kryteriow, warunkujacych
uczestnictwo w trzeciej fazie EMU:

2 Kryterium deficytu budzetowego: udzial deficytu sektora
rzadowego w produkcie krajowym brutto (PKB)
mierzonym w  cenach  rynkowych, w  roku
poprzedzajacym ocen¢ gotowosct do EMU, nie powinien
przekraczac 3 proc.



67

W Protokole do Traktatu z Maastricht ustalono
piec¢ takich kryteriow, warunkujacych
uczestnictwo w trzeciej fazie EMU:

Kryterium dlugu publicznego: udzial zadluzenia
publicznego w PKB w roku poprzedzajgcym ocen¢ nie
powinien przekraczac¢ 60 proc.;

Kryterium stop procentowych: srednia nominalna,
dlugookresowa stopa procentowa w roku poprzedzajagcym
ocen¢ nie powinna by¢ wyzsza o wigce] miz 2 pkt. proc.
od srednie; stopy procentowe] w trzech krajach o
najnizszym poziomie inflacji;



W Protokole do Traktatu z Maastricht ustalono
piec takich kryteriow, warunkujacych
uczestnictwo w trzeciej fazie EMU:

Kryterium udzialu w mechanizmie kursowym
Europejskiego Systemu Walutowego: kraj aspirujacy
do przystgpienia do trzeciej fazy EMU powinien by¢
przynajmniej przez dwa lata poprzedzajace badanie
cztonkiem Europejskiego Systemu Walutowego 1
respektowaC¢ normalny przedziat wahan kursow
walut przewidziany w ramach mechanizmu

kursowego.



W grudniu 1996r. Rada Europejska przyjeta Pakt na rzecz
Stabilnosci 1 Rozwoju, bedacy kodeksem postepowania w
zakresie speiniania budzetowego kryterium zbieznosci. Pakt
ten ma zapewni¢ dyscypline fiskalng 1 stabilnos$¢ cen na
terenie Unn1 Gospodarczej 1 Walutowe;.

Marzec 1998r. - Komisja Europejska zarekomendowata 11
krajow: Austrig, Belgie, Finlandi¢, Francje, Hiszpanig,
Holandig, Irlandig, Luksemburg, Niemcy, Portugalic 1
Witochy. Z wilasne; woli poza strefg euro pozostaly 1 dalej
pozostajg Dania, Szwecja 1 Wielka Brytania (klauzula opt-
out), a Grecji nie udalo si¢ spelni¢c wymaganych kryteriow
(od 01.01.2001)
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Europejski 1998 5‘ &
Bank C entl‘alny .............................

EEFREER
EREgiey
i

We Frankfurcie nad Menem - Kieruje polityka monetarng

panstw Unii, w ktorych obowigzuje waluta euro.
EBC jest niezalezny od jakichkolwiek wplywow politycznych.

i
s BN
Zadania EBC:
- zarzadza rezerwami walutowymi 12
panstw czlonkowskich,
- ustala poziom stop procentowych w
strefie euro, ety
- przeprowadza operacje dewizowe i dba o zgody na emisje
sprawne dzialanie systemow platniczych, banknotow euro.

- pelni funkcje doradcze - opinia wobec

organow UE i organow narodowych.

EBC ma wylgczne
prawo wydawania




Integracja 1999

Europejski System ...........................

Bankow Centralnych - tworzy go Europejski Bank
Centralny wraz z narodowymi bankami centralnymi

Zadania ESBC:

- definiowanie 1 realizacja polityki
walutowej Wspolnoty,

- przeprowadzanie operacji dewizowych,

- przechowywanie oficjalnych rezerw
dewizowych panstw czlonkowskich i
zarzadzanie nimi,

- wspieranie sprawnego dzialania systemow

platniczych. €




Trzeci etap EMU rozpoczal si¢, zgodnie z planem,
1 stycznia 1999r.

