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Jerzy Kleer

Wprowadzenie

Wprowadzenie wsp6lnej waluty i jednolitej polityki pienigznej do jedenastu
paristw Unii Europejskiej stanowi wielka innowacje ekonomiczna, by¢ moze
przekraczajaca, z gospodarczego punktu widzenia, wszystko to, co dotychczas
stworzono na kontynencie europejskim. Euro w jakim§ stopniu wptynie rewo-
lucjonizujaco na gospodarke nie tylko europejska, ale réwniez swiatowa. Na
to jednak potrzeba czasu - niestety: nie wiemy ile, a wszelkie prognozy,
zar6wno te optymistyczne, jak i pesymistyczne sa, jak dotad, réwnoprawne.
Bedzie to w duzym stopniu zaleze¢ od umiejetnosci przezwyciezania juz
istniejacych i powstajacych trudnosci, zar6wno tych obiektywnych, zwiaza-
nych z procesami dostosowawczymi, jak i subiektywnych, pojawiajacych sie
w poszczeg6lnych krajach Unii Europejskiej, wéréd elit wladzy, elit pieniadza,
biznesu, a takze spoleczefistw.

Euro ma dwa niejako wymiary i musi wypetnia¢ dwojakie funkcje: funkcje
skierowane do wewnatrz, do juz utworzonej strefy euro, jak i funkcje skiero-
wane na zewnatrz: wobec $wiata, §wiatowych finans6w, handlu czy — szerzej
~ gospodarki. Funkcie te sa tylko w pewnych obszarach zbiezne, w znacznym
jednak stopniu sa i — co wazniejsze — musza by¢ rozbiezne.

W obszarze funkcjonowania wsp6lnej waluty, tzn. w przypadku 11 paiistw,
ktére utworzyty Wspélnote Walutowo-Gospodarcza, gléwnym zadaniem jest
i bedzie (jak dtugo - tego nie wiemy) szeroko zakrojony proces dostosowaw-
czy gospodarek, a zwlaszcza ich systeméw finansowo-bankowych. Proces ten
bedzie przebiegal na dwéch dosyé réinych plaszczyznach. Pierwsza jest
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najbardziej oczywista, zwiazana z systemami walutowo-finansowymi. Druga
ptaszczyzna dotyczy bardziej doglebnych i diugotrwatych proceséw dostoso-
wawczych w szeroko pojmowanej gospodarce — poczawszy od systeméw
ubezpieczeniowych, podatkowych, placowych itd. Nie wiemy jak dalece i jak
szybko proces ujednolicania gospodarek bedzie si¢ dokonywat. Zapewne wiele
racji maja zar6wno euroentuzjasci, widzac przysztos¢ Unii Europejskiej w jas-
nych barwach, jak i eurosceptycy, przewidujacy liczne klopoty, migdzy innymi
zwiazane z czgéciowa utrata tozsamosci narodowej w wyniku likwidacji walut
narodowych.

Euro staje si¢ walutg §wiatowa, bedac w jakim$ stopniu spadkobierca marki
niemieckiej, franka francuskiego czy guldena holenderskiego. Jednocze$nie
euro staje si¢ konkurentem dolara amerykariskiego. Nie wiemy w jakim zakre-
sie bedzie to koegzystencja w miare pokojowa, a w jakim konkurencja ostra,
zwalczajaca. Nie ulega wszakze watpliwosci, Ze handel §wiatowy podzieli si¢
na ten, ktéry bedzie obstugiwany przez euro i na ten, w ktérym nadal domino-
waé bedzie dolar. Jeszcze nie wiemy w jakich proporcjach 6w podziat bedzie
funkcjonowad — na strefe euro (obecna) przypada prawie 1/3 eksportu débr
i ustug. Jest bardzo prawdopodobne, Ze w pierwszym dziesigcioleciu istnienia
euro zasigg mierzony udzialem w §wiatowym eksporcie wzro$nie do 40-45%.
Mozna bowiem zatozy(, ze w strefie euro znajda si¢ zaréwno kraje bedace juz
w Unii Europejskiej, jak i aspirujace do niej. Nie jest wykluczone, ze takze
niektére kraje pozaeuropejskie wciagniete zostang w strefg euro. B6j, jaki
bedzie sie toczyl, obejmie giéwnie Azje. Czy dominacja dolara zostanie
w tamtej strefie zachowana - trudno przewidzied, zwlaszcza jeshi uwzgledni-
my diuzsza perspektywe.

Zwiazki miedzy krajami Europy Srodkowej i Wschodniej z krajami, w kté-
rych euro zagoscito na dobre sa dosy¢ Sciste. Ponad polowa ich eksportu
kierowana jest do strefy euro, jesli za§ uwzgledni¢ naptyw kapitatu zagranicz-
nego w postaci bezposrednich inwestycji - to udziat ten ksztattuje sig znacznie
powyzej 50%. Z okolicznosci tych wynika, ze zwiazki krajow tego regionu ze
strefa euro sa silne nie tylko obecnie, ale i w przyszloci bgda coraz silniejsze
i §cilejsze. Zasadnicze pytanie zatem brzmi: czy nalezy owe zwiazki nasilac,
czy raczej spowalnia¢? W Polsce i pozostatych krajach Europy Srodkowej
i Wschodniej réwnie liczni sa zaréwno euroentuzjaci, jak i eurosceptycy. To,
e Europa Srodkowa i Wschodnia w dluzszej perspektywie jest skazana na
przynaleznosé do strefy euro, pozostaje poza wszelkimi watpliwosciami. Czy
jednak juz teraz nalezy 6w proces przyspiesza¢ — pozostaje pytaniem otwar-
tym. Pamigta¢ bowiem nalezy o kilku okolicznosciach dodatkowych. Ciagle
jeszcze nie zostal zakoficzony proces transformacji. Brak jest dostatecznie
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prwkonujacych argument6w wskazujacych, na to, ze szybkie i éciste zwiaza-
nie z euro ulatwi i przyspieszy — czy tez op6Zni - zakoriczenie procesu trans-
formacji. Integrowanie z Unia Europejska narzuci pewne reguly, ktére byé
moze beda hamowaé oddolng przedsigbiorczo$¢, ze zalezno$é od obszaru
zintegrowanego spowoduje, Ze rytm wzrostu w tym obszarze nie bedzie nad-
mierny. Dowodzi tego ostatnie dziesieciolecie. Czy tak bedzie w przysziosci?
Jak procesy te beda rzutowaé na tempo wzrostu w krajach Europy Srodkowej
:l Wschodniej - tego dzisiaj nie wiemy. Czy proces transformacji i proces
nftegracji sq procesami w pelni komplementarnymi, czy tez procesami w ja-
kims stopniu konkurencyjnymi?

Nieco inne kwestie wiaza si¢ z systemami bankowo-finansowymi w krajach
Europy Srodkowo-Wschodniej, Systemy te sa pod ci$nieniem nie tylko proce-
s6w transformacyjno-integracyjnych, ale i pod wptywem proceséw globaliza-
cyjnych. W zwiazku z tym mozna postawi¢ kilka pytari: na ile przemiany
w tych systemach musza wyprzedza¢ przeksztalcenia w pozostatej gospodar-
ce; czy wplyw bankéw na transformacje nie powinien mie¢ charakteru prio-
rytf:towego w stosunku do — na przyktad - procesu wiazania si¢ z bankowoscia
$wiatowa; czy udziat kapitatu zagranicznego w bankach polskich, czy szerzej
w bankowosci krajéw $rodkowo-europejskich jest zbyt maty, czy tez zbyt
duzy; na ile system bankowy ma juz wymiar §wiatowy, a na ile pozostaje
lokalny albo, inaczej formutujac to pytanie: na ile zdominowany zostanie przez
$wiatowe powigzania — a na ile pozostanie lokalny.
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Polityka makroekonomiczna
a Europejska Strategia Zatrudnienia

1. Zakres i implikacje problemu

Poziom zatrudnienia w UE (obecnie okolo 60 procent populacji w wieku
produkcyjnym) jest niski wedtug standardéw historycznych (we wczesnych
latach 60-tych wynosit on 67%, nawet przed masowym wkroczeniem kobiet
na rynek pracy), jak i w poréwnaniu z innymi krajami uprzemystowionymi
(obecnie okoto 74% w USA i w Japonii). Jest to wynik nie tylko wysokiego
bezrobocia (obecnie 9,4% aktywnej zawodowo populacii, tj. prawie 17 mitio-
néw 0s6b w roku 1999), lecz takze stabych perspektyw zatrudnienia w dhugich
okresach, kt6re zniechecity do poszukiwania pracy wiele os6b, zktérych wiele
korzysta z innych zabezpieczes socjalnych. Ludzie ci sa jednak potencjalnymi
pracownikami. Dowodzi tego fakt, ze kiedy zatrudnienie zwigksza sie o jeden
punkt procentowy — bezrobocie zmniejsza sie o zaledwie 0,5 punktu procen-
towego aktywnej zawodowo populacji. Tak wiec, rosnace zatrudnienie musi
wehlona¢ nie tylko bezrobotnych, ale réwniez maty demograficzny wzrost
populacji w wieku produkcyjnym. Wedtug szacunk6éw Komisji, taczna rezer-
wa sily roboczej oznacza okolo 30 do 35 milionéw pracownikéw, tj. prawie
taki potencjal, jak cale obecne zatrudnienie w Niemczech.

W krétkim okresie obecny stopiefi bezrobocia stanowi niewatpliwie zar6w-
no stabos¢ jak i Zrédio olbrzymich kosztéw spotecznych, gospodarczych i bu-
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dzetowych. Istniejaca rezerwa sily roboczej oznacza jednak takze .bardzo
wazny potencjal wzrostowy, przekraczajacy wzrost pocho#zacy ze zwneksze'ﬁ
wydajnosci pracy — i to niezaleznie od tempa tych ostatnich. W).'kor.'z%lstame
tego potencjatu w $rednim i diugim okresie zlagodzitoby znacznie cigzar po-
noszony przez finanse publiczne i systemy ubezpieczeii spotecznych Paﬁsfw
Cztonkowskich, pomagajac w zwalczaniu biedy i spotecznemu wykluczen.lu.
chroniac rozw6j wspdlnych europejskich wartosci spolecznych, jak r(.)wr?lez
spowodowaloby zmniejszenie presji podatkowej zaréwno na przedsigbior-
stwa, jak i na osoby prywatne.

2. Zatrudnienie netto oznacza wzrost Produktu Krajowego Brutto w stopniu
wigkszym niz wynosi wzrost wydajnosci pracy

Zgodnie z definicja, tworzenie miejsc pracy netto moze pochodzic wylacz-
nie z tej czgéci wzrostu PKB, ktéra stanowi nadwyzke w stosunku do wzro§tu
wydajnosci pracy (bez wzgledu nato jaka bylaby ta stopa wzrostu?. Wchlonlet
cie istnicjacego potencjatu sily roboczej w UE wymaga od jej gospodfarkl
zdolnosci do generowania i utrzymania wzrostu PKB ponad wzrost w‘yda_;‘no-
éci pracy w dlugim okresie. Aby ukaza¢ skale wielkosci mozna ‘powmdzneé.
e wchioniecie istniejacych 30 milionéw potencjalnych pracownikéw wyma-
galoby, by $rednia stopa wzrostu realnego PKB przekraczata trend wydajnosci
pracy o 1,8% rocznie w ciagu 10 lat, lub o 1,2% rocznie w okresie 15 lat.

3. Makroekonomiczne i strukturaine przeszkody wzrostu gospodarczego
i wzrostu zatrudnienia

Podstawowa sprawa jest zrozumienie dlaczego w polowie lat siedemdz?e-
siatych Europa nie byla w stanie sprosta¢ tym warunkom wzrostu w odniesie-
niu do wydajnosci pracy. Kiedy spoglada si¢ wstecz na ostatnie 25 I'at,
powszechnie uwaza sig, ze staby wzrost gospodarczy i staby wzrost zatrudnie-
nia we Wspélnocie wynika z szeregu réznych czynnikéw, takich jak negatyw-
ne wplywy zewnetrzne, nicodpowiednie i rézne reakcje na polityke makroe-
konomiczna oraz usztywnienia strukturalne, kiérych kombinacja stworzyla
istotne przeszkody dia wzrostu i zatrudnienia w ramach Wspélnoty.'

Wir6d nich rozwingly sie trzy gléwne przeszkody makroekonomiczne: ‘

(i) Zaki6cenia monetamne: kryzysy walutowe, ktére w znacznym SlOprlu
odzwierciedlaly niewystarczajaca wiarygodno$¢ polityki gospodarczej w wie-
lu krajach oraz brak koordynacji polityki we Wspélnocie miaty zakléca.Jacy
wplyw na wzrost gospodarczy zaréwno w krajach, w ktérych waluty zyskiwa-
1y na wartosci, jak i w krajach, ktérych waluty tracity na wartodci.
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(ii) Konflikty stabilnosciowe pomiedzy polityka budzetowa, ptacowq i pie-
nigzna spowodowaly zakt6cenia w dziedzinie polityki pienigznej, ktérej zasa-
dy musialy sta¢ si¢ bardziej rygorystyczne. Wynikly z tego wyzsze stopy
procentowe i negatywny wptyw na oczekiwania sfery biznesu. W zwiazku
z tym skrécone zostaly (i wydtuzyly recesje) okresy wzrostu gospodarczego
wynikajace z cyklu ekonomicznego — co odbilo si¢ ujemnie na wzroscie
gospodarczym i na zatrudnieniu.

(iii) Obie wymienione wyzej przeszkody kilkakrotnie sztucznie skrécity
zdrowo rozwijajace si¢ ozywienie gospodarcze — co miato szczegélnie nega-
tywny wplyw na inwestycje. W rezultacie, stopa wzrostu potencjalnego znizy-
tasie do stosunkowo niskiej sciezki (aktualnie na poziomie 2 do 2,5% rocznie),
niewiele wyzszej, niz wynosi trend wydajnosci pracy (2% rocznie). Szybki
wzrost efektywnego popytu stwarza ryzyko powstania ograniczefi w zakresie
zdolnosci produkcyjnych i napie¢ inflacyjnych. Trzecia przeszkodg wzrostu
mozna zredukowa¢ fub usunaé wylacznie poprzez stworzenie korzystnych
warunkéw dla inwestycji (zob. punkt 5).

Natworzenie miejsc pracy wptywalo ograniczajaco wiele innych czynnikéw
strukturalnych. Czynniki te podtrzymywaty szybki trend 2astgpowania sily
roboczej kapitalem w skali makroekonomicznej. Proces ten byt wiasciwy
w latach sze$cdziesiatych (pelne zatrudnienie i niski wzrost sity roboczej),
jednak byl kontynuowany — mimo, ze w UE brak sity roboczej zastapiony
zostal nadwyzka podazy sily roboczej. Taka zmiana stosunku kapitat-praca
moze by¢ wyjasniona jako konsekwencja:

— opornego w przeszlosci dostosowywania sig plac do spadku wydajnosci
pracy (z 4,5% rocznie w latach 1961-73 do 2% w latach 1974-98) i do
pogorszenia sig tzw. terms of trade (warunkéw handlu) po dwéch szokowych
podwyzkach cen ropy naftowej;

- sztywnych réznic ptac miedzy pracownikami wykwalifikowanymi i nie
wykwalifikowanymi (stosunkowo maly rozrzut pac — mimo zmian w struktu-
rze popytu na sitg robocza wynikajacych z rozwiazar technologicznych i na-
ciskéw konkurencji zewnetrznej);

- sztywnych regut bezpieczeristwa zatrudnienia i wzrostu pozaptacowych
kosztéw robocizny, zmniejszylo atrakcyjno$é sily roboczej jako Srodka produ-
keji i zmusito przedsigbiorstwa do utrzymywania silnej tendencji zastepowa-
nia sity roboczej kapitatem w celu ochrony zdolnosci konkurencyjnych.

Tak wigc, tendencja do zastepowania sity roboczej kapitatem w krajach UE
moze by¢ postrzegana jako odzwierciedlenie nieréwnowagi w relatywnych
cenach kapitatu i sity roboczej oraz niewystarczajacego stopnia zmian dosto-
sowawczych, zwlaszcza na rynku pracy. Tendencja ta odgrywa wazna role
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w powstawaniu wysokiego bezrobocia i jego koncentrowaniu si¢ na niewy-
kwalifikowanej sile roboczej.

4. Dwie giéwne misje polityki ekonomicznej na rzecz rozwigzywania
problemu bezrobocia
Jezeli Wspélnota ma osiagnac trwaly okres zdrow'ego wzrosn‘l gospo.darcze-
g0, zdolnego zapewni¢ znaczne i trwale zmniejszenie bezrobocia, musi przede
wszystkim znalezé sposoby trwaiego usuniecia przeszkéd na drodze wzrostu
gospodarczego i zatrudnienia. Silny §rcdniookm.sov.vy wzrost gospodarczy mu-
si by¢ wspierany inwestycjami, w celu zapewmer}la wzros~t6w zdolnosci pro-
dukcyjnej, zgodnie z rosnacym popytem. W krélku'n okreme.wzrost gospodar-
czy moze i powinien przekraczaé w pewnym stopnfu potencjalny wzrost zdol—.
no§ci produkcyjnych po to, by uruchomi¢ mewykorzystane zdolnosci
produkcyjne i wehiona€ maty, cykliczny sktadnik bezrobocia. Jednak w ?re('l-
nim okresie potencjalny wzrost musi by¢ podnoszony poprzez uruchammn!e
inwestycji, pozwalajac na podtrzymanie neczywistegc?.\flzrostu.be? tworzenia
napie¢ w zakresie zdolnosci produkcyjnych i bez presji inflacyjnej.
Jest to zadanie polityki gospodarczej, ktérej misja po!ega ~zaréwno:
(i) na ustanowieniu warunkéw dla wzmocnienia oz'ywu?ma gospodarczego
i zapewnienia bezinflacyjnego, samo-podtrzymujacego si¢ procesu wzrc.mu
gospodarczego w $rednim i duzszym okresie —jestto .v{arunek w)st.epny osiag-
nigcia znaczaco wigkszego i trwalego zatrudnienia — i Jedno?zesme na
(ii) na prébie zwigkszenia roli sity roboczej we wzr<?§C|e gosp'odarczym
poprzez zmniejszanie strukturalnych usztywnieri lub znieksztalcei makroe-
konomicznych. o
Te dwie misje zadaniowe wymagaja odpowiednicgo programu dziatait
makroekonomicznych i strukturalnych nakierowanych na szereg k!uczowyf:h
wyzwaii, zapewniajacych gospodarkom UE lepsze zaadaptowanie si¢ do .z.m|e-
niajacych si¢ okolicznosci w nadchodzacych latach. Jest to cel strategii UE
w zakresie zatrudnienia.

5. Polityka makroekonomiczna i debata na jej temat

Z makrockonomicznego punktu widzenia strategia ta opiera si¢ na wzmoc-
nieniu ram polityki wskutek przejscia na rezim Europcjskiej Unii.MonetameJ.
Euro oznacza zmiang rezimu, kt6ra powinna utatwi¢ zadanie polnykéw pole-
gajace na rozwiazywaniu probleméw po stronie makroekonomicznej.

——
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6. Debata na temat ryzyka suboptymalnego pakietu dziatari na obszarze
euro

Wedlug krytycznych komentarzy, przejécie na pojedyncza walute stworzy-
loby w zasadzie ryzyko powstania suboptymalnego pakietu dziatafi w strefie
euro jako catoci, ze wzgledu na to, Ze takie zagregowanie krajéw nie moze
utworzy¢ optymalnego obszaru walutowego. Krétko méwiac, ten stary argu-
ment akademicki podkreéla, e tylko kraje, kiére reaguja identycznie na
polityke monetarna moga wejs¢ do unii walutowej. Wiekszo$¢ krytykéw
powoluje si¢ bezposrednio lub miedzy wierszami na ten ogdlny argument,
chociaz robia to w réznym stopniu i koncentruja si¢ na nastepujacych réznych
Jjego mechanizmach lub aspektach posrednich:

— 2e wystgpuja rézne reakcje strukturalne na wspdina polityke walutowa
i kursowa w poszczeg6inych Paristwach Czlonkowskich,

— ze zdecentralizowanie polityk gospodarczych migdzy poszczegSlnymi
Paristwami Cztonkowskimi spowodowatoby w sytuacji, gdy istnieje jedna
polityka walutowa i kursowa — brak efektywnej koordynacji z uwagi na gle-
bokie rozbieznosci pomiedzy Europejczykami (z duzym prawdopodobieri-
stwem ,,wychodzenia poza szereg” przez niekt6re paristwa czlonkowskie, co
prowokowatoby konflikty szkodliwe dla integracji regionalne;),

- Ze autonomia Banku Centralnego zaki6citaby koordynacje z polityka
budzetowg poszczegélnych Paristw, oraz Ze ograniczenia natozone na ich
polityki budzetowe (w trosce o efektywnos¢ kryteri6w Traktatu) ograniczaty-
by zdolnos¢ Paristw Cztonkowskich do pokonywania szok6w asymetrii i gene-
rowalyby podwdjna tendencje deflacyjng (monetarna i budzetowa),

— Ze rynki pracy i débr w Europie sa nadmiernie usztywnione (zwlaszcza
mobilno$¢ transgraniczna pracownikéw jest zbyt niska) — oraz, ze te usztyw-
nienia trapia w réznym stopniu te kraje — ze wzgledu na réznice instytucjonalne
i polityczne itp. gleboko zakorzenione w rozmaitosei kulturowej Europejczy-
kéw.