4z poczatkiem 1999r. zostata wprowadzona wspolna waluta - euro, a
przestala 1stnie¢ ECU, ktora zostala zastgpiona przez euro w
stosunku 1:1;

4nastgpito nieodwotalne usztywnienie kursoOw centralnych walut
wobec euro, a w konsekwencji takze 1 wobec siebie (31.12.1998);

$curo jest samodzielng 1 pelnoprawng jednostkg pieniezng 1 jest
stosowane w rozliczeniach bezgotowkowych, natomiast banknoty 1
monety narodowe zachowuja waznos¢ do momentu wprowadzenia
euro do powszechnego obiegu, co mialo nastgpi¢ w okresie od 1
stycznia do 30 czerwca 2002r.;

+po tej dacie banknoty i monety euro uzyskaly status jedynego

prawnego srodka platniczego wewnatrz strefy euro. -ég
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: stycznia %: _______Integracja 2000

11999

Utworzenie Unii = i
Gospodarczej 1 Walutowe]j - Trzeci etap realizacji UGW

Kryteria wejscia kraju do UGW - dopuszczalne
wielkoscli (okreslone w Traktacie z Maastricht):

* sredniej stopy inflacji,

* deficytu budzetowego,

* dlugu publicznego,

* Sredniej nominalnej dlugookresowej _
stopy procentowej,

* przedzialu wahan kursow walut. (S<<




Integracja 2000

stycznia
Panstwa 1999 |
Yt T - st
UGW Austria —
+ Finlandia

4 11 I I Francja
' '7';“."1 _F;’_IO Hiszpania
..'q‘TT /_ Holandia
B Irlandia
Do strefy euro nie naleza P
1 N L7 N Luksemburg

i 21 W -
Dania, Wielka Brytania i Szwecja.



europejska waluta: EURO



Integracja

Fazy wprowadzania euro
/. OKRES PRZYGOTOWAWCZY (1998)

Ogloszenie listy krajow zakwalifikowanych do UGW
Przyjecie prawodawstwa niezbednego do wprowadzania euro
_ Przyjecie systemu finansowego do przyjecia nowej waluty

OKRES PRZEJSCIOWY (1 stycznia 1999 - 31 grudnia 2001)

Euro samodzielng waluta

Nieodwolalne usztywnianie kursow walut panstw UGW
wzgledem euro

Rozpoczecie dzialalnosci Europejskiego Banku Centralnego
Euro uzywane tylko w rozliczeniach bezgotowkowych
Nowe emisje instrumentow finansowych — wlaczanie euro
Osoby prywatne i przedsiebiorstwa moga mie¢ rachune
bankowy w euro




____Integracja

Fazy wprowadzania euro

OKRES KONCOWY (1 stycznia - 31 lipca 2002)

Banknoty i monety wprowadzone do obiegu

Narodowe banknoty i monety stopniowo wycofywane z obiegu
Place, Swiadczenia socjalne i transakcje detaliczne
dokonywane w euro

Zaakonczenie procesow dostawczych w instytucjach
publicznych i jednostkach uslugowych, narodowe waluty
przestaja by¢ prawnym srodkiem platniczym

Od 28 lutego 2002, euro jedynym srodkiem platniczym UGW

o 100N~

gt | o 100EvI8




Euro — wspolna waluta europejska




Euro w stosunku do walut krajowych
»Strety euro”
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EURO

» Etapy integracji europejskiej,
- strefa wolnego handlu,

- unia celna,

- jednolity rynek wewnetrzny,

unia gospodarcza 1 walutowa,

unia polityczna.




EURO

Zasady wprowadzania euro (1997-98):

Rozporzadzenie Rady 1103/97 z 17 VI 97 w sprawie
niektorych postanowien dotyczacych wprowadzania euro,

Rozporzadzenie Rady 974/98 z 3 V 98 w sprawie
wprowadzenia euro,

Rozporzadzenie Rady 2866/98 z 31 12 98 w sprawie
wymiany miedzy euro 1 walutami panstw cztonkowskich.

Uregulowania krajowe dotyczyty: dtugosci okresu
podwOjnego obiegu, zasad wymiany banknotow 1 monet,
zasad przejscia na euro w zakresie dtuznych papierow

wartosciowych. -



EURO

* Europejski Bank
Centralny,

- ustalanie podstawowych stop
procentowych,

- utrzymanie stabilnosci cen na
obszarze UGW,

Europejski System
Bankow Centralnych

ET T EPES eI F R e i f1 vy srcoas dode S omps

Eurotower

Frankfurt am Main E




EURO

Oddzialywanie wspolnej waluty na polskie:

banki 1 instytucje finansowe, ktore prowadza rozliczenia ze
strefg euro,

przedsiebiorstwa dokonujace handlu zagranicznego z
podmiotami z krajow UG1W,

spedytorow 1 przewoznikow,
podmioty, ktorych witascicielami sg osoby fizyczne 1
prawne majace siedzibe w kraju cztonkowskim UG1W,

firmy polskie podejmujgce wspolne przedsiewziecia z
firmami ze strefy euro,

przedsiebiorstwa swiadczace ustugi na rzecz podmiotow z
UG1W, a takze np. firmy turystyczne organizujgce wyjazdy

do krajow strefy euro.



Korzysci i koszty
wprowadzenia euro w skali
mikrekonomicznej

likwidacja kosztow wymiany walut — eliminacja prowiz;ji
bankowych 1 innych (ok. 13-19 mld ECU),

likwidacja kosztow zabezpieczenia przed ryzykiem
walutowym (ok.. 0,5 % PKB w krajach UGW),

latwiejsze podejmowanie dtugoterminowych decyzj1 dzieki
eliminacji ryzyka kursowego,
naciski na obnizanie stop procentowych kredytow — dostep

do tanszego kapitatu,



Korzysci i koszty wprowadzenia
euro w skali mikrekonomicznej

- uproszczenie ksiggowosci — rachunkowos¢ prowadzona
tylko w euro 1 utatwione fakturowanie przy sprzedazy za
granice¢, utatwienie w sporzadzaniu skonsolidowanych
sprawozdan finansowych,

- uproszczenie 1 centralizacja zarzgdzania gotowka w firmie,

- obnizenie innych kosztow bankowych (mniejsza 1los¢
rachunkow),

- cenowa przejrzystosc 1 tendencja do cenowego
ujednolicania rynku,



Korzysci i koszty wprowadzenia
euro w skali mikroekonomiczne]

- mniejsze bariery centralizacji zaopatrzenia
(wybor jednej, najlepsze) oferty dostawcy),

- rozwO0] powigzan pomi¢dzy podmiotami,

- latwiejsze porOwnywanie plac,

- modernizacja systemoOw informatycznych,

- zmiana sposobu prowadzenia ksiegowoscl,



Korzysci i koszty wprowadzenia
euro w skali mikroekonomiczne]

szkolenie kadr do postugiwania si¢ nowg
walutg, jej rozpoznawania, przeliczania
pomiedzy pienigdzem narodowym a euro,

konwersja dokumentow finansowych,

w okresie przejsciowym posiadanie
odrebnych kas dla walut lub zakup nowych,

nowe strategie marketingowe (gl. polityka

cenowa!).



Wazniejsze konsekwencje
makroekonomiczne

pojawienie si¢ euro jako waluty kontraktow,
ptatnosci, udzielania kredytow 1 emitowania
papierow dtuznych,

zmniejszenie si¢ kosztow transakcyjnych przy
wymianie walut narodowych 1 kosztow operacji
zabezpieczajacych przed ryzykiem kursowym,

obnizenie kosztow prowadzenia rachunkow
walutowych,

dostep do szerszej 1 tanszej oferty ustug bankowych,
wicksza przejrzystos¢ cen, nizsze stopy procentowe.



Niektore problemy

- zaostrzanie konkurencji na rynkach strety euro,

- problem z ciagltoscig kontraktow, zwtaszcza
dhugoterminowych, w ktorych nastepuje zamiana
waluty narodowej na euro,

- czasem: koniecznos¢ potwierdzania nowych warunkow

kontraktu.



Komisja Europejska — ocena wplywu
euro na podmioty gospodarcze w
krajach wchodzacych do UE:

- zwigkszenie obrotow handlu zagranicznego ze
wzgledu na obnizenie kosztow wymiany walut,

- korzysci ze zwickszenia efektywnosci rynku
finansowego, co winno skutkowa¢ zmniejszonym

kosztem pozyskania kapitatu,



Euro a polski handel
zagraniczny

- yjednolicenie kontraktow danego przedsiebiorstwa,
wynikajace z wieksze] mozliwosci stosowania tej same;
waluty kontraktu, fakturowania 1 ptatnosci,

- koniecznos¢ przeliczenia swoich zobowigzan,
naleznosci itp. z walut narodowych na euro,

- przymus adaptacji komputerowych systemow
ewidencyjno-rozliczeniowych do nowej sytuaciji
platniczej (euro zamiast walut narodowych),



Euro a polski handel
zagraniczny

szkolenie personelu w zakresie rozpoznawania nowej
waluty, konsekwencji jej wprowadzenia czy zmian w
sposobie rozliczania,

zmniejszenie ryzyka rozliczeniowego (mniejsza 11os¢
transakcji walutowych),

efektywniejsze zarzadzanie gotowka dzigki zmniejszeniu
niepewnosci dziatania oraz liczby zmiennych,
koniecznos¢ przygotowania nowych wersji cennikow,

faktur 1 ofert, .