Wigkszo$¢ tych obaw, z wyjatkiem niektérych nieporozumies wynikaja-
cych z braku informacji lub dogmatycznego stanowiska, wydaje si¢ by¢ albo
nadmiernie uzalezniona od ekstrapolacji parametréw zachowart z przesziosci,
ktre obecnie staja si¢ przestarzale wskutek zmiany samego rezimu, albo zdaje
sig nie docenia¢ sp6jnosci i dynamiki procesu koordynacji budowanego pro-
gresywnie przez technikéw odpowiednich wiadz w kontekscie nowej konku-
rencji migdzy nimi. Gléwnym powodem, dla ktérego opozycyjni akademicy
przykladaja tak duzg wage do swojej starej teorii optymalnego obszaru walu-
towego jest - jak si¢ wydaje — to, Ze ograniczaja oni funkcje euro jedynie do

Jego aspektu makroekonomicznego, polegajacego na byciu po prostu ,jedno-
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lita walutg dla Jednolitego Rynku”, z wynikajacymi z tego faktu ;.:rzyrostan.li

efektywnoéci i oszczednoSciami na kosztach transakcji. Negowgme', z defini-

cji, wszelkich korzysci makroekonomicznych powodow.ato.by, e nie wyréw-

nuja one potencjalnych strat makroekonomicznych wymkaj.acych'z.braku alln-
tonomii poszczeg6inych krajéw czlonkowskich. Ta akademicka Wllj.a sPrawm
wrazenie zaskakujaco ,wstecznej” i dalekiej od obecnych euntopejsknch rt?-
aliéw, poniewaz milczaco zaklada, ze rzady sa zawsze w stanie o.ptymalme
realizowa¢ swoja polityke oraz wyraZnie pomija fakt, iz jednolita w?lug
powoduje zmiane rezimu makroekonomicznego. Euro, bedac czym$ wigcej
niz waluta dla jednolitego rynku, wyglada na stabilng walute emitowana-prze‘z
niezalezny Bank Centralny dzialajacy w ramach nowej, koordyf\f:wa?et| poli-
tyki — a zwlaszcza w ramach budzetowego systemu Paktu Stabfl izacji i Roz-
woiju. Postepujacy rozwéj wydarzer ukazuje, Ze makroekonomlczne. aspekty
euro rzeczywiscie dominuja — zgodnie 2 tym, co moéwia oponenci eunjo -
jednak, wbrew ich opiniom, rezim euro zapewnia wigce) wainycll\ korzysciniz
powoduje ryzyk, na ktérych skoncentrowali oni swoja dysksJSJe. Gtéwnym
powodem jest to, ze petna autonomia dla polityki narodowej nie moze prowa-
dzié do najlepszego rozwiazania wskutek niekorzystnych odchyleri spowodo-
wanych efektami zewngtrznymi i nabytymi prawami. ‘ .

W przeciwiedistwie do tego, co czasami si¢ méwi, Traktat zaW{era w‘sobu?
autentyczne podejscie ekonomiczne do Wspélnoty jako caloici, pome“"a?
przetestowany eksperymentalnie zestaw formalnie powiazanyci-\ pos(a‘nownen
jasno definiuje zatozenia polityki ekonomicznej i odpowiedz:halnoﬁ'c trzech
gléwnych autonomicznych grup aktoréw z punktu widzenia osiagania celéw
Wspélnoty. Te trzy bieguny, kt6re ustalaja pakiet polityki euro ~to:

— jednolita polityka monetarna,

— wladze budzetowe Paristw Cztonkowskich oraz

— autonomiczni spofeczni partnerzy krajowi lub lokalni, odpowiedzialni za
ustalanie plac zgodnie z krajowa praktyka.

Nie ma rozsadnego argumentu zakladajacego a priori niezdolno$¢ tych
trzech biegunéw do optymalizowania globalnego pakietu dziatan w czgsci
Traktatu, ktéra dotyczy stabilno§ci. Przeciwnie, istnienie formainych regul
powiazanych z procedurami nadzoru wyzwala state kontrolowanie przez wiele
wladz autonomicznych lub podmiotéw, takich jak: administracje Pafistw
Czlonkowskich lub narodowe banki centralne, ECB (European Community
Bank), Komisja, Parlament Europejski, partnerzy spoleczni i inne rel?rezema-.
tywne grupy interesu, jak réwniez wyspecjalizowana prasa oraz niezalezni
eksperci lub instytuty, w tym IMF (Migdzynarodowy Fundusz Walutowy)
i OECD. Za formalnym nadzorem kryje si¢ wbudowany w ten system proces
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napedzany przez interes wiasny wszystkich zainteresowanych podmiotéw,
ktéry dzigki czujnej obserwacji zachowania pozostatych podmiotéw uniemo-
Zliwia sub-optymalizacj¢ wyniku. Ten kolegialny i powtarzalny proces poszu-
kiwania najlepszego zestawu rozwiazan politycznych — mimo, iz nie pozba-
wiony bied6w — zapewnia z géry, poprzez ,.samo-poprawe”, wigcej elastycz-
nosci, niz proces bardziej scentralizowany. Prawdopodobnie jest to mniej
ryzykowne, poniewaz opiera si¢ na procesie jednomyslnosci oraz lepiej od-
zwierciedla szczeg6lng wrazliwo$¢ i réznorodno$¢ narodéw Europy.
Zgodnie z postanowieniami Traktatu jasne jest, ze poszczegéine kraje nie
moga prowadzi¢ wylacznie wiasnej polityki, lecz w okreslonych dziedzinach
wsp6lnych intereséw musza si¢ podporzadkowaé pewnym wspélnotowym
regulom i zasadom. Dlatego taka zasada koordynacji pozwala na okreslenie
i zastosowanie prawdziwej polityki gospodarczej na poziomie Wspéinoty,
zapobiegajac, gdy jest to konieczne lub pozyteczne, upadkowi z powodu braku
wladciwego rzadzenia gospodarczego lub powstawaniu konfliktéw. Jest to
prawdziwe tylko w okreslonych przypadkach: gdy na szali znajduja si¢ wspol-
ne cele gospodarcze. Fakt ten oznacza, ze w odniesieniu do swojego pierwsze-
go filara UE nie jest i nie moze by¢ rzadzona jako jedno pasistwo, lecz
zarzadzana jest kolegialnie — w ramach Rady Krajowych Ministréw w obecno-
$ci Komisji, ktéra ma chroni¢ interesy Wsp6inoty, w ramach szczegblnej
kombinacji zasady koordynacji i konkurencji wynikajacej z zasady subsydiar-
nosci. Tej oryginalnej konstrukcji nie mozna zredukowaé do jakiego$ rodzaju
migdzyrzadowego zarzadu, jak na przykiad ONZ czy OECD. Konstrukcja ta
polega na glebokim konsensusie i wyraznych wyborach dokonywanych przez
europejskich politykéw i narody. Pozwala, poprzez ograniczenie autonomii na
wypadek powaznych bled6éw, na to, by wigkszo$¢ spraw dotyczacych polityki
gospodarczej nie musiala by¢ przedmiotem decyzji na najwyzszym szczeblu
Unii, lecz by pozostawata bezpiecznie w rekach wiadz krajowych lub lokal-
nych, zaréwno ze wzgledu na sprawnosé, jak i z powodu wyboru politycznego.
Tak wigc prosba o ustanowienie bardziej sformalizowanego zarzadu gospo-
darczego bylaby przedwczesna i obecnie sprzeczna z podstawowa zasada eu-
ropejskiej konstrukcji — poniewaz najpierw nalezatoby rozwiazaé¢ kwestie
ryzyka moralnego.

Wracajac do rozgrywki pomigdzy trzema odno$nymi biegunami autonomi-
cznymi europejskiego pakietu dziatar politycznych, wydaje si¢, ze w Fazie I11
EMU (Europejskiej Unii Monetarnej) istnieje znacznie wicksza szansa dpra-
cowania optymalnego pakietu dziatar, niz to bylo w przypadku Europy lub
w przypadku braku wsp6lnej waluty. Przyjrzyjmy si¢ temu, badajac kazdy
biegun wedtug zasad nowego rezimu.
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1. Polityka monetarna, w przypadku istnienia euro, staje si¢ z definicji
scentralizowana dla swoich czlonkéw, a odpowiedzialno$¢ za nig ponosi nie-
zalezny Europejski System Bankéw Centralnych (ESCB). Pozostaje natomiast
sprawa koordynacji tej czgsci, ktéra dotyczy pakietu dziatari na rzecz Unii jako
catosci. Jest to jedna z przyczyn podnoszonych przez niektérych komentato-
réw, ktérzy twierdza, ze Bank Centralny powinien mie¢ do czynienia z jedna
wiadza gospodarcza, przy pomocy ktérej méglby zarzadzaé pakietem polityki
globalnej. Oprécz systemu koordynacji i dyscypliny budzetowej, ktéry, jak to
wyzej pokazano, czyni Rade taka jedna wiladza — Traktat uzupeinia
w Art.105.1 nadrzedno$ celu stabilnosci cen, jaki powinna realizowaé polity-
ka monetarna jeszcze jednym celem: ESCB ma wspiera¢, bez uszczerbku dla
stabilnosci cen, ogélna polityke gospodarcza we Wspbinocie w celu przyczy-
nienia si¢ do osiagania celéw Wspdlnoty wymienionych w Artykule 2, tj.
wzrostu gospodarczego i zatrudnienia.

Wdrozenie powyzszego postanowienia Art.105.1 oznacza, ze pakiet polityki
makroekonomicznej bedzie sprzyjal wzrostowi gospodarczemu i zatrudnieniu
dopéty, dop6ki narodowe polityki budzetowe i zachowanie partneréw spofe-
cznych w sprawach ptacowych nie beda przeciwdziataty zasadniczemu celowi
jednolitej polityki monetarnej, jakim jest stabilno$¢. Podstawowe twierdzenie
polityki makroekonomicznej w Europejskiej Unii Monetarnej sformutowane
w Ogélnych Wytycznych brzmi nastgpujaco: im wigcej budzetéw parstw
cztonkowskich i partneréw spolecznych ustala¢ bedzie place na poziomie
wnoszacym wkiad do wspélnego celu stabilnosci, tym bardziej sprawy mone-
tarne beda sprzyjaé trwalemu wzrostowi gospodarczemu i wiekszemu zatrud-
nieniu.

Powigzania ustanowione przez Traktat — od Art.2 do Art. 102-a i az do Art.
103 — dla koordynacji narodowych polityk gospodarczych, oraz pomigdzy
Art.105-1 i Art. 2 dla koordynacji pomigdzy jednolita polityka monetarng
a polityka gospodarcza — okreslaja ramy, w jakich polityka gospodarcza i mo-
netarna s3 gtéwnymi instrumentami stuzacymi osiaganiu celéw wzrostu go-
spodarczego i zatrudnienia przypisanych Unii. Tak wigc, mimo z¢ EMU
(Europejska Unia Monetarna) nie jest — jako taka — polityka zatrudnienia,
postanowienia Traktatu zapewniaja posrednio $rodki i motywacje dla stoso-
wania takiej polityki makroekonomicznej w Unii, kt6ra najlepiej stuzy tworze-
niu miejsc pracy.

2. Co wigcej, w dopelnieniu generalnej zasady koordynacji i dyspozycji
wielostronnego nadzoru, EMU ustanawia zestaw przepiséw gwarantujacych
minimum dyscypliny budzetowej wsréd Paristw Cztonkowskich (nie tylko dla
czlonkéw EMU). Poniewaz polityka ta pozostaje w petni w rgkach wiadz
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Pafistw Cztonkowskich — Traktat zwiera szereg postanowiet majacychnacelu
zobowigzanie twércéw polityki w poszczegdlnych krajach do osiagania
i utrzymywania tej minimalnej dyscypliny budzetowej w celu niedopuszcze-
nia do powstania blednego pakietu polityki i rozszerzenia sie jego negatyw-
nych skutkéw na EMU i Wspélnote.

W tym kontekscie wydany zostat przez Rade Europy w potowie 1997 roku,
w Amsterdamie, Pakt Stabilizacji i Rozwoju. Ten obowiazujacy Pakt umacnia
i przy$piesza nadzér budzetowy w ramach istniejacych postanowieft Artyku-
16w 103 i 104-c poprzez zapewnienie im modalnosci operacyjnych, w petni
uwiarygodniajac respektowanie wsp6inej dyscypliny budzetowej. Pakt skiada
si¢ z dwéch potaczonych, nowych regulacji Rady, zgodnie z wytycznymi
zawartymi w Uchwale przekazanej Przez Rade Europy do Rady i Komisji. Jest
to spos6b uzyskania i zachowania pro-wzrostowego pakietu polityki, niezbed-
nego dla paiistwom czlonkowskim po to, by EMU miata charakter trwaly
i tworzyla miejsca pracy. Postanowienia Paktu - zwlaszcza cel osiagania
zréwnowazonego budzetu w $rednim okresie — potwierdzaja polityke budze-
towa, ktdra zostata juz zarekomendowana w kolejnych Ogéinych Wytycznych
przez Rade Europy od grudnia 1993. Pakt ma w istocie trzy cele:

(1) przeciwdziatanie przeciazaniu polityki monetarnej, kt6ra w przeciwnym
przypadku implikowataby sub-optymalny, zbyt restrykcyjny pakiet polityki —
ze szkodg dla wzrostu gospodarczego;

(2) wspieranie procesu ,,nattoku” inwestycji, ktéry niezbedny jest gospodar-
ce europejskiej dla zwigkszenia swoich zdolnosci wytwérczych i utrwalania
mocniejszej $ciezki wzrostu gospodarczego: konsolidacja budietowa, az do
sytuacji bliskiej réwnowadze, pozwala zapewni¢ niezbedne oszczednosci dla
wigkszych inwestycji i pomaga utrzymywaé stopy procentowe na niskim
poziomie;

(3) odtworzenie dostatecznej przestrzeni manewru, jaka niezbedna jest dla
wladz budzetowych i fiskalnych dla optymalnego zarzadzania swoimi gospo-
darkami w ramach EMU (automatyczne stabilizatory i akcje uznaniowe
w przypadku szok6w asymetrycznych): kraje o zdrowej strukturalnej réwno-
wadze budzetowej beda mialy znaczng elastyczno$é budzetowa w czasie nor-
malnych cyklicznych spadkéw koniunktury — bez naruszania ograniczefi na-
tozonych przez Traktat w zakresie deficytéw budzetowych (tak zwane ,,auto-
matyczne stabilizatory” moga w petni odgrywac swoja amortyzujaca role
w cyklu gospodarczym). Realizacja Sredniookresowej réwnowagi budzetowej
w normainych warunkach cyklicznych (réwnowaga strukturalna) oznacza
przyS$pieszong redukcje wskaZnika zadluzenia w stosunku do PKB. Tak wiec,
taczny efekt nizszych deficytéw i nizszych stép procentowych zmniejsza
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cigzar obstugi dlugu przez rzad, pozwalajac dzigki temu na zmniejszenie
podatkéw i/lub na inne priorytety zwiazane z wydatkami — zwlaszcza, gdy sa
one niezbedne w przypadku szokéw specyficznych dla danego kraju. W zna-
cznym stopniu przyczynia si¢ to do prawidlowego obiegu, wzmocnionego
przez dziatanie wynikajace z oczekiwai rynkowych, gdzie mozliwos¢ prze-
prowadzenia zdrowych stabilizujacych dziatat publicznych stwarza pole dla
redukcji podatk6éw i produkowania podstawowych débr kolektywnych, popra-
wiajac strone podazowa oraz wzmacniajac stabilno$¢ i endogeniczne sity
WZrostu.

To drugorzgdne ustawodawstwo zostalo usystematyzowane w dwéch regu-
lacjach Rady: pierwsza, oparta na Artykule 103-5, petni funkcje wczesnego
ostrzegania. Jest to podejscie prewencyjne, ktére ustanawia , Programy stabil-
no$ciowe” (lub ,,Programy zbieznosci” dlakrajéw nie uczestniczacych w euro)
na poziomie krajéw i wytycza modalnosci ich wdrazania i nadzoru (po raz
pierwszy zostaty one przedstawione pod koniec 1998 roku). Druga regulacja,
oparta na Artykule 104-c-14, organizuje podejécie zniechgcajace dla zapew-
nienia petnego respektowania kryteriéw budzetowych przez paristwa czlonko-
wskie i umozliwienia zastosowania sankcji w przypadku nie respektowania
kryteriéw. Istniata rzeczywiscie potrzeba bardziej szczegélowych postano-
wieit w celu przy$pi ia i wyjasnienia zasad wdrozenia tej procedury nad-
miernego deficytu, w szczeg6lnosci poprzez ustanowienie jasnych definicji
i wyznaczenia ostatecznych terminéw dla réznych przedsiewzigc.

3. Ksztaltowanie plac jest generalnie wynikiem negocjacji pomigdzy auto-
nomicznymi partnerami spotecznymi, ktére wskutek réznic w praktyce krajo-
wej poszczeg6inych paristw czlonkowskich odbywaja sie na réznych pozio-
mach centralizacji (krajowym, sektorowym lub firmowym). Tak wigc, z pun-
ktu widzenia podejmowania decyzji, ich bezpo$rednia rola i obowiazki
w ustalaniu plac, jak réwniez warunkéw na rynku pracy czynig partneréw
spotecznych trzecim podstawowym biegunem dla ustalania warunkéw ma-
kroekonomicznych, a tym samym odpowiedniego pakietu polityki. Trendy
placowe istotnie stanowia kluczowy skladnik polityki makroekonomicznej
i strukturalnej. Makroekonomiczny fundusz plac (lacznie ze skladkami na
ubezpieczenie spoleczne) réwny jest okoto 50 % PKB Wspéinoty, tj. ten sam
rzad wielkosci co taczne wydatki rzadowe w gospodarce Wsp6lnoty. W kon-
sekwencji, ewolucja zagregowanych plac i réznic ptacowych ma istotne zna-
czenie dia inflacji, wzrostu gospodarczego, zatrudnienia i skiadnika zatrudnie-
nia we wzro$cie gospodarczym. Po pierwsze, zasadnicze znaczenie ma to, by
postrzeganie oczekiwanej stopy inflacji zawartej w rozliczeniach pac nomi-
nalnych bylo, na ile to mozliwe, zgodne z celem banku centralnego dotycz3-
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cym stabilnosci cen. Jezeli o to wiasnie chodzi, ksztaltowanie plac de facto nie
stanowi zbednego cigzaru w realizacji polityki monetarnej, przyczyniajac sie
do utrzymania st6p procentowych na niskim poziomie. Po drugie, jesli chodzi
o realny wzrost ptac w por6wnaniu ze wzrostem wydajnosci, jego ewolucja na
poziomie makroekonomicznym musi uwzgledniaé potrzebe ochrony —a w ra-
zie koniecznosci ~ poprawy rentownosci inwestycji, ktdra stanowi podstawo-
wy wymoég zapewnienia niezbednego ozywienia zdolnosci produkcyjnej
w Europie. W $wietle ich znaczenia ekonomicznego gwarantuje sig, ze twércy
polityki, respektujac w petni autonomig partneréw spotecznych w tej dziedzi-
nie, $cile monitoruja rozwdj ptac. Dlatego tez ogélne wytyczne dotyczace
polityki gospodarczej wydane na podstawie Artykutu 103-2 zajely stanowisko
w sprawie ksztaltowania ptac. W zaleceniach Komisji z maja 1996 roku sta-
nowisko to zostalo ujete w nastgpujacych kategoriach: , trendy w zakresie ptac
nominalnych pozostajace w zgodnosci z celem stabilnosci cen, jak réwniez
ksztaltowanie pac realnych zgodne z warunkami zwigkszenia inwestycji two-
rzacych miejsca pracy”.