Euro a polski handel
zagraniczny

przymus dokonania korekty strategii marketingowej w przypadku

stosowania tzw. strategicznych punktow cenowych,

potencjalnie tatwiejszy 1 tanszy dostep do kapitatu na
europejskim rynku finansowym, dzigki jego scaleniu 1
uyjednoliceniu, a zarazem zwickszeniu stopnia jego
konkurencyjnosci oraz w wyniku obnizki stop procentowych,

dostep do nowych zrodet finansowania (nowych instrumentow
finansowych),

wigksza mozliwos¢ narzucenia obcego pienigdza jako waluty
kontraktu przez partnera ze stabiej rozwinigtego gospodarczo
kraju cztonkowskiego UGIW ze wzglgdu na wigksze znaczenie

euro w systemie walutowym niz np. escudo czy pesety.



Polska a strefa EURO

Celem integracji Polski z Unia Europejska powinno
by¢ peine wiaczenie si¢ w struktury gospodarcze UE, a
dzigki temu osiggnigcie poziomu zdrowej, stabilnej
gospodarki rynkowej, cechujacej sie niskg inflacja,
niskimi stopami procentowymi oraz rOwnowaga
budzetowa 1 rozsadnymi rozmiarami dlugu
publicznego.

Uczestnictwo w Uni1 Gospodarczej 1 Walutowej lezy

w strategicznym interesie naszego kraju.



W arunkai:

brak alternatywy — na podstawie Traktatu z
Maastricht

spetienie warunkow konwergencji (takze
w strefie realnej) — stabilizacja gospodarkai;

dostosowania instytucjonalne (NBP);
akceptacja ze strony Uni1 Europejskiej;

1stotne jest takze przyjecie zgodnego ze
strategig kalendarium.



Co czeka Polske?

» . dobrowolne” przystapienie do EMK (ERM II) i
wykazanie, ze cztonkostwo przebiega bez
zaktocen;

* udowodnienie wiarygodnosci, utrzymujac kurs
zlotego wzgledem euro w granicach zaw¢zonego
pasma wahan;

» wykazac zdolnos¢ obrony kursu, nawet przy
jednostronnej interwencji dewizowej. Jest,
bowiem bardzo mozliwe, ze ze wzgledu na
sytuacj¢ konwergencyjng w Polsce, Europejski
Bank Centralny nie bedzie interweniowat; :€




Co czeka Polske?

» wykazanie si¢ niskimi, dtugookresowymi stopami
procentowymi 1 niskg inflacja;

 unikanie nadmiernych deficytow, zgodnie z
zasada przyjeta w Traktacie z Maastricht 1 w
Pakcie Stabilizacji, deficyt budzetowy powyze;
3% bedzie zawsze uwazany za nadmierny (co
moze uruchomic sankcje ze strony witadz UGIW);

» prowadzenie polityki budzetowej zgodnej z
zaleceniami Komisj.



Szanse:

ograniczenie ryzyka kursu walutowego,
przejrzystosc cen

obnizenie kosztow transakcyjnych,
wzrost obrotow w handlu zagranicznym,

utrzymanie rezimu  odnosnie  wskaznikow
makroekonomicznych (stabilizacj¢ stop

procentowych itp.)