Na samo ustalanie ptac wptywa posrednio zmiana rezimu spowodowanego
wprowadzeniem euro. Po pierwsze, utrata instrumentu kursu wymiany waluty
na szczeblu krajowym czyni efekty ptacowe w praktyce partneréw spotecz-
nych sprawa wewnetrzna, uwidaczniajac w wigkszym stopniu powiazanie
pomigdzy ksztaltowaniem plac, konkurencyjnoscia i zatrudnieniem. W prze-
szlo$ci dewaluacja waluty lub spadek kursu zawsze mégt wchionaé czesé
efektéw nadmiemych wzrostéw plac, tworzac ryzyka moralne w targach o pla-
ce.

Po drugie, biorac pod uwagg coraz wigkszy stopieri swiadomosci priorytetu
stabilno$ci wnoszonego przez rezim EMU, nizsza inflacja czyni wynik sporéw
o place jasniejszym i bardziej przewidywalnym dla obu negocjujacych stron.
Od pracodawcéw oczekuje sig, ze z wiekszym oporem beda ulegali zadaniom
podwyzek plac przekraczajacych wzrost wydajnosci. Zwiazki zawodowe —
$wiadome negatywnego wply wu podwyzek plac na zatrudnienie — moga swoje
zadania ptacowe zblizy¢ bardziej do tendencji wydajnosci, w zamian za mniej-
sz niepewno$c co do przyszlej inflacji i latwiejsze osiagniecie planowanych
2yskéw po opodatkowaniu. Ogranicza to ryzyko dla firm jak réwniez gospo-
darstw domowych, przyczyniajac si¢ do poprawy warunkéw podejmowania
decyzji gospodarczych, zwlaszcza dotyczacych inwestycji.

Fakt, ze przecigtny makroekonomiczny wzrost ptac w UE w ostatnich trzech
latach, jak™ réwniez wzrost prognozowany na rok 2000, uwazany jest za
wiasciwy, stanowi rzeczywiscie ilustracje tego, ze makroekonomiczne ksztat-
towanie ptac w EMU moze spetniaé wymagania ogélnego pakietu polityki,
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ktéry sprzyja wzrostowi gospodarczemu i zatrudnieniu. Co wigcej, z uwagi na
niebezpieczefistwo bezrobocia w strefie euro niekt6re europejskie federacje
zwiazkéw zawodowych rozwazajg obecnie ewentualne podjecie zobowiaza-
nia, ze beda dostosowywaé swoje roszczenia placowe do lokalnych wzrostéw
wydajnosci.

Niniejsza prezentacja sposobu ustalania polityki w strefie euro prowadzi do
dwojakich wnioskéw, a mianowicie:

— Wraz narodzinami euro ustanowiono, poprzez glebokie zmiany instytu-
cjonalne, nowy porzadek polityki, ktéry dla gospodarek europejskich stanowi
systemowy postep. W strefie euro istnieje efektywny pilot gospodarczy, beda-
cy rezultatem wzajemne;j gry réznych autonomicznych i/lub zdecentralizowa-
nych podmiotéw tworzacych polityke w ramach stabilnosci narzuconej przez
Traktat oraz Pakt Stabilizacji i Rozwoju. W indywidualnym interesie wszy-
stkich podmiotéw jest respektowanie i powodowanie by inni respektowali
podstawowe zasady makroekonomicznej polityki EMU zawarte w Szerokich
Wytycznych: im wigcej budzetéw paristw cztonkowskich i partneréw spole-
cznych ustalaé bedzie place na poziomie wnoszacym wkiad do wspdinego celu
stabilno$ci — tym bardziej sprawy monetarne beda sprzyjac trwatemu wzrosto-
wi gospodarczemu i wyzszemu zatrudnieniu.

— Spetnienie powyzszego warunku pozwala EMU tworzy¢ nowe mozliwo-
$ci osiagania takiego pakietu polityki makroekonomicznej, w ktérym wzrost
gospodarczy i zatrudnienie mogg rozwijaé si¢ bez konfliktu ze stabilnoscia
i bez zaklécenn monetarnych, to znaczy bez przeszkdd, ktére nieustannie za-
trzymywaly obiecujace ozywienia gospodarcze w ciagu ostatnich dwudziestu
lat. W tym nowym kontekscie potencjat wzrostowy Wsp6lnoty przekraczajacy
tendencje wydajnosci moze by¢ podnoszony poprzez diugotrwaly wzrost
inwestycji tworzacych nowe miejsca pracy. Ponadto, plan dziatania na rzecz
pelnego wdrozenia Rynku Wewnetrznego i proces reform strukturalnych
z Cardiff moga poméc umocni¢ tendencje wydajnoSciowe oraz dynamizm
gospodarki europejskiej. W celu zapobiezenia blokowaniu efektywnego wzro-
stu przez waskie gardta oraz w celu zwigkszenia sktadnika zatrudnienia we
wzroécie gospodarczym, wazne jest, aby do realizacji celéw Art. 2, czyli
wzrostu gospodarczego i zatrudnienia, przyczyniafa si¢ petna gama dziataft
gospodarczych, tj. acznie z polityka fiskalna i strukturalna. W tym kontekscie,
poprawa funkcjonowania rynk6w towaréw, uslug i pracy réwniez przyczynia
sie osiagnigcia korzystnego pakietu polityki, poprzez wzmocnienie konkuren-
cji i zredukowanie napigé inflacyjnych. Aspekty strukturalne sa w ten sposéb
komplementarne z makroekonomicznymi, ukazujac, ze euro wprowadza dy-
namiczna zmiang zaréwno w wymiarze mikro jak i makro.
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7. Europejski Pakt Zatrudnienia

Na spotkaniu Rady Europy w Kolonii (3-4 czerwca 1999) Szefowie Pafistw
i Rzad6éw potwierdzili strategie zatrudnienia i wzmocnili ja poprzez uzgodnie-
nie Europejskiego Paktu Zatrudnienia (EEP), majacego na celu trwate zmniej-
szenie bezrobocia poprzez potaczenie wzajemnie wzmacniajacych sig §rod-
kéw. EEP opiera si¢ na trzech filarach: na tak zwanym Procesie Kolofiskim
(ustanowiony na tym szczycie dialog makroekonomiczny), na Procesie z Car-
diff (reformy strukturalne i gospodarcze) oraz na Procesie Luksemburskim
(koordynowana polityka zatrudnienia i rynku pracy, Wytyczne w Sprawie
Zatrudnienia).

Proces6w tych nie nalezy postrzegaé w izolacji od Ogélnych Wytycznych
w Sprawie Polityki Gospodarczej (BEPGs) — gléwnego instrumentu koordy-
nacji polityki gospodarczej we Wspélnocie. Przeciwnie, stanowia one integral-
ng cz¢$¢ wszechstronnej i spSjne;j strategii osiagania wysokiego i trwalego
wzrostu gospodarczego i zatrudnienia — tak, jak to ustalono w BEPGs z 1999
roku.

8. Dialog makroekonomiczny

Po umowie ,,Val Duchesse” z roku 1985 pomiedzy Europejskimi Partnerami
Spotecznymi rozwinigto dialog spoleczny, przy technicznej pomocy Komisji
na szczeblu europejskim, a jego grupa makroekonomiczna pozwolita partne-
rom spolecznym przemawia¢ jednym glosem na temat zagadnier, co do
ktérych istnieje mi¢dzy nimi konsensus. Za posrednictwem Komisji ten trzeci
autonomiczny biegun pakietu polityki w UE zostal stopniowo zaangazowany
w rodzaj ,.dialogu” z pozostatymi decydentami. Dokonali oni de facto znacz-
nego wkladu w prace przygotowawcze do Ogélnych Wytycznych w Sprawie
Polityki Gospodarczej w zakresie tresci dotyczacych zaleceri dia polityki.
Korzystajac z tych pozytywnych rezultatéw, Szefowie Paristw i Rzadéw po-
twierdzili w Kolonii potrzebg podniesienia tego posredniego procesu dialogu
na wyiszy poziom poprzez lepsze zdefiniowanie i zorganizowanie procesu,
w efekcie ktérego wszystkie podmioty polityki podejma bezposredni dialog
majacy na celu osiagnigcie gléwnego i spolecznego celu Unii, jakim jest
wysokie zatrudnienie w ramach silnego i trwalego procesu wzrostu w §rednim
okresie. Byla to w istocie odpowiedz na poglad wyrazony przez Europejskich
Partneréw Spotecznych, ze ,(-) ewolucja plac i rentownosci, okreslanych
przez autonomicznych partneréw spotecznych zgodnie z praktyka poszczegél-
nych krajéw, stanowi giéwny czynnik wplywajacy na decyzje wtadz budzeto-
wych i monetarnych. Decyzje te z kolei beda wptywa¢ na zachowanie nego-
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cjator6w zbiorowych i w ten spos6b na ogélng orientacje wzrostowa pakietu
polityki”. Dlatego tez zauwazyli oni, ze ,,waznym celem (...) jest zbudowanie
mostéw pomiedzy nimi i wladzami odpowiedzialnymi za polityke budzetowa
i monetarna. Dlatego tez zostat wprowadzony dialog makroekonomiczny jako
kluczowy komponent Europejskiego Paktu Zatrudnienia.

Celem jest wzmocnienie dialogu politycznego na bazie wzajemnego zaufa-
nia, zaréwno na poziomie krajowym, jak i europejskim — ze szczegblnym
naciskiem na poprawg efektywnosci koordynacji polityki w Radzie i wzmoc-
nienie dialogu pomiedzy Komisja, Rada, ECB i partnerami spolecznymi.
W tym celu, na szczeblu krajowym i europejskim, wszystkie podmioty polityki
gospodarczej musza wnie§¢ odpowiedni wklad w zakresie odpowiedniego
ksztaltowania plac, zdrowych finans6w publicznych, reform gospodarczych
oraz polityki monetarnej zorientowanej na stabilno$¢. Jednostronne obcigzenie
jednego z podmiotéw odpowiedzialnoscia za wlasciwy pakiet polityki spo-
wodowatoby napigcia spoleczne i datoby nie-optymalne wyniki ekonomiczne.
Wszystkie podmioty i grupy podmiotéw wezwane zostaly do Scislejszej koor-
dynacji i poprawienia swoich dzialaii politycznych w celu zrealizowania po-
zytywnych synergii, tacznie z silniejsza synergia pomigdzy ,.Ogélnymi wyty-
cznymi w sprawie polityki gospodarczej” a ,,Wytycznymi w sprawie zatrud-
nienia” - o co zwrécita si¢ Konwencja Wiederiska.

W kwestii zaangaZzowania partneréw spolecznych w koordynacje polityki
gospodarczej — spotkania Rady Europy w Amsterdamie, Luksemburgu i Car-
diff wyrazily jasno, ze cze$cia tego procesu powinien by¢ dialog spoleczny.
Jak podkreslono w rezolucji amsterdamskiej na temat wzrostu gospodarczego
i zatrudnienia, partnerzy spoteczni odpowiedzialni s3 — na krajowym, regio-
nalnym, sektorowym a nawet na bardziej zdecentralizowanym szczeblu, od-
powiednio do ich tradycji — za pogodzenie wysokiego zatrudnienia z odpo-
wiednim ustaleniami placowymi oraz za ustanowienie odpowiednich ram
instytucjonalnych dla procesu formowania ptac. W EMU, przy jednolitym
rezimie monetarnym, powigzanie pomiedzy ptacami i zatrudnieniem stanie si¢
bardziej oczywiste i rygorystyczne. Aby ksztattowanie ptac przyczynialo sie
do tworzenia pakietu polityki, partnerzy spoleczni powinni w dalszym ciagu
i$¢ droga odpowiedzialnoéci i umowy ptacowe w paristwach cztonkowskich
zawiera¢ zgodnie z og6lnymi zasadami ustalonymi w kolejnych ,,Og6inych
wytycznych w sprawie polityki gospodarczej”. Z punktu widzenia podejmo-
wania decyzji — bezpo§rednia rola i odpowiedzialno§¢ partneréw spotecznych
w zakresie ustalania ptac i warunk6éw rynku pracy, czynig z nich trzeci nie-
zbedny biegun dla ustalania warunkéw makroekonomicznych, a zatem pakietu
polityki.
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9. Rola $rodkéw strukturalnych

Reformy strukturalne rynkéw towarowych i kapitatowych oraz polityki
majacej na celu poprawe efektywnosci rynkéw pracy stanowia kluczowe
sktadniki strategii Unii Europejskiej, majacej na celu sprostanie wyzwaniom
zwiazanym z zatrudnieniem. Maja do odegrania komplementama role w pod-
noszeniu pozioméw zatrudnienia — zar6wno poprzez zwickszenie tempa wzro-
stu, pozwalajac na bardziej dostosowawczy pakiet polityki, jak i poprzez
eliminowanie zaki6ceri mikroekonomicznych, ktére ograniczaja tworzenie
miejsc pracy. W ramach EMU, dla paristw cztonkowskich duzo wazniejsze jest
zapewnienie, ze ich rynek towarowy, kapitatowy i rynek pracy sa wystarcza-
jaco elastyczne, by reagowa¢ na specyficzne dla danego kraju wydarzenia
gospodarcze. Ich kluczowa rola polega na pomaganiu w zapewnieniu wolnego
od napig¢ procesu wzrostu gospodarczego, zapewnianiu konkurencyjnosci
UE, zwigkszaniu skiadnika zatrudnienia we wzroscie i powodowaniu, by
wzrost gospodarczy respektowat srodowisko naturalne. By osiagnaé peina
efektywnos$¢, musza by¢ spéjne z dazeniem do zdrowej polityki makroekono-
micznej. Pod tym wzgledem zasadnicza sprawa jest utrzymanie kosztéw
budzetowych reformy strukturalnej pod kontrola, tak, aby nie zagrazaly osiag-
nigciu zdrowych pozycji budzetowych. Korzysci ekonomiczne reform struktu-
ralnych pojawiaja si¢ stopniowo i sa bardziej efektywne w kontekscie wyzsze-
g0 wzrostu gospodarczego.

Po stronie strukturalnej konieczne jest:

~ aby efektywnie funkcjonujace rynki towaréw, ustug oraz glebokie i ptyn-
ne rynki kapitalowe ulatwialy dostosowanie poprzez umozliwianie szybkich
zmian cen wzglednych — oraz aby zmiany sektorowe przebiegaly gladko
i w spos6b spolecznie akceptowalny;

~ aby ulepszona edukacja i szkolenia zwiekszaly podaz wysokokwalifiko-
wanej sity roboczej oraz aby podejmowano $rodki zwiekszajace zatrudnienie
niskokwalifikowanej sily roboczej.

Wazne jest zwlaszcza zwigkszanie skladnika sity roboczej w danym trendzie
wzrostu. Z czysto ekonomicznego punktu widzenia, powinno to wynikaé
z eliminacji nieréwnowagi w cenach wzglednych kapitatu i pracy. Chociaz
rynki pracy we Wspélnocie dostosowaty si¢ stopniowo do stalego procesu
hamowania ptac na poziomie makroekonomicznym, znaczace efekty pojawia
si¢ dopiero po jakim§ czasie. Co wigcej, nasz model spoteczny przeszkadza
temu dostosowaniu, uniemozliwiajac mu wejscie na szybszg Sciezke w kierun-
ku wzorca wzrostu gospodarczego opartego na intensywnym zatrudnieniu,
poprzez rozszerzenie dolnej skali kosztu sity roboczej — podobnie, jak w Sta-
nach Zjednoczonych. Redukcja kosztéw placowych w niZszej strefie umozli-
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witaby dziataniom o niskiej wydajnosci pozostanie ¥lub stanie si¢ rentowny-
mi. Z powodéw spolecznych lub politycznych emulacja podej$cia amerykar-
skiego, kt6ére doprowadzito do znacznego spadku ptac realnych niskokwali-
fikowane;j sily roboczej — we Wsp6lnocie nie jest ani pozadana, ani wykonalna.
Potrzeba stad silnego, wspieranego inwestycjami wzrostu makroekonomicz-
nego, wspomaganego pragmatycznymi rozwiazaniami, majacego na celu za-
pewnienie wigkszego sktadnika zatrudnienia we wzroscie gospodarczym bez
ostabienia konkurencyjnosci — jak zostato to ujete w strategii przyjetej przez
kolejne Rady Europy.

W celu zachowania, w sposéb zreformowany i ukierunkowany, kluczo-
wych sktadnikéw europejskiego modelu spotecznego warto dazy¢ do stosowa-
nia nastepujacych pragmatycznych podejs¢.

Umowy placowe partneréw spolecznych powinny umozliwiaé wigksze
zréznicowanie w zaleznosci od posiadanych kwalifikacji, ale réwniez pomig-
dzy regionami orazi, w pewnym zakresie, pomigdzy sektorami. Koszty sity
roboczej nie zwiazane z placami (lub podatki od wynagrodzeri) powinny by¢
obnizone w dolnej strefie skali ptacowej, a straty przychodéw po stronie
rzadowej powinny by¢ kompensowane $cislejsza kontrolag wzrostu ogéinych
wydatkéw rzadowych i/lub wzrostu innych podatkéw (np. podatkéw srodowi-
skowych). W podobnym duchu mozna by z pozytkiem wprowadzi¢ tymcza-
sowe place wstepne dla pracownikéw niskokwalifikowanych, miodziezy lub
diugookresowych bezrobotnych. Ponadto nowym miejscom pracy i wyzszemu
udziatowi w rynku pracy bedzie prawdopodobnie sprzyja¢ wigksza elastycz-
no$¢ w ustalaniu czasu pracy, dopasowana do okre§lonych potrzeb firm i pra-
cownikéw, wigksze wykorzystanie dobrowolnej pracy w niepelnym wymiarze
oraz popieranie inicjatyw na rzecz lokalnego zatrudnienia.

Srodki strukturalne — jezeli chodzi o procedury i decyzje — omawiane s3
w ramach tak zwanego Procesu Luksemburskiego (Wytyczne w Sprawie Za-
trudnienia) i Procesu z Cardiff (reformy strukturalne).

10. Proces Luksemburski

Celem Procesu Luksemburskiego jest poprawa efektywnosci i og6lnego
funkcjonowania rynk6w pracy. Zostat on uruchomiony na specjalnym Szczy-
cie Miejsc Pracy w Luksemburgu (listopad 1997 r.) jako wstgpne zastosowanie
Tytutu dotyczacego zatrudnienia w Traktacie Amsterdamskim.

Oczywiscie gléwnym problemem wymagajacym jego podijecia jest niska
stopa zatrudnienia oraz ustawicznie wysoki poziom bezrobocia w UE. To
sugeruje, ze rynki pracy funkcjonuja relatywnie stabo, chociaz problem ten
rézni si¢ w poszczeg6lnych Pafistwach Czlonkowskich. W ramach niektérych
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krajéw istnieja uderzajgce réznice regionalne w poziomie bezrobocia. Gene-
ralnie, bezrobocie w UE jest szczeg6lnie wysokie wsr6d pracownikéw nisko-
kwalifikowanych, ludzi miodych, kobiet i pracownikéw starszych wiekiem.

Giéwna czgscia Procesu Luksemburskiego sa Wytyczne w Sprawie Zatrud-
nienia, formutowane co rok przez Rade dziatajaca na zasadzie kwalifikowanej
wigkszosci, na podstawie propozycji Rady, przy respektowaniu réznych oko-
liczno$ci w Paristwach Cztonkowskich, zgodnie z zasada subsydiarnosci.

Paristwa Cztonkowskie przedstawiaja konkretne Krajowe Plany Dziatania
(NAPs) na Rzecz Zatrudnienia, opisujace sposéb w jaki planuja one wdrozyé
Wytyczne w Sprawie Zatrudnienia. Na koniec, Komisja i Rada razem sporza-
dzaja Wsp6lny Raport o Stanie Zatrudnienia oceniajacy NAPs.