Szanse:

» polityka makroekonomiczna panstw UGIW
zapewni¢ musi ,,zdrowy” stan gospodarki,
w tym uzdrowienie finansOw publicznych;

* jeden pieniadz sprzyja rozwojowi rynku
finansowego 1 utatwia pozyskanie srodkow

finansowych;



Koszty 1 zagrozenia:

e ograniczenie suwerennoscl w sferze monetarne;;

* utrata mozliwosci stosowania kursu walutowego
jako instrumentu polityki gospodarcze) (Bedac
w ,,Eurolandzie” poprawi¢ konkurencyjnos¢
mozna bedzie tylko poprzez wzrost jakosci
lub produkcje nowych wyrobow);



Mozliwe drogi do Euro:

* dwa sposoby niekonwencjonalne:
— system ,,currency board”
— jednostronna euroizacja

* trzy sposoby opierajace si¢ na roznych
wariantach standardowej drogi dochodzenia
kraju cztonkowskiego Uni1 Europejskiej do

strefy euro



System ,,currency board”

polega na ustawowym, $cistym zwiazaniu
emisj1 pienigdza krajowego z rezerwami
walutowymi 1 ustaleniu sztywnego kursu
(droga ustawowg) waluty krajowej wobec
wybranej waluty miedzynarodowe;j
(np.Euro).

System ten stosuje obecnie np.: Litwa,
Butlgaria czy Estonia.



System ,,currency board”

* wladza monetarna musi dysponowac wystarczajgcymi
rezerwami walutowymi, aby zbudowac wiarygodnosc 1
zagwarantowa¢ wymiane walut;

 kraj zobowigzuje si¢ do dtugoterminowego
utrzymywania systemu; podstawa prawng currency
board jest umocowanie ustawowe, dzigki czemu system
zyskuje wiarygodnosc;

* ograniczona jest mozliwos¢ udzielania kredytow przez
bank centralny, zabronione jest udzielanie pozyczek

rzagdow1; mozliwe jest utrzymanie ograniczongej
dzialalnosci banku centralnego jako kredytodawcy

ostatnie] szansy dla bankow;



Jednostronna euroizacja

* polegatby na jednostronnym, (bez wspotpracy z UE)
zastgpieniu krajowej waluty przez euro.

« Zalozeniem tej koncepcji jest zamiana prawnego
srodka ptatniczego w Polsce ze ztotego na euro. Tym
sposobem wszystkie zobowigzania, naleznosci 1 ceny
zostatyby po jednolitym kursie przeliczone na euro
(pienigadz polski bylby w obiegu jeszcze przez
okreslony czas). Zamiana zlotego na euro miataby
sprawiC, ze Polska stalaby sie krajem stabilnosci

walutowe;.



Standardowa droga wejscia do
strety euro

« Standardowa droga do strefy euro jest wyraznie
okreslona (traktatem).

» Etap po uzyskaniu cztonkostwa to dwuletni udziat w
Europejskim Mechanizmie Kursowym (EMK).
Oznacza to usztywnienie kursu zlotego wobec euro na
dwa lata, przy zatozeniu mozliwosci wahan kursu
rynkowego w granicach +/- 15%. Nalezy pamig¢tac o
tym, ze poczatek tego dwuletniego okresu nie musi
pokrywac si¢ z momentem wejscia Polski do Unii
Europejskiej



Standardowa droga wejscia do
strety euro

Trzy warianty powyzsze] drogi to ,,pochodne”

momentu wstgpienia kraju cztonkowskiego UE
do EMK



Standardowa droga wejscia do
strety euro

Wariant 1. — juz nierealny

Szybkie uczestnictwo w strefie euro. Polska
wstepuje do mechanizmu kursowego z dniem

czlonkostwa. Przy tym zatozeniu do strefy euro
weszlibysmy 1.05.2006.



Standardowa droga wejscia do
strety euro

Wariant 2.

Srednie tempo wejscia do strefy euro. W
tym wariancie przyjmuje si¢ wejscie do
EMK po roku lub po dwoch latach od
momentu wejscia do UE. Oznaczatoby to
wejscie do euro w 2007/2008 roku.



Standardowa droga wejscia do
strety euro
Wariant 3.

Pozne uczestnictwo w strefie euro. W tym
warilancie do ,ppoczekaln1”, czyli EMK
weszlibysmy dopiero po trzech, czterech
latach od momentu wejscia do UE.

Oznaczatoby to zastgpienie ztotowki przez
euro w 2009/2010 roku.



Szybkie wejscie do strefy euro:

* wczesniejsze spetnienie warunkow 1 tak
niezbednych 1 dobrych dla rozwoju. Jest to
strategia ,,win-win”’ — podwojnego zwycigstwa

 okres przejsciowy (minimum dwa lata) moze by¢
okresem nietatwym, okresem zaburzen 1 szybkich
naptywow 1 odpltywow kapitatow
krotkoterminowych - lepiej, aby ten okres byl

raczej krotszy niz dtuzszy



Szybkie wejscie do strety euro:

* Wczesniejsze przyjecie euro oznacza szybsze
os1agniecie korzysci, jakie si¢ z tym wiaza
bezposrednio (tzn. brak ryzyka walutowego,
jednolite ceny, zmniejszenie kosztow
transakcyjnych)

* Osiagniecie stabilnosct walutowe;

* Obnizenie 1nflacji 1 zblizenie stop procentowych

do poziomu unijnego



Pozne zastapienie zlotego :

* utrata kursu jako waznego narze¢dzia dostosowawczego;

» polityka pieniezna 1 kursowa w UGIW jest prowadzona
na szczeblu ponadnarodowym 1 pod katem potrzeb Unii
jako catosci (a nie poszczegolnych panstw);

» szybkie usztywnienie kursu ztotego nie bytoby dla
Polski korzystne, gdyz musiatoby si¢ odby¢ w
warunkach realnego i nominalnego
przewartosciowania polskiego pienigdza.



Pozne zastapienie zlotego :

* usztywnienie kursu wigzac si¢ bedzie z utratg
jedynego mechanizmu dostosowawczego, ktory
moze neutralizowac skutki szokow zewnetrznych

» dluzszy udziat w mechanizmie kursowym to
potrzebny nam test stabilnosci zlotego

* w czasie ,,dochodzenia” do wspolnej waluty,
dokonac si¢ musi przede wszystkim
konwergencja realna



Pozne zastapienie zlotego :

Strona unijna nie wydaje si¢
specjalnie namawiac nas

do pospiechu w dazeniu
do strefy euro
WTIECZ przeciwnie



Konkluzja :

» Strategia wejscia Polski do strefy euro powinna
laczyC dwa elementy:
— element maksymalizacji wysitku w spetnieniu
kryteriow zbieznosci
— element czasu, zatozenia harmonogramu wynikajace

z postanowien traktatowych UE 1 naszych
mozliwosci



Harmonijne 1 stabilne
funkcjonowanie euro lezy takze w
naszym interesie

Polsce potrzebna jest bardzo silna motywacja w celu
wzmocnienia gospodarki 1 zblizenia poziomu rozwoju
naszego kraju do poziomu unijnego.

Teorie optymalnego obszaru walutowego zastagpiono
wprawdzie w UE w latach 90-tych mniej rygorystyczng
teorig kosztow, nie oznacza to jednak, ze UE zgodzi si¢
w przysztosci na wejscie krajow kandydujacych na tyle

stabo przygotowanych, ze zagrozi to strefie euro.



_Integracja

Efekty 1 korzysci utworzenia UGW:

likwidacja kosztow wymiany walut,

eliminacja ryzyka kursowego,

latwiejszy dostep do rynku europejskiego,

wieksza przejrzystos¢ cen,

szybszy wzrost gospodarczy w panstwach
czlonkowskich,

konsolidacja narodowych rynkow kapitalowyc




EURQO. Konsekwencje dla MSP

 Uzyteczne adresy:
>

Prezentacja monet 1 banknotoéw euro, wraz z ich
zabezpieczeniami, sztywne kursy wymiany walut
narodowych na euro, kalendarium wymiany, informacje o
panstwach nalezacych do Eurolandu. Informacje na temat

Unii Gospodarczo-Walutowej, waluty euro, jej znaczenia
dla Polski.

>
Informacje na temat krajow Eurolandu, banknoty 1 monety

euro oraz ich zabezpieczenia. -



EURQO. Konsekwencje dla MSP

 Uzyteczne adresy:

>
Oficjalna witryna Europejskiego Banku Centralnego.

>

Oficjalna strona waluty Uni1 Europejskiej. Banknoty 1
monety euro (w tym: zabezpieczenia, produkcja 1
dystrybucja), kursy wymiany walut narodowych na euro,
terminarz wprowadzania euro w poszczegolnych krajach
Eurolandu; historia euro, stowniczek terminow, najnowsze
wydarzenia dotyczace euro.Strona przedstawia tez zasade

dziatania Europejskiego Systemu Bankow Centralnych. -