Wytyczne w Sprawie Zatrudnienia oparte sg na czterech filarach: poprawia-
niu stanu zatrudnienia, rozwijaniu przedsigbiorczosci, zachecaniu do przysto-
sowania przedsiebiorstw i ich pracownikéw oraz wzmacnianiu polityki réw-
nych szans dla kobiet i mezczyzn. Pomimo, ze 22 Wytyczne zajmuja sie
szeregiem zagadniefi, gléwny rdzeri strategii zatrudnienia z ekonomicznego
punktu widzenia oparty jest na:

~ zwigkszaniu efektywnej podazy sily roboczej, poprzez podnoszenie kwa-
lifikacji oraz reformy systeméw podatkowego i systemu §wiadczef, w celu
wzmocnienia bodZc6w dla podejmowania pracy;

- wspieraniu popytu na sif¢ robocza poprzez obnizenie opodatkowania
robocizny, zwlaszcza w nizszej strefie skali wydajnosci; oraz

~ poprawie funkcjonowania rynku pracy poprzez sprawdzanie istniejacych
i nowych regulacji oraz zwigkszania elastycznosci czasu pracy.

Na szczeg6lna uwage zastuguja Wytyczne w sprawie Zatrudnienia 1,21 3
dotyczace bezrobocia wéréd miodziezy, bezrobocia, diugofalowego i aktyw-
nych srodkéw dziatania na rynku pracy, ktére okreslaja cele ilosciowe. Od
Pafistw Cztonkowskich wymaga sig, aby proponowaty nowy start mlodym
bezrobotnym — zanim ich okres bezrobocia osiagnie 6 miesigcy, oraz dorostym
bezrobotnym — przed uptywem 12 miesigcy. Musza one réwniez ustanowié
cel, by co najmniej 20% bezrobotnych korzystato z aktywnych $rodkéw na
rzecz poprawy mozliwosci ich zatrudnienia.

11. Proces z Cardiff

Proces z Cardiff, zapoczatkowany w czerwcu 1998 roku na spotkaniu Rady
Europy, stanowi coroczng oceng reform strukturainych i ekonomicznych,
wykorzystywang do sporzadzenia Ogéinych Wytycznych w Sprawie Polityki
Gospodarczej. Celem oceny jest poprawa funkcjonowania rynkéw poprzez
lepsza kontrole i koordynacje reform strukturalnych.
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Jednym z gtéwnych problemoéw jest to, e niektére rynki, zwlaszcza w ustu-
gach i zam6wieniach publicznych, ale réwniez w pewnych sektorach towaro-
wych, pozostaja relatywnie podzielone — pomimo istnienia Rynku Wewnetrz-
nego. Moze to czg$ciowo wynikaé z opodatkowania, barier regulacyjnych oraz
z niesprawnosci dystrybucji i branz sieciowych. Réznice migdzy krajowymi
srodowiskami regulacyjnymi oraz rezimami fiskalnymi w dalszym ciagu dzie-
13 rynki kapitalowe UE. W finansach publicznych, gtléwnymi problemami sa
wysokie poziomy opodatkowania, ze szczegélnym obciazeniem sity roboczej
oraz brak koordynacji migdzy krajowymi systemami podatkowymi i wplyw
starzenia si¢ populacji.

W roku 1998 Proces z Cardiff zaowocowatl 15 raportami krajowymi na
temat reform strukturalnych i dwoma raportami z Komisji (Cardiff I i Cardiff
1D). Cardiff I skoncentrowal si¢ na funkcjonowaniu rynku towarowego i kapi-
tatowego Wspélnoty oraz objat szerokie zagadnienia dotyczace Rynku We-
whngtrznego. Cardiff IT ocenit postep i naswietlit przyszte wyzwania w zakresie
reform strukturalnych stojace przed rynkami pracy i finansami publicznymi
jak réwniez rynkiem towarowym i kapitatowym. Dodatkowo, Komitet Polity-
ki Gospodarczej przeprowadzit badanie reform strukturalnych w Paristwach
Cztonkowskich i opracowat Raport Syntetyczny w celu przedtozenia go mini-
strom Ecofin.

Kiuczowym przestaniem tych raportéw jest to, ze dla osiagnigcia wzrostu
gospodarczego i dalszego wzrostu zatrudnienia nalezy poprawié efektywnosé
gospodarki europejskiej poprzez uelastycznienie rynkéw.

Innymi stowy, reforma strukturalna jest konieczna dla wspierania zatrudnie-
nia i wzrostu gospodarczego w Europie. Raport z Cardiff II podkreslit réwniez
znaczenie wiasciwego uwzglednienia interakcji pomigdzy rynkiem towaro-
wym, rynkiem ustug, rynkiem kapitatowym a finansami publicznymi. Na-
$wietlit pozytywne do§wiadczenia tych Pafistw Czlonkowskich, ktére zastoso-
waly taka strategie, podejmujac skoordynowane i wszechstronne reformy.

12. Ocena obu Proceséw

Ustanowienie Proceséw z Cardiff i Luksemburskiego zapoczatkowato dia-
log pomigdzy Padstwami Cztonkowskimi, utatwiajac wymiane najlepszych
doswiadczefi i zachgcajac do bardziej wszechstronnego podejécia do reform
strukturalnych. Raport Cardiff Il uwydatnit juz szereg gléwnych wnioskéw
wynikajacych z tej polityki.

Dotychczasowe doSwiadczenie sugeruje, ze chociaz reformy strukturalne
prowadzone s3 w calej UE — czesto s3 mniej wszechstronne a postep w réznych
dziedzinach polityki i w réznych Parstwach Cztonkowskich nie jest réwny.

—28—

Polityka makroekonomiczna a Europejska Strategia Zatrudnienia

Generalnie, postep jest stosunkowo zadawalajacy na rynku towarowym i ka-
pitalowym, lecz wiele pozostaje do zrobienia w ustugach, w tym finansowych,
na rynkach pracy i w finansach publicznych.

Finanse publiczne maja znaczacy wplyw na efektywno$¢ ekonomiczna
zar6wno poprzez wielko¢, jak i strukturg wydatk6w i opodatkowania. Ogél-
nie rzecz biorac, potrzebny jest wigkszy postep w znaczacych redukcjach
podatkéw, wraz z ograniczeniami wydatk6w — tak, aby nie powstawaty zagro-
Zenia dla konsolidacji budzetowej. Szczeg6lne znaczenie ma redukcja wyso-
kich pozioméw opodatkowania sity roboczej, zwlaszcza w nizszej strefie
placowej. Réwnie wazne jest podjecie problemu wplywu na budzet starzenia
cig populacji.

Jest duzo do zrobienia dla poprawy funkcjonowania rynkéw pracy, co samo
w sobie uatwitoby podjecie wyzwania jakim jest wzrost zatrudnienia. Proble-
my znacznie sig réznia pomiedzy poszczeg6inymi Paristwami Cztonkowskimi,
regionami i kategoriami sily roboczej. Natomiast kluczowa wskazéwka jest to,
ze te kraje, kt6re podjely wszechstronne, w przeciwieristwie do oderwanych
posunig¢, reformy strukturalne - byly w stanie poprawi¢ swoje wyniki w za-
kresie wzrostu zatrudnienia.

Whioski te doprowadzity do sformutowania wytycznych w sprawie polityki
strukturalnej BEPGs. BEPGs z 1999 roku podkreslaja potrzebe niezwlocznego
i przejrzystego wdrozenia Wytycznych w Sprawie Zatrudnienia i naswietlajg
kluczowe obszary, na kt6re Paistwa Czlonkowskie powinny zwréci¢ uwage.
Paristwa Cztonkowskie sa réwniez zachecane do wykorzystania nadchodzace-
go Procesu z Cardiff dla zwigkszenia konkurencji, przys$pieszenia reform
regulacyjnych i poprawy dziatania Jednolitego Rynku. Ogélna kluczowa kon-
kluzja jest to, ze szczegdlnie wazne jest reformowanie struktur, ktére fawory-
zuja ,insideré6w” (tych, ktérzy maja juz pracg lub prowadza dziatalno$é)
kosztem ,,outsider6w” (nie posiadajacych pracy i potencjalnych przedsiebior-
céw).

Wazne jest zapewnienie obecnie odpowiedniego monitorowania wdrazania
tych wytycznych. W tym kontekscie mozna przewidzie¢ dialog z Parlamentem
Europejskim oraz Pafistwami Czlonkowskimi w oczekiwaniu na prezentacje
nowych BEPGs. [Zgodnie z Art.99 Traktatu, Komisja nie zawaha si¢ wydaé
Radzie zalecenia, aby ,,wydala niezbedne zalecenia” konkretnemu Paristwu
Czionkowskiemu, jezeli jego polityka nie bedzie zgodna z BEPGs)

F. WOEHRLING (1997)

Rekomendacja Rady z 7 lipca 1997

~Poréwnujac na szczeblu makroekonomicznym ksztattowanie sig plac i wy-
dajnosci nalezy uwzglednié fakt, ze dla Wspélnot jako catosci, prawie potowa
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widocznego wzrostu wydajnosci pochodzi z zastapienia pracy kapitatem. Dys-
trybucja catego widocznego wzrostu wydajnosci utrzymalaby duza presj¢ na
substytucje miedzy czynnikami i uniemozliwitaby odtwarzanie odpowiedniej
makroekonomicznej rentownosci inwestycji. Chociaz udziat zyskéw w PKB
przekracza obecnie poziom z lat 60., nadal usprawiedliwione s3 dalsze podwy-
ki rentownosci w celu zrekompensowania znacznego zwigkszenia wskaznika
kapitatu do wydajnosci, jakie miato miejsce w latach 70. oraz dla osiagnigcia
poziomu rentownosci na jednostke kapitatu akcyjnego, kt6ry obowiazywat
w okresie quasi-pefnego zatrudnienia w latach 1961-73. I na koniec, okrelo-
ny na catym §wiecie poziom realnych st6p procentowych jest raczej wyzszy,
niz w latach 60., co potwierdza potrzebg wyzszego poziomu rentowno$ci

makroekonomiczne;j”.
European Economy (1996)

Krzysztof Rybiriski

Euro i jego wplyw na dziatalno$é¢ bankéw
komercyjnych w Europie Centralnej i Wschodniej

Pojawienie si¢ jednolitej waluty — euro — oznacza ogromne zmiany dla
bankéw komercyjnych w Europie Centralnej i Wschodniej (ECiW). W tym
krétkim artykule przedstawiamy kilka obszaréw, w ktérych Euro powinno
wplyna¢ na dziatalno$é bankéw komercyjnych w ECiW. Nie oméwimy nato-
miast wielu czynnikéw powigzanych z Europejska Unia Monetarna (takich jak
kryteria zbieznosci) oraz polityka makroekonomiczng poniewaz wychodza
one poza zakres tematyczny tego opracowania.

1. Oficjalne kursy walutowe

Pojawienie si¢ Euro powinno i bedzie mialo wplyw na oficjalne kursy
walutowe. Zloty jest oficjalnie wymieniany na bazie koszyka 55% Euro i 45%
USD, jednak w praktyce zloty czesto podaza za ruchami dolara i zagraniczni
inwestorzy uzywaja USD jako podstawy inwestycyjnej. Stanowi to problem
dia pozycji wymiany walutowej bank6w, poniewaz trudno jest zabezpieczy¢é
sie wobec ryzyka Euro/USD. Wegierski forint waha si¢ w przedziale uzalez-
nionym od koszyka 70% Euro / 30% USD, ktéry 1 stycznia 2000 zmieni si¢
na 100% Euro. Korona czeska (CZK) i stowacka (SKK) maja kursy swobodne,
lecz oba banki centralne obserwuja kurs Euro bardzo uwaznie.

Wedtug makleréw transakcje Euro/PLN stanowia 30% polskiego rynku
wymiany walutowej pod wzgledem ilosci transakeji i 5-10% pod wzgledem
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ich wielkosci. Wskazuje to wyraZnie, ze transakcje Euro s3 male i prowadzone
na podstawie niewielkich zleced firmowych, podczas gdy duze posunigcia
spekulacyjne wykonuje si¢ na rynku USD/PLN.

2. Struktura obrotéw handlowych: duzy udziat UE i dominacja euro przy
fakturowaniu

Tabele 1 i 2 pokazuja, Ze euro (i waluty poprzedzajace euro) staje si¢ coraz
wazniejsza walutg przy fakturowaniu obrotéw handlu zagranicznego. Spodzie-
wane jest nasilanie si¢ tego procesu. Miatoby to wazne konsekwencje dla wielu
operacji bankowych odnoszacych si¢ do finansowania handlu i zabezpieczania
duzych przedsigbiorstw przed ryzykiem zwigzanym z wymiang walutowa.
Mozna by spodziewac sie, Ze liberalizacja walutowa doprowadzitaby do sto-
pniowego wzrostu fakturowania eksportu w zlotych, jednakze duza niestabil-
no$¢ walutowa i wcigz niski poziom rozwoju rynku produktéw pochodnych
moga hamowa¢ ten proces.

Moznatez zauwazyé, ze je§li kursy walut zmieniatyby sie mniej gwaltownie
w stosunku do euro, i wzglednie bardziej gwattownie w stosunku do dolara
USA - to mogtoby to wéwczas ozywi¢ handel w strong Eurolandu kosztem
innych kierunkéw.

Tabela 1. Struktura walutowa fakturowania handlu polskiego

1994 1997 1998 1pol, 1999 | 1994 1997 1998

Euro 41 42 51,3 bvd b/d b/d b/d
Dolar USA 49,4 49 40 b/d 415 38 32,4
Funt GB 38 2 21 b/d 3.5 3 17
Ziotdwka 0 0 0 8 b/d bid b/d
inne 5.8 7 5.6 b/id 9,2 9 7.4

Uwaga: Udzial Euro zostat obliczony jako suma udziatéw walut, ktére zostaly
zastapione przez Euro. 8% udziat ziotego ustalono w oparciu o komentarze Prezesa
NBP

Zr6dio: NBP, ING Barings
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Tabela 2. Struktura walutowa fakturowania handlu wegierskiego

1994 | 1897 | 1998 | 1pot, 1999 [ 1994 | 1997 | 1998 | 1 pot, 1999
Euro 50,6 | 60,6 | 65,1 711 48,3 57 61,7 59,2
DolarUSA| 34,3 | 287 | 285 22,8 343 | 204 27 22,7
Funt GB 24 21 1.7 1.9 1.9 2,1 1,9 1,6
Ziotéwka b/d b/d bid b/id bvd brd b/d b/d
Inne 12,7 8,6 4,7 4.2 15,5 11,5 8,4 16,5

Uwaga: DEM/FRF/ITL/ATS do 1999, potem te cztery waluty plus Euro
Zr6dto: NBH, ING Barings

Z tabel 3 i 4 wynika, Ze cechy charakterystyczne handiu regionalnego pod-
trzymuja tendencje opisane powyzej. Czesciowo z powodu kryzysu rosyjskie-
go do Unii Europejskiej skierowane bylo 71,2% polskiego eksportu (wzrost
0 5,2% w stosunku do roku ubieglego) oraz 75,8% eksportu wegierskiego
(wzrost 0 4%).

Tabela 3. Udziat pasistw UE w polskim handlu

Export 66 71,2

Import 65,2 65,8

Uwaga: Liczby dotycza okresu styczeri-sierpiei
Zr6dto: CSO

Tabela 4. Udziaf paristw UE w wegierskim handlu

Export 71,8 75,8

import 64 66

Uwaga: Liczby dotycza okresu styczefi-sierpiert
Zrédto: CSO, ING Barings

by

3. Euro stanie sig waznym rynkiem inwestycyjnym dia przedsigbiorstw ECIW

Pojawienie si¢ euro stworzylo nowy, duzy rynek dla emisji obligacji prze-
mystowych. Zaczyna powoli podwazaé supremacje obligacji denominowa-
nych w dolarach. Tak, jak to wynika z tabeli 5, euro stalo si¢ juz wazng waluta
przy emisji papieréw dtuznych dla emitentéw z ECiW. Mozna si¢ spodziewad
zdominowania dolara USA przez Euro w emitowaniu papieréw diuznych
przedsigbiorstw w ECiW z powodu mniejszego ryzyka wymiany walutowej
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(waluty sa wymieniane wobec Euro, wigc emitent nie ponosi ryzyka z tytutu
wymiany Euro/USD; Poiska moze by¢ wyjatkiem na krétka mete).

Tabela S. Planowane emisje polskich obligacji

Autostrada 1999 25 zagr./kraj. | inwestycie

Wikp.

EFL opdznions 3 100 usD b/d b/d

Petrochemia | opéZnione b/d b/d b/d zagraniczne bid

Plock

Porty 1899 b/d 50-200 b/d zagraniczne | inwestycje

fotnicze

Stradom 2 pot. 1999 b/d 10 usD b/d inwestycje

TP SA pasdz. 1999 5 400 Euro | zagraniczne | inwestycje

suwerenne 1 kw. 2000 b/id 4007 Euro? b/d finansowanie
deficyty

Zrédio: Rating & rynek CERA (2 listopada 1999), ING Barings

4. Euro jest wazne dla bankéw ECIW z uwagi na strukturg wiasnosci

Z tabeli 6 wynika, ze banki zagraniczne kontroluja okoto jednej trzeciej
aktywéw bankowych w krajach ECiW. Tabela 7 ujawnia, Ze wigkszo$¢ waz-
nych zagranicznych graczy w sektorze bankowym pochodzi z Eurolandu.
Dlatego tez planowany zwrot na kapitale wlasnym wyznaczony dla spétek
zaleznych w krajach ECiW bedzie ustalany w euro. Réwniez dziatania powia-
zane z wprowadzeniem euro lansowane przez centrale zostana narzucone
spétkom zaleznym, a to bedzie stymulowalo przekazywanie know-how.

Tabela 6. Banki zagraniczne w Europie Centralnej i Wschodniej

Polska 84 27,7

Republika Czech 74,5 30,5

Wagry 27,8 13,4 48,2
Stowacja 19.8 38 19,2
Slowenia 133 13 9.8

Chorwacja 13,1 1 7.6

Rumunia 78 1.3 16,7
Ukraina 49 0.2 4,1

Suma 249 79,3 32,4

Zr6dio: Financial Times, 10 listopada 1999
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Tabela 7. Pigé najwazniejszych bankéw zagranicznych w krajach ECiW

KBC Belgia

Grupa Bank Austria Austria
ING Holandia
HypoVereinsbank Niemcy
UniCredito Wiochy

Zrédto: Financial Times, 10 listopada 1999

Z.c;(ﬂredyty migdzynarodowe: Banki Eurolandu dominuja w kredytach dia
i

Kredyty migdzynarodowe staly sig bardzo istotnym czynnikiem okreslaja-
cym wzrost i stabilizacj¢ gospodarcza. Po kryzysie w Azji banki zachodnie
zredukowaly poziom swojego wystawienia si¢ na ryzyko w stosunku do kra-
jow rozwijajacych si¢ o okoto 10%, natomiast po kryzysie rosyjskim obnizyty
kredytowanie do krajéw Europy Wschodniej o 8,5%. Polska wyraznie wyréz-
nia si¢ w tej statystyce, poniewaz wspierata zar6wno dlugo — jak i krétkoter-
minowe kredyty migdzynarodowe, glownie kredyty migdzybankowe. Stosu-
nek kredytu krétkoterminowego do rezerw wymiany walutowej oraz deficyt
rachunkéw biezacych to dwa gtéwne wskazniki kryzysu finansowego.
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Tabela 8. Mi¢dzynarodowe kredyty bankowe, wedtug przeznaczenia
i terminu splaty.

Kraje sig
Koniec 1997 891,7 499,4 56 bid
Polowa 1998 860,7 455,3 52,9 b/d
Koniec 1998 842,7 422,2 50,1 b/d
Polowa 1999 809,6 401,6 49,6 b/d
Europa wschodnia
Koniec 1997 1233 53,5 434 b/d
Polowa 1998 134 59,1 441 b/d
Koniec 1998 126,1 45,1 35,8 b/d
Polowa 1999 1129 37,6 333 bld
Republika Czeska
Koniec 1997 10,8 55 50,3 55,9
Polowa 1998 1.3 6,3 56,1 57,6
Koniec 1998 12,9 7,6 58,6 62,0
Polowa 1999 9,9 51 51,3 41,6
Wagry
Koniec 1997 1,4 3.9 34,2 434
Polowa 1998 14,8 5,6 37,8 62,2
Koniec 1998 16,8 57 34,2 61,8
Potowa 1999 14,5 4,2 29,1 46,9
Poiska
Koniec 1997 9,5 3,6 38 17,6
Polowa 1998 12,3 53 429 209
Koniec 1998 15,3 6,1 40 22,3
Polowa 1999 17,2 71 491 274

Suma (mld. USD)Krétkoterm. (mld. USD)Krétkoterm. (% sumy)Krétkoterm. (%
rezerw wymiany walutowej)
Zrédio: Bank for International Settlements, ING Barings

Chociaz BIS nie podaje podziatu walut przy kredytach migdzynarodowych
~do pewnego stopnia mozna to ustali€ na podstawie klasyfikacji pochodzenia
kredytéw. Gdy w potowie 1999 roku okolo 50% wszystkich miedzynarodo-
wych kredytéw udzielanych krajom rozwijajacym sie pochodzito z bank6éw
Eurolandu, to wskaznik ten dla Europy Wschodniej przewyzszyl 75%. Dlatego
tez kraje ECiW zintegrowaly si¢ bardzo blisko z Eurolandem nie tylko w za-
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kresie powigzar handlowych, ale réwniez jeszcze blizej pod wzgledem powia-
zan finansowych.

Tabela 9. Migdzynarodowe kredyty bankowe wedlug przeznaczenia,
udziat bankéw Eurolandu

Kraje rozwijajace sig
Koniec 1997 891,7 45,5 11,5 17,4
Polowa 1998 860,7 47,7 11,3 18
Koniec 1998 842,7 49,3 10,9 19,3
Polowa 1999 809,6 50,4 11,6 19,9
Europa wschodnia
Koniec 1997 1233 68,5 8,5 40,6
Polowa 1998 134 69,3 8,3 39,2
Koniec 1998 126,1 75,4 8,2 45
Potowa 1999 1129 75,7 8,5 44,4

Zrédto: Bank for International Settlements, ING Barings

6. Oficjalna pomoc w latach 2000-2002 w Euro

Nie powinno si¢ lekcewazy¢ rosnacego znaczenia pomocy finansowej po-
przedzajacej wejscie do UE. Wstepne szacunki ukazuja, Ze Polska otrzymataby
2,5 mld. Euro w okresie 2000-2002. Mogtoby to stanowi¢ okoto 10% nadwy-
zek rachunkéw kapitalowych spodziewanych w tym okresie (projekt budzetu
na rok 2000 zaktada 10 mld. USD nadwyzki rachunkéw kapitalowych w na-
stgpnym roku).

Tabela 10. Pomoc UE dia Polski w latach 2000-2002 przed wstapieniem
do Unii (w mld Euro)

Phare 09
ISPA 1,1
SAPARD 0,5

Zrédto: Wstepny Narodowy Program Rozwoju, Ministerstwo Gospodarki

7. Zbieznosc i spekulacje

Pojawienie si¢ w obiegu Euro zmniejszylo liczbe walut uzywanych do
spekulacji przez makleréw. Moze to doprowadzi¢ do zwigkszenia zaintereso-
wania walutami zbieznymi: migdzy innymi PLN, HUF, CZK. W ostatnich
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szesciu miesiacach (1999 roku — przyp. red.) gwaltownie rozwinat sig rynek
produktéw pochodnych zlotego (FRA, swapy). Rynek dla krétkich terminéw
phatnosci (FRA) funkcjonuje nadal w Polsce (pismo RISK uznalo ING Barings
Warszawa za najwigkszy PLN FRA bank na $wiecie), jednak rynek swapéw
zostal przejety przez Londyn. Taka sytuacja moze byé potencjalnie niebezpie-
czna, na przyklad w latach 1996-97 rynek swapowy w CZK funkcjonowat
w Londynie, a gwaltowna wyprzedaz w Londynie wymusila dewaluacje
w Czechach.

8. Euro jest bardzo wazny dla duzych klientéw bankéw ECIW

O sile banku stanowi jego baza klientéw. Po kryzysie w Azji $wiadomos¢
ryzyka stata si¢ powszechna. Banki zmniejszyly swoja ekspozycje na ryzyko
przy kredytach dla rynk6éw wytaniajacych sig, narzucity ostre limity ryzyka
oparte na metodyce VaR dotyczacej dziatalnosci wlasnej. Dlatego tez znacze-
nie dziatalno$ci wlasnej banku zostato relatywnie ograniczone do dziatalnosci
zorientowanej na klienta i przynoszacej zyski. Dziatalno$¢ nastawiona na
klienta bedzie wigc nadal okreslata generalna dziatalno$¢ bank6w. Duze firmy
beda coraz czegsciej uzywaly Euro z uwagi na wymienione juz wyzej powiaza-
nia handlowe i finansowe.

Podsumowanie

Jak wskazano powyzej, pojawienie sig euro wywarlo juz pewien wplyw na
banki komercyjne w krajach ECiW. W miarg zblizania si¢ daty wstapienia do
Unii Europejskiej — wptyw ten bedzie wzrastal. Za dwa — trzy lata nawet
w krajach takich jak Polska, ktéra tradycyjnie jest paiistwem o dwéch walutach
—zloty i dolar — euro stanie si¢ najwazniejsza waluta obca, a wigkszosc¢ operaciji
zwigzanych z wymiang walutowg przeprowadzana bedzie w euro. Inwestorzy
portfelowi beda brali pod uwage réinice w stopie procentowej pomiedzy
krajami ECiW a Eurolandem, natomiast banki komercyjne i przedsigbiorstwa
traktowaé beda euro jako giéwna walutg obca przy inwestycjach, korzystajac
z relatywne;j stabilno$ci kursu wymiany walutowej i nizszych stép procento-
wych.

Michat Machlejd

Wptyw euro na system bankowy Europy
Srodkowo-Wschodniej

1 stycznia 1999 roku przejdzie do historii Europy jako dzie jednego
z gléwnych wydarzen XX wieku. Tego dnia bowiem, w jedenastu paristwach
Unii Europejskiej, ktére staly si¢ petnoprawnymi czlonkami Unii Gospodar-
czo-Walutowej, pojawila si¢ nowa waluta europejska, pod nazwa euro. Po-
wstanie jednowalutowego obszaru w Europie poprzedzat okres diugoletnich
przygotowari, ktére umozliwity monetarna unifikacje, w grupie najbardziej
stabilnych finansowo paristw europejskich. Kraje te dostrzegty korzysci, jakie
moga ptyna¢ z faktu wprowadzenia wspéinej waluty w potaczonych syste-
mach o najszybszym wzroscie gospodarczym. W zwiazku z tym bezpowrotnie
pozegnaly si¢ z narodowymi aspiracjami i wielowiekowa tradycia, i przekaza-
ty swoje suwerenne prawo do prowadzenia polityki pienigznej na rzecz insty-
tucji ponad-narodowej, jaka jest Europejski Bank Centralny, tworzacy z ban-
kami centralnymi krajéw cztonkowskich — Europejski System Bankéw Cen-
tralnych.

Dzigki przewidywanym korzy$ciom, jakie daje uczestnictwo w zintegrowa-
nym rynku europejskim, mozna oczekiwad, iz proces poszerzania Unii Gospo-
darczo-Walutowej bedzie kontynuowany, zaréwno w odniesieniu do obe-
cnych cztonkéw Unii Europejskiej, ktérym nie udato si¢ wypetni¢ na czas
kryteriéw zbieznosci lub ktérzy wybrali inne tempo integracji, jak réwniez
majac na uwadze kraje, kiére dopiero ubiegaja si¢ o uczestnictwo w Unii
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Europejskiej. W grupie kandydatéw kwalifikujacych si¢ w pierwszej kolejno-
$ci do negocjacji cztonkowskich znalazia si¢ réwniez Polska.

Perspektywa zakwalifikowania Polski do Unii Europejskiej sigga w warian-
cie optymistycznym roku 2003, Natomiast formalny udziat Polski w skiadzie
pafistw tworzacych Europejska Uni¢ Gospodarczo-Walutowa jest kwestia
jeszcze bardziej odlegla, planowana na rok 2005. Wynika to z faktu, iz waluta
kraju aspirujacego do EMU przynajmniej przez dwa lata musi uczestniczy¢
w Europejskim Mechanizmie Monetarnym (ERM 2), kt6ry ogranicza wahania
jej kursu, sklaniajac do bardziej zdyscyplinowanej polityki makroekonomicz-
nej. Po tym okresie powinno nastapi¢ catkowite usztywnienie kursu i wprowa-
dzenie euro. Biorac pod uwage, iz proces integracji Polski ze strukturami
europejskimi jest zaawansowany, a ponadto gospodarka poiska w spos6b po-
$redni, poprzez partneréw zagranicznych, jest juz wiaczona w europejski
rynek finansowy, dla naszego kraju zadaniem nadrzgdnym jest jak najszybsze
sprostanie wymogom EMU pod wzgledem polityczno-ekonomicznym, orga-
nizacyjnym i prawnym. Dziatania dostosowawcze obejmuja zwlaszcza polski
system bankowy.

Generalne i szczegblowe wymogi prawne wobec systemu bankowego,
w pafistwach ubiegajacych si¢ o przyjecie do unii, okresla aneks do Bialej
Ksiegi Komisji Europejskiej, stanowiacej przewodnik dla krajéw stowarzy-
szonych Europy Srodkowej i Wschodniej w dostosowaniu ich struktur pra-
wnych do petnego uczestnictwa we wspélnotowym rynku wewnetrznym.

Generalne wymogi zwigzane s3 z tworzeniem oraz funkcjonowaniem ban-
kéw i odnosza sie do elementarnych warunkéw bezpiecznego dziatania sektora
finansowego. Obejmuja m.in. takie zagadnienia jak:

¢ minimalna wysoko$¢ funduszy wiasnych bankéw,

« stosowanie jednolitego podziatu funduszy kwalifikowanych jako fundu-
sze wlasne banku,

* przestrzeganie wspéiczynnika wyptacalnosci, ktérego minimaina wyso-
ko$¢ powinna wynosic 8%,

* ustanowienie systemu gwarantowania depozytéw,

 opracowanie zasad i systemu przeciwdziatania praniu brudnych pienie-
dzy.

SzczegStowe wymogi polegaja na wzmocnieniu regulacji ostroznosciowych
i dotycza aspektow zwigzanych m.in. z:

« warunkami licencjonowania bankéw,

« stosowaniem jednolitych standardéw rachunkowosci oraz zasad i mecha-
nizmu kontroli dziatalnosci i rezultatéw finansowych banku,
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* kontrola nad ksztaltowaniem si¢ struktury akcjonariatu oraz nad zaanga-
zowaniem banku w dzialalno$¢ pozabankowa,

* ograniczeniem ryzyka zwiazanego z nadmierna koncentracja kredyt6w
i wierzytelnoéci bankéw,

* nadzorem skonsolidowanym nad bankami i grupami bankowymi.

Spetnienie wymogéw, wymienionych w Bialej Ksiedze, ma na celu lepsze
przygotowanie polskich bankéw do dziatania w zintegrowanym §rodowisku
europejskim. Niemniej jednak nie wszystkie regulacje unijne moga by¢ zhar-
monizowane z polskim prawem w spos6b natychmiastowy i bezproblemowy.
Dla przykiadu, prawny wymég kapitalowy jest szczeg6inie trudny do osiag-
nigcia przez polskie banki spéidzielcze, z ktérych wigkszo$é nie ma funduszy
wlasnych w wysokosci wymaganej prawem europejskim.

Dostosowywanie do standardéw unijnych, zaadoptowanych w polskim
ustawodawstwie, jest procesem zapoczatkowanym prawdopodobnie przez
wszystkie polskie banki. Te, ktére maja uprawnienia dewizowe, musiaty do
1999 roku przygotowa¢ si¢ zaréwno technicznie, jak 1 instytucjonalnie, do
prowadzenia transakcji w nowej walucie. Bardziej dlugotrwatym dziataniem
Jest wdrazanie w zycie regulacji prawnych, zaproponowanych przez Unig
Europejska, a ktére dotycza w szczegblnosci: wspéiczynnika wyptacalnosci,
problematyki kredytowej (w tym: norm ostroznosciowych w zakresie limitéw
koncentracji kredytéw) czy przepiséw o rachunkowosci (z uwzgigdnieniem
zasad sporzadzania sprawozdari finansowych i wyceny aktywéw denomino-
wanych w walucie krajowej i zagranicznej). Jednakze ustanawianie bazy in-
stytucjonalno-prawnej do dziatania w zintegrowanym $rodowisku europej-
skim nie przyczynia si¢ automatycznie do poprawy konkurencyjnosci polskich
bankéw, cho¢ stanowi punkt wyjscia do efektywniejszego dziatania.

BGZ SA, jako aktywny uczestnik w wymianie migdzynarodowej, w obliczu
euro i majacej nastapi¢ liberalizacji w sferze przeptywéw kapitatowych i ustug
finansowych, podjat dziatania dostosowawcze z duzym wyprzedzeniem cza-
sowym, Przygotowania natury formalno-prawnej, umozliwiajace wykonywa-
nie rozliczed w euro i oferowanie produktéw w euro, zostaly ukoficzone do 1
stycznia 1999 roku. Natomiast zakladajac a priori, iz swobodne wiaczenie si¢
w zintegrowany rynek europejski oznaczaé bedzie ogromne ryzyko technolo-
giczne, programowe i komercyjne, BGZ S.A. przystapit do realizacji dtugofa-
lowej strategii. Wyodrebniono w niej obszary dziatalno$ci Banku, kt6re wy-
magajq sukcesywnych i zintegrowanych zmian dostosowawczych.

Aby sprostaé wymogom czasowym i konkurencji, BGZ S.A. przyjat, iz
rozwiazaniem najefektywniejszym bedzie zbudowanie silnej i zintegrowanej
organizacyjnie i kapitalowo grupy bankowej, ktérej zasadniczym elementem
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beda operatywne banki spétdzielcze oraz inne grupy inwestoréw. Jednym
z celéw Banku jest bowiem sprawowanie roli integratora spéidzielczosci ban-

kowej, przy jednoczesnym wykorzystaniu dotychczasowego do§wiadczenia ‘

duzego banku komercyjnego.

BGZ S.A. jest bankiem specjalizujacym si¢ w obstudze finansowej rolnic-
twa, gospodarki Zywnosciowej i teren6w wiejskich. Nie stoi to jednak w sprze-
cznosci, iz jest to réwniez bank uniwersalny, ktéry uaktywnia dziatalnos¢
w innych dziedzinach bankowosci czy w innych sektorach gospodarki, na
przyklad na rynku detalicznym. Ambicja BGZ S.A. jest zachowanie pozycji
lidera w obstudze finansowej polskiego sektora rolno-spozywczego. Nalezy
podkreslié, iz nie jest to zadanie tatwe, biorac pod uwage, ciagle zawirowania
strukturalne jakie wciaz przezywa polskie rolnictwo.

Proces integracji Polski z Unia Europejska stwarza nowe uwarunkowania
rozwoju poiskiego rolnictwa i gospodarki zywno$ciowej. Sektor rolniczy mo-
ze skorzystaé z szansy, ktéra niesie przystapienie do struktur unijnych, pod
warunkiem poniesienia znacznych kosztéw na modernizacjg rolnictwa i jego
przemiany strukturalne. Zdaniem Ministerstwa Rolnictwa, dostosowanie pol-
skiej wsi do wymogdw unijnych bedzie kosztowato okoto 25-26 mid z. Mozna
spodziewa¢ sig, iz okoto 5-5,5 mld zt pochodzié bedzie ze $rodkéw budzeto-
wych paristwa, natomiast okoto 10 proc. wydatkéw sfinansuje pomoc unijna
(fundusze PHARE, SAPARD). Pozostale okoto 18 mid zt beda musieli wylo-
2yé sami rolnicy i przetwércy rolno-spozywczy. Biorac pod uwage, iz na okoto
2 min gospodarstw polskich, okoto 700-800 tys. produkuje zywnos¢, ktdra
trafia na rynek, oznacza to, ze §rednio w kolejnych trzech latach jedno gospo-
darstwo towarowe musialoby wydatkowa¢ rocznie 7,5 tys. zt. Zgodnie z za-
pewnieniami rzadowymi, paristwo bedzie okre§lato instrumenty wspierania
rozwoju gospodarczego polskiej wsi i stworzy mechanizmy sprawnego zago-
spodarowania §rodk6éw unijnych. Inwestorzy moga liczy¢ na np. kredyty
preferencyjne czy réznego rodzaju ulgi. Juz w najblizszym czasie przewidzia-
na jest zmiana taryfy celnej, zwigkszajaca stawki na czg$¢ produktéw rolnych.

Réwnie istotnym aspektem jest postrzeganie cztonkostwa Polski w Unii
Europejskiej przez pryzmat potencjalnych korzysci, a nie zagrozes — co oczy-
wiscie nie zwalnia z koniecznosci identyfikowania obszaréw ryzyka. Z prze-
prowadzonych ostatnio badai wynika, ze wejécie Polski do struktur europej-
skich budzi obecnie w sektorze rolno-spozywczym wigcej obaw ni nadziei.
I dotyczy to wszystkich uczestnikéw rynku, poczawszy od rolnikéw, a kof-
czac na konsumentach. Rolnicy w Europie, ze wzgledu na niedoinwestowanie
polskiego rolnictwa, ktére bedzie wymagato zewngtrznego wsparcia finanso-
wego, boja si¢ pogorszenia sytuacji dochodowej na skutek zmniejszenia $rod-
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kéw asygnowanych dia nich z budzetu Unii. Z drugiej strony, ci sami rolnicy
prognozuja, iz otwarcie unijnych rynk6w zbytu na produkty rolne pochodzenia
polskiego zaostrzy konkurencje, gdyz masowo pojawia sig tafisze produkty,
niejednokrotnie o nowych walorach, na przykiad smakowych. Dla europej-
skich konsumentéw powigkszeaie unii o kraj z przestarzala struktura agrarng
oznaczaé bedzie konieczno$é poniiesienia wyzszych kosztéw wspélnej polityki
rolnej.

Integracji obawia si¢ réwniez strona polska. Polscy konsumenci niepokoja
si¢ o0 wzrost cen Zywnosci w zwiazku z naptywem produktéw unijnych, o wy-
zszych standardach jakosciowych. Z kolei rolnicy w Polsce sadza, ze produkty
unijne wypra z polskiego rynku krajowa produkcje rolnicza.

Z uwagi na takie opinie nieodzowna jest zmiana w sposobie my$lenia pol-
skich rolnik6w na temat wejscia Polski do Unii Europejskiej. Konieczne jest
u$wiadamianie korzysci, ktére wynikaja z czlonkostwa, oznaczajacych dodat-
kowe $rodki finansowe na rozwdéj i unowoczesnienie infrastruktury rolniczej,
wickszy doplyw kapitatu z zagranicy, nowe rynki zbytu.

Z drugiej strony nalezy podkreslad, iz sektor rolniczy powinien mieé §wia-
domos$¢ potrzeby integracji z takimi instytucjami finansowymi, jak banki czy
organizacje wspomagajaco — pomocowe. Bedzie to decydowaé o przyszlej
pozycji i zdolnoéci konkurencyjnej polskiego rolnictwa.

Z punktu widzenia intereséw paristwa mozna domniemywaé, ze uzasadnio-
ne jest — wzorem krajéw czlonkowskich EMU - funkcjonowanie bankowych
struktur spéidzielczych, dzigki ktérym zapewniona jest mozliwo§é profesjo-
nalnego wdrazania m.in. r6znego rodzaju linii kredytowych, zwiazanych z re-
strukturyzacja rolnictwa, czy realizacja innych rzadowych programéw uzupel-
niajacych, itp.

BGZ S.A. jest przygotowany do umiejetnego transferowania do rolnictwa
funduszy przed-akcesyjnych i akcesyjnych oraz do uczestnictwa w procesach
restrukturyzacyjnych rolnictwa. Jednocze$nie, nie przyjmujac postawy bier-
nej, aktywnie zabiega o udziat w obstudze unijnych funduszy pomocowych.
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Banki komercyjne w Polsce w przededniu wejscia
Polski do Unii Europejskiej

L. Problemem, kt6ry rozstrzyga si¢ obecnie w Polsce jest to, czy Polska bez
bankéw z polskim kapitalem, w przeciwietistwie do prawie wszystkich pozo-
stalych krajéw UE, bedzie w sytuaciji lepszej czy gorszej w ramach Unii
Europejskiej. Niniejsze opracowanie uzasadnia tezg, ze - pomimo, iz pozostate
banki z polskim kapitalem nie sq jeszcze moze bankami, ktére w petni mogty-
by nas zadowoli¢ — rezygnacja z nich calkowicie juz uzalezni nasz kraj,
posiadajacy gospodarke z rozwinigta technologia, odpowiednia infrastruktura,
konkurencja, od przedsigbiorstw innych krajéw Unii.

Il Z charakterystyki polskiego systemu bankowego wynika powazny po-
step’ w dziafalnosci sektora bankowego, ale réwnoczesnie znacznie mniejszy
potencjal (kapitatl) i umiejetnosci zarzadzania (koszty) niz w bankach zagrani-
cznych. Mozna to vdokumentowaé poprzez dane w kilku dziedzinach. Banko-
wosS¢ polska charakteryzuje si¢ bardzo skromnym udziatem w operacjach
pienigznych podmiotéw gospodarczych. Wiaze sig to $cisle z bardzo mata
monetyzacjg polskiej gospodarki liczong udzialem podazy pieniadza w PKB.
Udziat ten wynosi 40% w roku 1998, podczas gdy np. RFN udziat ten ksztat-
towat si¢ powyzej 200%. Istnieje szereg nisz, do ktérych banki w ogéle nie
dotarly. Wedtug Pentora w 1996 tylko 46% Polakéw korzystato z ustug ban-
kowych. Nastepuje tu staty wzrost (w 1996 — 6 pkt. procent.), ale jest to bardzo
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malo w stosunku do krajéw zachodnich. Oznacza to, ze 13,5 min Polakéw
w og6le nie korzysta z ustug bankowych.

Banki w Polsce maja bardzo skromny kapital w stosunku do czotéwki ‘

$wiatowej. Wedtug rankingu miesi¢cznika ,.Banker” (1998) wéréd 1000 ban-
k6w na $wiecie znalazlo si¢ siedem bankéw z Polski. Na pierwszym miejscu
jest Bank PKO S.A. -989 min dolaréw — 322 miejsce, a nastgpnie Bank
Handlowy — 384 min dolaréw — 392 mxejsce Banki komercyjne w Polsce
(1997) zatrudniaty 150 tys. oséb i posiadaly 1650 oddzialéw. Na jeden bank
komercyjny przypada w PQISfe 455 tys. mieszkaficéw, podczas gdy np. we
Wioszech 220 tys., a w Danii 90 tys.

Poréwnania te §wiadcza o niestusznosci tezy, iz proces konsolidacji musi
doprowadzi¢ w Polsce do powstania tylko 10 bankéw. Przeprowadzone kon-
solidacje bankéw komercyjnych (8), bez przeje¢ bankéw likwidowanych, nie
wykazaty przy tym wyraZnego zwigkszenia udziatu bankéw skonsolidowa-
nych na rynku finansowym, ani tez poprawy zysku.

Szczegblng cecha polskiego systemu bankowego jest niska wydajnos¢ pra-
cy. Relacja koszt6w do dochodéw wynosi w Polsce 0,84, a $redni wskaZnik
dia paristw Unii Europejskiej — 0,69. Koszty pracy w relacji do wartosci
aktywéw ksztattuja si¢ w Polsce réwniez niekorzystnie — 1,29%. Jest to zna-
cznie wigcej niz w wigkszosci paristw Unii Europejskiej (we Francji —0,78%,
w Niemczech - 0,80%).

III. Wzmocnienie polskiego systemu bankowego wymaga przede wszy-
stkim dalszej prywatyzacji bankéw pasistwowych, co sprzyja ich dokapitalizo-
waniu i lepszemu zarzadzaniu oraz konsolidacji w celu stworzenia wigkszych
organizméw bankowych, mogacych kor:kurowaé z bankami zagranicznymi.

Cele prywatyzacji bankéw w Polsce  byly formulowane w sposéb naste-
pujacy:

- wzmocnienie kapitalowe oraz utatwiony dostep do kapitatu.

~ identyfikacja wlasciciela (najlepiej zachodni bank komercyjny), ktéry
odpowiadalby kapitatowo za dziatalno$¢ banku,

— uniezaleznienie polityki banku od biezacych potrzeb,

— wazrost efektywnos$ci dzialania banku,

~ zwigkszenie wplywéw budzetowych z prywatyzacji,

- pozostawienie wickszoci udzialéw w polskich rekach (skarb paristwa,
pracownicy, oferta publiczna).

* _Bank” 1999, w. 9, s. 81 (artykut G, Wojtowicza).

had Materlaly V Forum Bankowego 1999 (referat W. Baki).

haddi re kierunki pry Jt w roku 1992, Uchwala Sejmu z dnia 5 czerwea
1992 T.

—46—

Banki komercyjne w Polsce w przededniu wejscia Polski do Unii Europejskiej

Prywatyzacja bankéw w Polsce nastgpowata w drodze:

— udzielenia licencji dla nowych bank6éw z kapitatem prywatnym,

- sprzedazy w publicznej ofercie pakietéw akcji bankéw o kapitale miesza-
nym,

— udzielania licencji bankom zagranicznym,

— sprzedazy akcji duzych bankéw paristwowych.

Program ten zostat cz¢§ciowo zrealizowany w latach 1992-1994. Nastapito
przeksztalcenie 9 bankéw wytonionych z NBP w jednoosobowe spétki akcyj-
ne Skarbu Paristwa. Doprowadzono do prywatyzacji Wielkopolskiego Banku
Kredytowego w Poznaniu, Banku $laskiego w Katowicach, Powszechnego
Banku Kredytowego w Warszawie oraz Banku Przemystowo-Handlowego
w Krakowie. Jako dalszy etap prywatyzacji bankéw w Polsce przewidziano
sprzedaz kapitatowi zagranicznemu pakietéw wigkszosciowych w bankach
paiistwowych.

Przy$pieszanie prywatyzacji nie moze by¢ jednak uzasadnione warunkami
przyjecia do Unii Europejskiej. Na poczatku lat dziewiecdziesiatych w wig-
kszosci krajow UE udziat bank6éw paristwowych wynosit od 40% do 80%
catosci sektora. Takze obecnie, np. w Niemczech, udziat bankéw prywatnych
w sumie bilansowej wynosi tylko 37% (1997). Natomiast udziat bank6w prawa
publicznego — 47%, a bank6éw spéldzielczych — 16%. Przyspieszong prywaty-
zacjg, co powoduje na og6t niska wyceng banku, mozna ttumaczyé jedynie
checia utrzymania niskiego deficytu budzetowego i usunigciem niewygodnych
kierownictw bankéw. Proces prywatyzacji nie dokapitalizuje bankéw. Kapitat
zagraniczny ocenia, ze otrzymane korzysci (zysk i wplyw na gospodarke) nie
wymagaja dodatkowych inwestycji w te banki.

Przykiadem takim moze by¢ Bank Slaski i Wielkopolski Bank Kredytowy,
ktére — mimo, ze zostaly przejete przez kapitat zagraniczny juz 5 lat temu — nie
r6znig si¢ od pozostatych bank6w.

Konsolidacja bankéw oznacza ich taczenie kapitalowe, a takze kapitatowe
i organizacyjne. Tendencja do koncentracji w bankowosci wynika z korzysci
rozszerzenia skali i zwigkszenia zakresu ustug finansowych. Zwolennicy kon-
solidacji w Polsce mieli na wzgledzie stworzenie wigkszych organizméw
bankowych, zdolnych do konkurowania z bankami zagranicznymi. Stali oni
na stanowisku, ze utrzymanie dominujacej roli polskiego systemu bankowego
jest warunkiem samodzielnej polityki gospodarczej naszego kraju, a wigc ze
jest to sprawa polskiej racji stanu.

Konsolidacja nie mogta nastapi¢ w drodze naturalnej ekspansji bankéw
krajowych, lecz jedynie w wyniku decyzji wiasciciela (paristwa), jesli ten chee
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zwigkszyé skalg dziatania bank6w i ochroni€ je przed konkurencja zagranicz-
na.

Ustawa z dnia 14 czerwca 1996 o faczeniu i grupowaniu niektérych bankéw
w formie spétki akcyjnej byla wlasnie préba wprowadzenia procedur znajdu-
jacych zastosowanie w procesie zawiazywania i tworzenia spétek akcyjnych,
dokonywania fuzji i podwyzszania kapitatu akcyjnego. Przepisy ustawy sto-
suje si¢ do bankéw w formie spélki akcyjnej, kiérej kapitat nalezy w catosci
do skarbu paristwa.

Na podstawie tej ustawy powstata grupa bankowa Pekao SA, w ktérej skiad
weszly: Bank Depozytowo-Kredytowy w Lublinie, Powszechny Bank Gospo-
darczy w Lodzi oraz Bank Pomorski w Szczecinie.

IV. Transformacja systemu bankowego w Polsce w istotnym stopniu uwz-
glednia dyrektywy Unii Européjskiej i praktyke bankéw zachodnich (Ustawa
o Prawie Bankowym — 1997, Ustawa o Narodowym Banku Polskim — 1997).
Niemniej jednak do kilku rozstrzygni¢é mozna mie¢ zastrzezenia.

a) Rozwiazania w zakresie usytuowania nadzoru bankowego w krajach
Unii Europejskiej s zréznicowane. Natomiast traktat w Maastricht w art. 105
jednoznacznie stanowi, ze . Europejski System Bankéw Centralnych” wylacz-
nie ,,(-) sprzyja prowadzeniu sprawnej polityki realizowanej przez wiasne
wiladze, odnoszace si¢ do nadzoru ostrozno$ciowego nad instytucjami banko-
wymi”. Postanowienia Traktatu sytuuja wigc nadzér bankowy poza bankami
centralnymi.

Problem usytuowania nadzoru bankowego nalezy takze rozpatrywac z pun-
ktu widzenia koniecznosci zmian charakteru dziatalnosci nadzoru bankowego.
Wyodrebnienie Nadzoru Bankowego pozwoli NBP by¢ bankiem bankéw
i oddzialywaé na ich dziatalno$é przy pomocy instrumentéw ekonomicznych,
a nie administracyjnych.

b) Ustawa przewiduje, ze czynnosci bankowe moga by¢ wykonywane
wylacznie przez banki. Eliminuje to mozliwos¢ dziatania nadzoru bankowego
przy podejmowaniu dzialalnosci bankowej przez podmioty nie posiadajace
statusu banku. Ustalenia te sg sprzeczne z tendencjami w krajach Unii Euro-
pejskiej do znoszenia barier pomigdzy réznymi segmentami rynku finansowe-
go. Unia Europejska przewiduje istnienie instytucji kredytowych, instytucji
inwestycyjnych, firm inwestycyjnych, oszczgdnosciowych kas spéidziel-
czych, bank6éw hipotetycznych, instytucji sprzedazy ratalnej.

.Deregulacyjne” dziatanie w ramach Unii Europejskiej dazy do tego, zeby
czynnosci bankowe mogtyby byé wykonywane przez bardzo zr6znicowane
grupy podmiotéw gospodarczych — za zgoda nadzoru bankowego.
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c) Problemem nie mniej istotnym jest obligatoryjne obciazanie bankéw
z tytulu sktadek na fundusz pomocowy. W krajach Unii Europejskiej ratowa-
nie od upadiosci bankéw, kt6rych istnienie jest uwazane za wazne dla gospo-
darki narodowej obciaza w znacznym stopniu budzet paristwa i bank centralny
— a nie banki komercyjne. Jest sprawa otwarta powotanie na miejsce funduszu
pomocowego BFG odrgbnej instytucji kredytowej (jak to ma miejsce np.
w REN).

d) Ustawa o prawie bankowym nie zawiera ani w art. 25 (zmiana udziatu
akcjonariuszy), ani w art. 30 (warunki udzielenia licencji bankowej) warunku,
ze decyzja Komisji Nadzoru Bankowego powinna by¢ zgodna z interesami
gospodarki narodowej. To wybitnie liberalne rozwiazanie, cho¢ zgodne z dy-
rektywami UE, praktycznie nie jest stosowane w krajach UE. Dobrym przy-
kfadem moze by¢ niedawne postgpowanie wladz portugalskich, ktére dzigki
odpowiednim przepisom nie dopuscilty do przejecia portugalskiej grupy ban-
kowej Mundial Confanco przez Banco Santander Central Hispano. Natomiast
ulatwiono wrogie przejecie tej grupy przez bank portugalski Banco Comercial
Portugues.

W Polsce, przy tych rozwiazaniach ustawowych, Komisja Nadzoru Banko-
wego ma utrudnione warunki odmowy bankom zagranicznym zakupu poiskich
bank6éw czy pakietéw kontrolnych.

V. Polski system bankowy w ciagu kilku lat potrafit nie tylko przeksztalcié
sig, ale i w duzym stopniu dostosowag si¢ do warunkéw gospodarki rynkowej.
To nie znaczy, ze osiagnal parametry, jakimi charakteryzuja si¢ banki zachod-
nie w szczegblnosci w zakresie kapitatu i kosztéw. Nie mniej jednak w ciagu
kilku nastepnych, lat przy sprzyjajacych warunkach, mégtby osiagnacé zblizone
do wymog6w zachodnich rozwiazania — typowe dla tej klasy bankéw. Tym-
czasem w celu podporzadkowania Polski kapitalowi zagranicznemu rozpocze-
to likwidacje polskiego systemu bankowego, cho¢ w krajach Unii Europejskiej
banki sa w 80-95% w rekach kapitatu krajowego.

Dziatania zmierzajace do likwidacji polskiego systemu bankowego byty
dwukierunkowe. Z jednej strony — Ministerstwo Finans6w, Narodowy Bank
Polski i Komisja Nadzoru Bankowego dazyly do dekapitalizacji polskich
bankéw, a z drugiej strony — Ministerstwo Skarbu sprzedaje polskie banki —
i to po niskiej cenie — wylacznie inwestorom zagranicznym.

Mimo matych szans utrzymania si¢ bankéw o polskim kapitale, nie mozna
rezygnowaé z krytyki polityki pienigznej, polityki finansowej i nadzoru ban-
kowego (0 czym wspomniano juz powyzej), a takze BFG. Narodowy Bank
Polski przez wiele lat nie tylko nie obnizyt ,kuriozalnie” wysokich stép
obowiazkowych rezerw, ale dodatkowo zmniejszyt udziat gotéwki w pokryciu
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tej rezerwy (z 50% na 10%) oraz utrudnit wykorzystanie tych §rodkéw dla
pokrycia krétkotrwatych trudnosci platniczych i zaostrzyt sposéb wyliczania
wysokosci tej rezerwy. Zastapienie rezerwy niskooprocentowanymi obligacja-
mi stawia obecnie istniejace banki na przegranej pozycji w stosunku do ban-
kéw nowo powstatych i tylko czgsciowo rekompensuje zmniejszanie dochodu
bankéw.

W sytuacji wysokiej stopy inflacji realna stopa procentowa powinna nie
tylko stwarzaé warunki do odpowiedniego oprocentowania depozytéw, ale
stanowié takze Zrédio uzupetnienia kapitatu podstawowego tak, by nie ulegat
on dekapitalizacji. Polityka fiskalna powinna to uwzglednia¢ i uzupetnienie
kapitalu wilasnego przynajmniej czg¢$ciowo zaliczyé w koszty. Tymczasem
dotychczasowa polityka podatkowa, metody ustalania dywidendy oraz wiel-
kosci obowiazkowej rezerwy ~ nie braty tego pod uwage.

W krajach Unii Europejskiej — w przeciwieristwie do polskiego systemu
bankowego — kazda uzasadniona rezerwa tworzona przez banki komercyjne
jest uznawana za element kosztéw i nie obcigza zysku. W Polsce wigkszos¢
rezerw obciaza zysk po opodatkowaniu. .

Szczeg6lnie dotkliwe sa nowe rozwigzania w zakresie rezerw celowych .
Przewiduja one miedzy innymi:

— tworzenie rezerw na nalezno$ci Skarbu Paristwa w oparciu o kryterium
terminowosci splat (rozwiazaniem tagodzacym jest zawarcie umowy z repre-
zentantem Skarbu Paristwa, co pozwala przesunaé termin tworzenia tych
rezerw),

- tworzenie rezerw na kredyty konsumpcyjne normalnie w wysokosci 0,5%
ich kwoty do 31 grudnia 1999, 15% do 30 marca 2000 i 2% ich kwoty — od 1
lipca 2000; réwnocze$nie na kredyty op6Znione w splacie (tak jak przy pozo-
statych kredytach): od 20% do 100% — w zaleznosci od opSZnienia w splacie.

Nalezy skoficzy¢ z nie zauwazaniem problemu Spétdzielczych Kas Osz-
czednosciowo-Kredytowych. SKOK-i powstaly w oparciu o ustawg z dnia 14
grudnia 1995 . W roku 1998 byto ich juz 290 - a suma aktywéw osiagneta
553 min. Szybki rozwéj Kas w ostatnich latach doprowadzit do zréwnania ich
roli z rolg bankéw spétdzielczych. Powstaja w zwiazku z tym nastgpujace
problemy:

— czy stuszne jest tolerowanie uprzywilejowanej konkurencji tych paraban-
kéw w stosunku do pozostatych bank6éw, a w szczeg6lnosci wobec bankéw
spoidzielczych,

* Uchwala nr 13/1998 Komisji Nadzoru Bankowego z 22 grudnia 1998 r. w sprawie
tworzenia rezerw na ryzyko z¢ $cia bankow., D: Urzedowy NBP
nr 29 z 1998 r. poz. 61.

** Dziennik Ustaw 1996 Nr 1 poz. 2.
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~ czy rzeczywiscie istnieje taka wielka ekonomiczna réznica miedzy dzia-
falnoscia bankéw spétdzielczych a SKOK-ami, ktdra sprawia, ze te drugie nie
podlegaja nadzorowi bankowemu, nie przekazuja §rodk6w z tytutu obowigz-
kowej rezerwy, niec maja wymogéw kapitalowych.

W wielu krajach, np. RFN, nie ma réinic w traktowaniu spStdzielczosci
rolnej i pracowniczej, a centrala spétdzielni GenossenschaftsBank jednoczy
jedne i drugie.

VL Polityka rzadu w latach 1995-1998 ulegta istotnym zmianom.

W pierwszym projekcie ,,Strategii wzmocnienia systemu bankowego w Pol-
sce” (wrzesieri 1995) znajdujemy nastgpujace sformutowania:

»Intencja Rzadu jest wprowadzenie regulacji prawnych, ktére pozwola na
stworzenie takich warunk6w dziatania bankéw, aby byty one przygotowane
na podjecie konkurencji z bankami zagranicznymi. Podjete przez Rzad i NBP
dzialania w tym zakresie koncentrowa¢ si¢ bedg na:

— prowadzeniu wlasciwej polityki licencjonowania,

~ wspieraniu proceséw konsolidacji i przygotowaniu takich rozwiazan pra-
wnych w zakresie powigzaii bank6éw z réznymi instytucjami finansowymi aby
banki mogly rozwijac si¢ w spos6b bardziej efektywny.

W kontekscie powyzszych propozycji oraz ze wzgledu na strategiczny cha-
rakter systemu bankowego dla catej gospodarki wydaje sie konieczne rozwa-
zenie zasad polityki Rzadu i NBP, kt6re beda sprzyja¢ utrzymaniu takiego
poziomu obecnosci kapitalu zagranicznego w sektorze bankowym, jak to sig
ksztattuje w wielu innych krajach np. w Hiszpanii czy Kanadzie”.

W roku 1996 (,Strategia” — pazdziemik, 1996) odchodzi si¢ juz od sformu-
fowan sprzed roku:

.Dotychczasowa formuta pry watyzacji bank 6w komercyjnych, zakladajaca
oferowanie wszystkich ich akcji w drodze ofert publicznych przy zalozeniu iz
inwestorzy zagraniczni moga objaé nie wigcej niz 30% kapitatu banku podczas
prywatyzacji, okazata si¢ nieskuteczna wskutek, po pierwsze, braku zaintere-
sowania inwestoré6w nabywaniem akcji bankéw na GPW i po drugie, braku
zainteresowania inwestoréw strategicznych nabywaniem pakietéw mniejszo-
Sciowych w prywatyzowanych polskich bankach komercyjnych”.

Rezygnacja z dazeri do utrzymania przewazajacej roli polskich bankéw
zostala zaprezentowana w , Programie prywatyzacji bankéw z udziatem kapi-
tatowym Skarbu Paristwa — do roku 2000™:

W ostatnim okresie zauwazalne stalo si¢ zainteresowanie niekt6rych inwes-
tor6w zagranicznych, mogacych pelni¢ funkcje inwestoréw strategicznych,
nabyciem akcji bankéw w Polsce. We wstepnych rozmowach deklaruja oni
wszakze, iz rozwaza nabycie jedynie pakietu wigkszosciowego (ponad 50%
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ogblnej liczby akcji), gdyz w wyniku dokonanej ewentualnie inwestycji za-,
mierzaja naby¢ pelna kontrole nad prywatyzowanym bankiem. Wydaje si¢
wobec powyzszego, iz Rzad powinien dopusci¢ mozliwosci sprzedazy wie-
kszoSciowych pakietéw akcji PBK i BZ — nawet do 75% — zagranicznym
inwestorom strategicznym. Skarb Pafistwa natomiast w prywatyzowanych
bankach powinien pozostawi¢ sobie docelowo 5 % akcji”.

Obecnie realizowana strategia rozwoju polskiego systemu bankowego opie-
ra si¢ na nastgpujacych zalozeniach”:

— krajowy sektor bankowy musi umacniaé swoje pozycje dzigki wlasnej
efektywnosci,

— wszystkie banki pafistwowe zostang sprywatyzowane, z wyjatkiem BGK,
ktéry ma petnié funkcje rzadowego agenta,

— przy prywatyzacji banku-bgdzie brana od uwage wytacznie cena oraz
zobowigzania gwarantujace rozwdj banku; kryteria makroekonomiczne i po-
lityczne nie s3 brane pod uwagg,

- globalizacja rynkéw finansowych usprawiedliwia rezygnacje z polskiego
systemu bankowego,

— dla prawidlowej prywatyzacji konieczny jest inwestor strategiczny, kté-
rym moze by¢ przede wszystkim inwestor zagraniczny,

— pojecie ,interes narodowy” nie istnieje i nie widzi si¢ w Unii Europejskiej
mozliwoSci jego ochrony.

VII. Trzeba obalaé mity, ktére ostatnio okreslaja strategi¢ rozwoju polskie-
go systemu bankowego.

Po pierwsze, polskie banki dokonaly ogromnego postepu w zakresie tech-
nologii. W ciagu pieciu lat nadgonity kilkadziesiat lat rozwoju bank6w zachod-
nich. Kolejne pie¢ lat moze wyréwnaé szanse na tym odcinku.

Po drugie, banki przejgte przez kapitat zagraniczny - WBK i Bank Slaski -
nie wykazujq specjalnego rozwoju w zakresie technologii, dokapitalizowania,
automatyzacji itd.

Po trzecie, przejecie bankéw polskich przez kapital zagraniczny to nie tylko
zmiana wlasnosci kapitatu, ale takze zmiana polityki tego banku. Zaczyna on
dziataé w interesie , banku matki”" "

Po czwarte, zalezno$¢ ,,bankéw cérek” od ,,bankéw matek” jest taka sama,
jak zalezno$¢ oddziatéw bank6w zagranicznych od ich zagranicznych centrali.

* Wywiad z A. Kornasiewicz, Nie tylko sprzedawca, .Bank” 1998 nr 6 8. 6, 7.

* banki zagraniczne prowadza na rynku finansowym transakcje na wiasna
odpowiedzialnosé, lecz w porozumieniu § z pomoca wskazéwek banku
macierzystego”. H. Busch Przedsiebiorstwo bar . Poltext 1997 tom 2 s. 39.
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Po piate, konieczno$¢ prywatyzacji bankéw nie musi nastapi€¢ w ciagu
najblizszych dwéch lat (banki paristwowe dziatajq we wszystkich krajach Unii
Europejskiej).

Generalnie nalezy stwierdzi€, Ze sprzedaz bank6éw polskich kapitatowi
zagranicznemu ani nie wynika z konieczno$ci ekonomicznej, ani nie musi daé
polskiej gospodarce specjalnych korzysci. Ewidentna korzyscia jest tu wyla-
cznie doch6d budzetu. Warto dodac, ze opinia publiczna w Polsce (,,Rzeczpo-
spolita” 8.06.1998) opowiada si¢ generalnie (54%) za tym, by banki pozosta-
wié w polskich rekach, a 76% ankietowanych uwaza, ze konieczne sa duze
polskie banki uniwersalne. Mimo to udziat kapitatu zagranicznego w kapitale
akcyjnym bank6w w Polsce zwigkszy si¢ w 1999 r. do 60%, a w roku 2000 -
do 70%.

Argumentacja na rzecz pozytywnej roli kapitatu zagranicznego, jako ucze-
stnika procesu prywatyzacji w Polsce wzbudza powazne watpliwosci. Wysu-
wane sq nastepujace tezy: podkreslajace nadzér wlascicielski, wiekszy kapitat,
lepsza wiedze a takze dochody biezace budzetu.

Szczeg6lnie watpliwa jest teza o koniecznosci istnienia tzw. inwestora stra-
tegicznego, ktérym, zdaniem Ministerstwa Skarbu, moze by¢ tylko inwestor
zagraniczny. W bankach zachodnich nie istnieje ani instytucja inwestora stra-
tegicznego, ani takie pojecie. Management bankowy jest dyscyplinowany
przez ceng¢ akcji banku na gieldzie i uzaleznienie wynagrodzenia (powyzej
50%) od wynikéw banku w danym roku i nastepnych latach (opcje).

W krajach zachodnich badania potwierdzily teze, ze przy rosngcym urynko-
wieniu strategii bankowej w coraz wigkszym stopniu zwracano uwage na
wzrost wartoSci dla akcjonariuszy, na rosnacy wplyw rynku akcji na efektyw-
no$é bank6éw i 0gélng oceng wymkéw .

Réwnoczesnie powszechna jest opinia — zaréwno w literaturze, jak i w pra-
ktyce bankowej — ze nalezy dazy¢ do takiej dywersyfikacji sktadu akcjonariu-
szy, aby zaden z akcjonariuszy nie mégt podporzadkowaé dziatalnoéci banku
swoim interesom.

Zwigkszenie kapitalu nie jest uznawane za cel zasadniczy. Bardziej istotne
jest zwigkszenie rentownoéci. Powstata opinia, ze zwigkszenie kapitatu jest
nieodzowne dia bank6w, ktére chcg spetniaé role ,,global players”. Natomiast
banki regionalne, bazujace na okre§lonych niszach czy specjalnych ustugach,
nie s3 tak uzaleznione od kapitatu (o ile sa rentowne) jak duze banki.

¢ E.P.M. Gardener, .Wplyw jednolitego rynku fi go na strategie i polityke
bankéw Europejskich® w pracy lntegracja Europejska a strategla bankéw
komercyjnych. Katowice 1998 s. 44.
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Korzysci z fuzji bankéw wcale nie sa tak pewne, jak si¢ powszechnie
przypuszcza. Nieprawda jest, ze podwyiszenie efektywnosci jest automatycz-
nie skorelowane z wielko$cia banku”.

W bankowosci §wiatowej nastepuje ostatnio uwypuklenie wyiszosci zy-
skownosci bankéw nad zwigkszaniem wielkosci bank6w (,,wzrost dla samego
wzrostu™), ktéra przed regulacja bankowosci UE czesto wydawata sig priory-
tetowa' -

W tej sytuacji teza o koniecznosci radykalnego ograniczenia liczebnosci
bankéw w Polsce nie wydaje si¢ stuszna. W dalszym ciagu bedzie bowiem
istniato zapotrzebowanie na wyspecjalizowane instytucje finansowe operujace
na rynku lokalnym, bez ktérych rynek lokalny nie byltzg'zapewne ani wystar-
czajaco elastyczny, ani wystarczajaco bliski klientowi

Stan wiedzy bankowej w polskich bankach jest juz stosunkowo wysoki.
Dalszy postep zalezy od szybkoéci wdrazania tej wiedzy, a nie od uzupetniania
jej zasob6w. Réwnoczesnie trzeba pamigtad, ze rewolucja w zakresie informa-
tyki i telekomunikacji powoduje, ze wiedza bankéw zachodnich zaczyna sig
dezaktualizowac.

Pozostaje ostatni argument. Trzeba szybko sprzeda¢ banki, bo budzet ma
wydatki. A skoro szybko —to znaczy inwestorowi zagranicznemu, bo to on ma
$rodki.

Likwidacja polskiego systemu bankowego oznacza rezygnacje z suweren-
nosci w naszej polityce gospodarczej:

— po pierwsze, dzialalno$¢ bank6w bedzie realizowana zgodnie z potrzeba-
mi zagranicznych akcjonariuszy; beda finansowane tylko przedsigwzigcia nie
konkurujace z interesem tych akcjonariuszy,

— po drugie, banki zagraniczne bedq mogty — w przypadku zjawisk kryzy-
sowych — pozbawi¢ nasza gospodarke Srodkéw i przekaza¢ je do innych
krajéw,

— po trzecie, Narodowy Bank Polski nie bedzie mogt efektywnie oddziaty-
wad przy pomocy instrumentéw pienigznych, gdyz ich ptynnos¢ bedzie zale-
zata od ,.bankéw matek™.

Dla suwerennosci i stabilnosci gospodarczej kraju groZna moze okazac sie
sytuacja, w ki6rej wazniejsze decyzje finansowe, inwestycyjne i kredytowe
bedg zapadaé w zagranicznych osrodkach decyzyjnych.

* P. Molyneux, .Wphyw jednolitego rynku na konsolidacje bankéw { rozwéf
transgranicznych ustug finansowych” w pracy Integracja europejska..., Katowice 1998
8. 59.

*+ E.P.M. Gardener, Integracja Europejska..., Katowice 1998 8. 44.

*+J. Krawczyk, Fuzjomania czylt urodzaj na k i Rzeczpospolita® 15.06.1998.
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Banki krajowe sa tama, ktéra zatrzymuje odplyw Srodkéw finansowych
w przypadku utraty przez Polske jej ratingu emisyjnego, badZ §wiatowych
zaburzeri w sektorze bankowym.

Kapitat zagraniczny moze ewakuowacé sie z kraju w ciggu 24 godzin. Wéw-
czas pozostaja tylko ,,swoje” banki'.

Tezg te nastgpujaco eksponuje M. Staficzuk (Wiceprezes Westdeutsche
Landcsbank)": ,Nie znam przypadku, gdzie np. lokalne kasy oszczednoscio-
we nalezatyby wigkszosciowo do kapitatu zagranicznego.

Zachowanie narodowego charakteru cze¢sci sektora bankowego jest, wedtug
mnie, kwestia istotna, np. w okresie ewentualnego zatamania koniunktury
w naszej czesci Europy. Kryzys gospodarczy w jednym kraju moze wywotaé
nerwowg reakcj¢ taficuchowa w traktowaniu innych paristw regionu. Mam tu
na my$li np. mozliwo$¢ redukcji limitéw refinansowania polskich cérek kon-
cernéw zagranicznych, czy tez wplyw globalnej pozycji matek na polityke
kredytowa polskich cérek (zte kredyty i wysokie rezerwy w Azji Pid.-Wsch.
moga mie¢ wptyw na zaostrzenie kryteriéw kredytowych na innych rynkach
wschodzacych réwniez w Europie Wschodniej, w ktérej wplyw wydarzen
azjatyckich jest bardzo ograniczony). Przy ograniczonej ptynnosci krajowego
rynku pieni¢znego i nadal stosunkowo niskiej sklonnosci do oszczedzania
w Polsce, sytuacje kryzysowe w innych regionach §wiata, nie majace bezpo-
$redniego wplywu na koniunktur¢ w Polsce, moga zatem przyczyni¢ si¢ do
pogorszenia ptynnosci instytucji finansowych powiazanych z zagranicznymi
grupami finansowymi, ograniczy¢ ich naturalna ekspansije.”

Przejecie bankéw polskich przez kapital zagraniczny moze mieé takie
nastgpujace dodatkowe niepokojace skutki:

— przejecie przez kapital zagraniczny krajowych bankéw paristwowych,
ktére ciesza si¢ zaufaniem matych inwestor6w, moze spowodowac obnizenie
sktonnosci tych inwestoréw do oszczedzania,

~ brak banku ogéinokrajowego o polskim kapitale, ktéry przeprowadzatby
wymiang ztotego na euro po kosztach wlasnych oznaczaé bedzie dodatkowy
zysk dla bankéw zagranicznych,

~ wobec braku ogélnokrajowego banku polskiego — nie bedzie mozliwosci
sfinansowania restrukturyzacji regionéw i przemystéw po kosztach nizszych
od rynkowych (dostepnos¢ sieci, zaufanie pafistwa),

- brak banku ogélnokrajowego o polskim kapitale bedzie utrudniat i pod-
razal operacje migdzy bankami a Skarbem Paristwa.

* J.K Solarz, Scenariusz dokapitalizowania bankéw krajowych, .Bank 1 Kredyt” 1998
Nr 5 8.26.
** _Rzeczpospolita® 13.07.1998.
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Dodatkowym skutkiem przyjecia gospodarki polskiej — a w szczeg6lnosci
bank6éw — przez kapital zagraniczny (70% ankietowanych Polakéw jest za
utrzymaniem bankéw o polskim kapitale) jest niecheé spoleczeristwa do Unii
Europejskiej (ostatni sondaz — tylko 47% poparcia dla wejscia do Unii).
Przy$pieszona prywatyzacja przy pomocy kapitalu zagranicznego powoduje
utozsamianie wejscia do Unii z likwidacja przedsigbiorstw i bankéw o pol-
skim kapitale, z przeksztalcaniem Polski w rynek zbytu dla towaréw Unii,
z bezrobociem wynikajacym z wypierania artykutéw rodzimych przez artyku-
ty zagraniczne (6 mid. dol. deficytu w obrotach z krajami Unii).

Prywatyzacja lezy w interesie gospodarki narodowej, lecz to nie oznacza, ze
stanowi warunek wejscia do Unii Europejskiej. Prywatyzacja jest celem w kra-
jach Unii Europejskiej, ale realizowana zgodnie z interesem narodowym.
Dobrym przykladem moze by¢ prywatyzacja banku Creditanstalt, ktéry do
roku 1995 byt bankiem pafistwowym (51%). Proces ten trwat tak dlugo, az
Bank Austria byt w stanie go przeja¢, eliminujac konkurencje zagraniczng.

Ministerstwo Skarbu, maksymalnie przy$pieszajac proces prywatyzacyjny
(mimo, ze banki paristwowe byly rentowne) sprzedaje banki po niskiej cenie,
nie uwzgledniajac rynku, wykwalifikowanej kadry itd. Nalezy przypuszczad,
ze chodzi tu juz nie tylko o dochody budzetu, lecz o zamierzone przez osrodki
zagraniczne kolonialne podporzadkowanie Polski.

VIII. Aktuaine stanowisko Rzadu, uzasadniajace przejecie bankéw pol-
skich przez banki zagranicz'ne. jest prezentowane w dokumencie skierowanym
do Sejmu (wrzesien 1999) .

Sformutowania zawarte w tym dokumencie §wiadcza o tym, Ze autorzy tego
opracowania, nie w pelni uwzgledniajac praktykg bankowosci europejskiej,
prezentuja tezy mogace budzi¢ powazne watpliwosci:

1) Spowalnianie proceséw prywatyzacyjnych nie oznacza ,,powrotu do
recznego i nakazowego sterowania gospodarka”. Gdyby autorzy zapoznali sig
z rozwojem systemu bankowego w krajach UE to okazatoby si¢, ze proces
prywatyzacji przebiegal tam przez wiele lat i wcale nie zostal zakoriczony.
Realizacja ogéinego uznanego kierunku ~ prywatyzacja — nie oznacza w tych
krajach dziatania w pospiechu. Tempo prywatyzacji jest podporzadkowane
interesom gospodarki i czgsto trwa kilkanascie lat.

2) Niezrozumiata jest teza o zwigkszeniu konkurencyjnosci polskich ban-
kéw w stosunku do bank6éw zagranicznych. Przejecie bankéw polskich przez
kapital zagraniczny likwiduje taka konkurencjg. Czy ,.banki c6rki” moga

* Stanowisko Rzadu dotyczace projektu Uchwaly Sejmu RP sprawie dalszej kierunkéw
prywatyzacji Sektora L go w Polsce (druk nr1106).
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konkurowaé z ,.bankami matkami™? Banki polskie zostaja wlaczone w mie-
dzynarodowa konkurencje prowadzona przez ,,banki matki”, co moze nie mieé
nic wspélnego z efektywnoscia ich ,.bankéw cérek” w Polsce. ,,Bank c6rka”
ekonomicznie traci swoja tozsamosé i méwienie o tym, ze beda to silniejsze
banki polskie — traci swéj sens. Ich standing zaleze¢ bedzie od standingu
bankéw matek”.

3) Catkowitym nieporozumieniem jest stwierdzenie, ze nadz6r nad banka-
mi zagranicznymi bgdg mialy ustawowe instytucje okreslone w ustawach
o Prawie bankowym i o Narodowym Banku Polskim.

a) Narodowy Bank Polski (Rada Polityki Pienieznej) nie bedzie mégt
prowadzi¢ samodzielnej polityki pienigznej, gdyz plynnosé bankéw zagrani-
cznych bedzie zaleze¢ od ,.bankéw matek”. Powstanie sytuacja, w ktérej to
banki zagraniczne beda dyktowaty zatozenia polityki pienigznej w Polsce.

b) Komisja Nadzoru Bankowego — zgodnie z aktualnymi przepisami (brak
kryterium: interes gospodarki narodowej) ~ praktycznie automatycznie wyraza
zgode na wszystkie zadania bankéw zagranicznych. Kontrolowanie przez
KNB bankéw zagrozonych nie ma sensu, poniewaz ich bezpieczeristwo zalezy
od macierzystych ,.bankéw matek”.

4) Autorzy ww. stanowiska nie rozumieja, ze banki nie s takimi samymi
instytucjami, jak przedsigbiorstwa produkcyjne, ustugowe czy handlowe.
Bank dysponuje oszczedno$ciami danego kraju i w interesie kazdego takiego
kraju jest nie tylko to, aby bank taki miat zyski, lecz takze i to, by te zgroma-
dzone $rodki wykorzystane byly z pozytkiem dla danego kraju, a nawet regio-
nu. Taka jest praktyka krajéw UE, dlatego nie dopuszczaja one kapitatu
zagranicznego do bankowosci.

5) Zdaniem autoréw, likwidacja polskiego systemu bankowego wychodzi
naprzeciw ,,integracji ze strukturami Unii Europejskiej”. Swobodny przeptyw
kapitatu nie doprowadzit do powaznych zmian wlasnosciowych w krajach UE.
Przyjmowanie tendencji za wymég UE jest dalszym dowodem braku znajo-
mosci praktyki bankowej w krajach UE.

6) Proces decyzyjny w bankach zalezy od skiadu akcjonariuszy. Dlatego
stwierdzenie, jakoby rol¢ kapitatu zagranicznego okreslat udziat w aktywach
— jest czystym nieporozumieniem. Wie o tym kazdy bankowiec.

7) Zdaniem rzadu, nie istnieje zagrozenie oddania czeéci suwerennosci
gospodarczej w ,,obce rece”, poniewaz oznaczaloby to naruszenie istniejacego
prawa. Ot6z nie ma zadnych przypiséw chroniacych ,.interes gospodarki
narodowej”. Ani Narodowy Bank Polski, ani Komisja Nadzoru Bankowego
nie moga wptywac na kierunki dziatalnosci bank6w zagranicznych. Moga one
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jedynie interesowaé si¢ bezpieczefistwem tych bankéw — a ono jest przeciez
zagwarantowane przez ich ,.banki matki”.

8) Proces konsolidacji w krajach Unii Europejskiej postepuje, lecz w ogro- '

mnej wigkszoéci przypadkéw przebiega on w ramach jednego kraju — wlasnie
po to, aby sprosta¢ konkurencji ze strony innych krajéw Unii. Taka polityka
krajéw zachodnich stoi w catkowitej sprzecznoSci z polityka Rzadu Polskiego.

9) Catkowitego niezrozumienia praktyki bankowosci na $wiecie dowodzi
teza, ze ,banki zagraniczne nie beda transferowa¢ polskich oszczednosci za
granice”. W przypadku trudnosci gospodarczych Polski, a tym bardziej kryzy-
su finansowego, nic nie powstrzyma bankéw zagranicznych od transferu
naszych oszczednosci w te rejony, gdzie beda mialy zapewniony wigkszy zysk
i bezpieczeristwo.

10) Prezentowanie pogladu, ze przejecie bankéw polskich przez kapitat
zagraniezny ,,nie bedzie odbiegato od standardéw europejskich” jest po prostu
nieprawda i $wiadczy o ignorancji autoréw.

i1) Jest czystym zludzeniem, ze banki zagraniczne beda zainteresowane
finansowaniem duzych projektéw infrastrukturalnych. Nie s3 to bowiem in-
westycje wysoce rentowne. Jezeli si¢ ich podejmuja, to tylko w przypadku
wysokich i kosztownych gwarancji.

12) Przejecie polskich bank6w przez kapitat zagraniczny ma, wedlug auto-
réw, zmniejsza¢ uzaleznienie od finansowania zagranicznego i uodpomic¢
polska gospodarke na zawirowania na §wiatowym rynku finansowym. W rze-
czywistosci: finansowanie gospodarki polskiej przez banki zagraniczne jesz-
cze bardziej uzalezni Polske od finansowania zagranicznego a $ciste powiaza-
nia,,bankéw cérek” z ,,bankami matkami” zwieksza zalezno$¢ bank6w w Pol-
sce od sytuacji na rynkach $wiatowych.

IX. Niezrozumialte jest postgpowanie wladz polskich, ktére prywatyzacje
tacza z catkowitym wyzbyciem si¢ akciji przez Skarb Paristwa. Jedyna szansa
utrzymania resztek polskiego kapitatu w bankach polskich jest zachowanie
w posiadaniu Skarbu Paristwa 51% akcji w prywatyzowanym PKO BP i BGZ.
Przekazanie wszystkich akcji w rece prywatnych inwestoréw, chocby tylko
polskich, nie daje gwarancji, ze inwestor taki nie odsprzeda ich bankom
zagranicznym ~ co jest mozliwe przy obecnych ustaleniach ustawowych
i braku mozliwosci przeciwstawienia si¢ temu przez Komisje Nadzoru Banko-
wego.

Globalizacja w systemie bankowym dotyczy przede wszystkim bank6éw
o zasiegu §wiatowym. Konsolidacja bank6w, kt6ra ostatnio ma miejsce w wie-
lu krajach, jest oceniana bardzo krytycznie. Jedynie 1/4 konsolidacji, wediug
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ostatnich badaf, zakoriczyta si¢ pozytywnym efektem. Przewaza natomiast
opinia, Ze system bankowy powinien by¢ zréznicowany a jego segmenty
powinny odpowiada¢ potrzebom gospodarki narodowej. Region (wojewédz-
two) stanowi dzi§ w Polsce istotny element gospodarki narodowej. Ma swoje
mozliwosci i swoje potrzeby — i dostosowany do nich powinien by¢ odpowied-
ni system bankowy.

Za utrzymaniem i stworzeniem instytucji bankowych zwiazanych z danym
regionem przemawia sktonno§¢ duzej czgsci klientéw do preferowania mniej-
szych instytucji bankowych (ewentualnie polaczonych w grupy bankowe).
Tacy klienci boja si¢ utraty wlasnej tozsamosci, sa przywiazanymi do regionu
lokalnymi patriotami. Konieczne dla nich s3 banki, kt6re, wytwarzajac wraze-
nie bliskosci, nawiazatyby bezposrednie kontakty z ludnoscia.

Likwidacja polskich bankéw moze doprowadzié do sytuacji, ze okre§lone
dziedziny zycia gospodarczego czy regionu zostang pozbawione kredytu.
Akcjonariusze bankéw o kapitale zagranicznym beda bowiem zawsze inwes-
towaé w te dziedziny i w tych krajach, gdzie zysk i bezpieczeristwo jest wig-
ksze. W tej sytuacji wazne jest, aby gromadzone w danym regionie §rodki byty
do wykorzystania w kazdym regionie. Srodki te moga zapewni¢ instytucje
spéidzielcze, banki komunalno-oszczednosciowe, a takze mniejsze banki ko-
mercyjne. Wymaga to jednak wzmocnienia tych instytucji kredytowych i wig-
kszego zainteresowania si¢ ich dziatalnoscig ze strony wiadz regionalnych.
Oszczednosci pozostajace w danym regionie powinny przede wszystkim stu-
zy¢ sfinansowaniu potrzeb kredytowych w tymze regionie. Chodzi tu miedzy
innymi o fundusze samorzadowe (gmina, powiat, wojewédztwo), ktére powin-
ny by¢ gromadzone na rachunkach instytucji regionalnych.

Powstanie samorzad6w na szczeblu wojewddztw i powiatéw stanowi re-
wolucje w dysponowaniu §rodkami paristwowymi. Zdecentralizowane fun-
dusze gromadzone przejéciowo na rachunkach bankowych moga staé si¢
#rédiem finansowania akcji kredytowej w danym regionie. Wzajemne §wiad-
czenie sobie ustug (depozyty — kredyty) jest przyjeta forma dziatalnosci
bankowe;j.

Kredytowanie samorzadu i obstuge emisji jego obligacji dokonuja w wielu
krajach Unii Europejskiej instytucje, ktére réwnoczesnie na danym terenie
gromadza oszczednosci. Scista zaleznoé¢ dziatalnosci depozytowe;j i kredyto-
wej powoduje, ze samorzady sa w wielu przypadkach wiascicielami lub wspét-
wladcicielami tych bank6éw. Jest to charakterystyczne dla tzw. bankéw komu-
nalnych.

W Polsce istnieje obecnie konieczno$é powstania wyspecjalizowanych in-
stytucji zajmujacych si¢ obstuga potrzeb finansowych gmin, powiatéw i wo-



jewébdztw, Moze to nastapié (wladze samorzadowe maja tu swobodg wyboru)
badZ przez powotanie bankéw komunalnych, badZ tez przez wykorzystanie
w tym celu bankéw spétdzielczych, zdecentralizowanych kas oszczednoscio-
wych, czy matych bankéw komercyjnych.

Grzegorz Woéjtowicz

Polityka pieniezna Unii Europejskiej
w dobie globalizacji i jej wptyw
na Europe Srodkowo-Wschodnia

1. Uwagi wstgpne

Historia monetarna Europy dostarcza wielu interesujacych faktéw. Od po-
lowy ubieglego stulecia powstawaty unie walutowe z jedng waluta lub walu-
tami, ktérych wzajemne kursy nie ulegaty zmianom. Swiatowy kryzys w latach
1929-1933 i zatamanie si¢ waluty zlotej doprowadzity z kolei do powstania
stref walutowych, w ktérych wiodaca rol¢ odgrywaly waluty europejskie.
Wszystkie kraje tworzace dzisiaj Unig Europejska uczestniczyly w tych mie-
dzynarodowych przedsigwzigciach monetarnych. Od trzydziestu lat stopniowo
realizowano ide¢ utworzenia organizmu zwanego od niedawna strefa euro.
Kluczowym wydarzeniem w tym procesie byfo podpisanie w 1992 roku tra-
ktatu w Maastricht ustalajgcego sposéb dojscia do finalnego etapu. Nie udato
sie zainicjowanie strefy z poczatkiem 1997 roku. Dopiero wyniki roku 1997
pozwolity ustali¢ sktad uczestnikéw strefy. Uznano, ze kryteria kwalifikacyjne
spetnito jedenascie krajéw. Konieczna okazala si¢ pewna doza tolerancji.
Jeden z wymogéw — dlug publiczny nie przekraczajacy 60% produktu krajo-
wego brutto — spetnily bez zastrzezed tylko Finlandia, Francja i Luksemburg.
Mozna to potraktowaé jako przyklad wysoko ustawionych ,,poprzeczek” dla
kandydat6éw w postaci niskiej inflacji, niskich diugoterminowych stép procen-
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towych, stabilnych kurséw walutowych, nie nadmiernego deficytu budzetowe-
go i nie nadmiemego dtugu publicznego. Trzeba tez ambitne kryteria uznaé za
fundamentalne warunki wprowadzenia wspéinej waluty i prowadzenia jedno-
litej polityki pienigzne;j.

Poza strefg euro znalazly si¢ tymczasem cztery kraje cztonkowskie Unii
Europejskiej:

* Dania, Szwecja i Wielka Brytania, mimo ekonomicznej dojrzatosci, nie
zdecydowaly si¢ wej$€ do strefy od chwili jej utworzenia,

* Grecja, mimo postepéw, nie zdofala wypetnié kryteriéw kwalifikacyj-
nych.

Unia w Unii, czyli Unia Gospodarcza i Walutowa w ramach Unii Europe;j-
skiej, jak wiadomo, stata si¢ faktem z dniem 1 stycznia 1999 roku.

2. Polityka pienigzna Unii Europejskiej

W strefie euro polityke pienigzng prowadzi , Eurosystem”, czyli Europejski
Bank Centralny z jedenastoma narodowymi bankami centralnymi krajéw,
ktére weszty do strefy'. Jego podstawowym celem jest utrzymanie stabilnosci
cen w strefie euro, co uznaje si¢ jako awersj¢ zaréwno do inflacji, jak i deflacji.
Stabilno$¢ zdefiniowano jako roczny wzrost cen ponizej 2% mierzony tak
zwanym zharmonizowanym indeksem cen konsumpcyjnych. W tym celu bada
si¢ biezace zmiany agregatu pienigznego M3, co jest wyrazem przekonania
o sile zwiazku pieniadza z inflacja. Innymi stowy, zaklada sie, ze popyt na
pieniadz jest wzglednie staty i wrazliwy na ruchy stép procentowych. Ponadto
analizuje si¢ rézne wskaZniki, w tym wlasne i obce prognozy inflacji. Te
informacje sa podstawa ksztattowania krétkoterminowych stép procentowych,
ktére moga najlepiej stuzy¢ utrzymaniu stabilnoéci cen w Srednim okresie.
W wyniku zblizenia krétkoterminowych stép procentowych w koficu 1998
roku udato si¢ ujednolicié ich poziom przed powstaniem strefy euro w wyso-
kosci 3%, ktéra Europejski Bank Centralny przyjat jako swa stope wiodaca.
W kwietniu tego roku, nie widzac zagrozeii dla celu inflacyjnego, stopg wio-
daca obnizono do 2,5%. Jednak w listopadzie tempo przyrostu pieniadza
i presja inflacyjna spowodowaly podwyzszenie stopy wiodacej do 3%.

Zwraca si¢ uwagg, ze niewiele jeszcze wiadomo o mechanizmie transmisji
polityki pieniginej w strefie euro, czego oczywistym powodem jest brak
historycznych danych statystycznych. To stwarza wazny argument, aby stoso-
wac strategi¢ hybrydows, to znaczy jednoczes$nie kontrolowa¢ inflacje i kon-
trolowac pieniadz.

* Filozofi¢ tej polityki przedstawia L.H. Hoogduin (1999).
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Stabilno$é cen jest uznawana za wktad polityki pienigznej do ksztattowania
warunkéw sprzyjajacych wzrostowi gospodarczemu w strefie euro, w tym
potencjalnemu zatrudnieniu. Jesli nie przeszkadza to realizacji celu — czyli
stabilnosci cen — polityka pieni¢zna powinna wspieraé polityke gospodarcza
zmierzajaca do trwalego, bezinflacyjnego wzrostu przy wysokim poziomie
zatrudnienia.

Uwaza sig, e polityka pienigzna wplywa na sektor realny w krétkim okresie.
Jesli wiec nie ma sygnaléw, ze cel inflacyjny jest zagrozony, mozliwa jest
obnizka stopy procentowej. Nizszy poziom st6p procentowych wptynie bo-
wiem korzystnie na realng dzialalno$¢ i zatrudnienie. W przypadku jednak
zagrozefi dla Sredniookresowego celu inflacyjnego, polityka pienigzna musi
reagowac ale stopniowo, aby unikna¢ wprowadzenia zbgdnej niepewnosci
w realnej gospodarce. Przyjmuje si¢ takze, Ze stabilno$¢é cen w §rednim okresie
sprzyja koniecznym reformom strukturalnym.

Polityka pienigzna w strefie euro wplywa, co oczywiste, na kurs euro. Kurs
nie jest jednak celem tej polityki, ale jej skutkiem. W szczeg6lnoéci wiec nie
dokonuje si¢ interwencji walutowych, aby zmienié poziom kursu euro, a jedy-
nie stosuje si¢ interwencje w warunkach wyjatkowych celem korekty niepo-
zadanych wahar kursu.

Polityka Eurosystemu jest przedmiotem konsultacji z Rada Unii Europej-
skiej (Ecoﬁn)'. Rada koordynuje polityk¢ makroekonomiczna krajéw strefy
euro i ich polityke z polityka krajéw Unii Europejskiej spoza strefy euro.
Z wielu istotnych w tym wzgledzie faktéw podkresli€ trzeba, ze:

~ Dania, Grecja, Szwecja i Wielka Brytania podpisaty porozumienie z Eu-
ropejskim Bankiem Centralnym w sprawie Mechanizmu Stabilizowania Kur-
séw ERM II,

— w ramach tego mechanizmu stabilizowane sa kursy duriskiej korony
i greckiej drachmy do euro,

— Szwecja i Wielka Brytania, ktérych waluty nie uczestnicza jeszcze
w ERM I, stosuja bezposrednia strategi¢ inflacyjna, co zbliza spos6b ich
postepowania do strefy euro i w dotychczasowej praktyce prowadzity polityke
krétkookresowych st6p procentowych w dostosowaniu do polityki strefy euro.

Czy mozna wigc méwic o polityce pienigznej Unii Europejskie;j?

Tak, pamietajac, Ze jest to polityka jednolita dla jedenastu krajéw strefy euro
oraz skoordynowane z nig polityki krajéw Unii Europejskiej spoza strefy euro
zachowujace autonomiczny charakter, cho¢ samodzielnos¢ Szwecji i Wielkiej
Brytanii podlega ograniczeniom wynikajacym z polityki gospodarczej Unii

* Kwestie t¢ omawia L. Oreztak {(1999).
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Europejskiej, za$§ samodzielno$é Danii i Grecji reguluja zasady przynaleznosci
do ERM IL

3. W dobie globalizacji

Euro pojawilo si¢ niedawno, ale jest przeciez spadkobierca walut odgrywa-
jacych migdzynarodowe role: niemieckiej marki, francuskiego franka, walut
pozostatych krajéw, ktére weszly do strefy euro oraz ECU.

Jest zatem walutg regionalng w Europie Zachodniej, ale od poczatku istnie-
nia réwniez waluta migdzynarodowa, kt6rej pozycja jest poréwnywalna zame-
rykafiskim dolarem. Rozw6j sytuacji zadecyduje w jakim stopniu euro stanie
si¢ walutg migdzynarodowego handlu i §wiatowych finanséw.

Globalny sukces euro nie jest przesadzony w krétkim okresie. Niepewno$é
co do silty euro powodowata juz ucieczke kapitatléw w strong franka szwajcar-
skiego lub funta brytyjskiego. Deprecjacja euro wywotywata obawy co do
rzeczywistej sity nowej waluty i jej perspektyw. Wydaje si¢ jednak, ze proces
akceptacji euro wymaga czasu i przedwczesne jest wyciaganie zbyt daleko
idacych wnioskéw.

Globalizacja jest faktem i faktem jest tez potrzeba dostosowania si¢ handlu
i finanséw w wymiarze globalnym do nowego pienigdza. Euro jest waluta
przymusowa w strefie euro, ale dobrowolna poza ta strefa. Wybdr euro zamiast
innych walut zalezeé bedzie od wielu czynnikéw. Jednym z nich bedzie
niewatpliwie polityka pienigzna prowadzona w strefie euro.

Poza globalnym wymiarem wazne s aspekty regionalne. Euro i polityka
dotyczaca euro sa czynnikami majacymi duzy wplyw naregiony, ktérych wigzi
handlowe i finansowe ze strefg euro s $cisle. W takim ujeciu méwi si¢ przede
wszystkim o osiemnastu krajach Europy $rodkowej i Wschodniej, jedenastu
krajach basenu Morza Srédziemnego oraz trzynastu krajach afrykariskiej strefy
franka. Handel tych kraj6w z Unia wynosi — odpowiednio — wigcej niz polowa,
polowe i nieco mniej niz polowa catego ich handlu zagramcznego a powigza-
nia finansowe ocenia si¢ jako trochg mniej wazne niz hand]owe .

4. Wplyw na Europg Srodkowa i Wschodnia

4.1. Region na tle strefy

Region Europy Srodkowej i Wschodniej obejmuje osiemnascie krajéw,
a mianowicie trzyna$cie krajéw powstalych z rozpadu Czechostowacji, b.
Jugostawii i ZSRR oraz Albanie, Bulgari¢, Polske, Rumuni¢ i Wegry.

* Mowa o tym w publil h Banku S i Miedzynarodowego Funduszu

Walutowego, na przyklad w Global Economic Prospect.g (1999).
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Wydaje si¢ potrzebne wskazanie kilku faktéw:

- wymienione kraje przechodzg transformacje od gospodarki planowanej
centralnie do gospodarki rynkowe;j co najwyzej od dziesigciu lat, a §rednio —
pomijajac wydarzenia w rodzaju konfliktéw wewnetrznych i wojen batkari-
skich - od o§miu lat,

~ miernikiem ich ,walutowej dojrzatosci” moze byé czas od momentu
przyjecia rezimu wymienialno$ci walut wedtug Migdzynarodowego Funduszu
Walutowego, ktéry wynosi co najwyzej pie€ lat, a Srednio trzy lata, przy czym
waluty czterech krajéw jeszcze nie podlegaja temu rezimowi,

~ zosiemnastu krajéw regionu dziesigé ma status cztonka stowarzyszonego
z Unia Europejska, przy czym pieé krajéw od roku negocjuje petne cztonko-
stwo (Czechy, Estonia, Polska, Stowenia i Wegry).

Europe Srodkowa i Wschodnia dzieli od Europy Zachodniej duzy dystans,
ktéry w najog6iniejszym ujeciu wyrazaja rozmiary produktu krajowego brutto
na osobg: 28% poziomu osiagnigto w strefie euro (wedtug parytetu sity nabyw-
czej). W sumie strefa euro bedaca potega gospodarcza i obszarem stabilnosci
ma w swym sasiedztwie region bedacy pod kazdym wzgledem ,,na dorobku”.
Widac¢ to wyraZnie z poréwnania ujetego w tablicy 1.

Tablica 1. Strefa euro a Europa Srodkowa i Wschodnia

Liczba krajéw

Swiat = 100

~ produkt krajowy brutto 15,5 2,7
— eksport towardw | ustug 32,0 28
- ludnodé 49 3,1

Wazrost PKB 29 2,4

Inflacja 1,3 17,7

Zr6dto: World Economic Outlook (May 1999).

4.2. Polityka pienigzna i kursowa w regionie

W swych dazeniach do stworzenia gospodarki rynkowe;j kraje regionu przy-
jety rézne sposoby postgpowania w dziedzinie polityki pieni¢znej (cztery
réine strategie) i rézne sposoby ksztaltowania kurséw walutowych (sze§¢
mechanizméw). W praktyce dato to az dziewieé kombinacji polityki pienigznej
i kursowej zapisanych w tablicy 2.
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Tablica 2. Monetarna mapa regionu®

kurs ptynny (interwencja banku Albania

go tytko w p Moldawia
isp 1 wahari)
kurs ptynny kierowany Stowenia Czechy Biatorus
(interwencja moze zmieni¢ Rumunia
poziom kursu) Stowacja
zmienne pasmo waharh Waegry Polska

ustalone pasmo wahar w stosun- | Chorwacja
ku do statego kursu centralnego Ukraina
wahania kursu w granicach (1% totwa
w stosunku do stalego kursu *Macedonia
centralnego
izba walutowa (zobowigzanie do Bosnia
rymiany waluty krajowej *Bulgari
po stalym kursie) *Estonia
Litwa

a) brak danych o Jugostawii

« silny zwiazek z euro

Zr6dio: opracowanie wlasne na podstawie International Financial Statistics (August
1999) oraz P.R. Masson (1999).

Zaprezentowane zestawienie zostalo przygotowane na podstawie doste-
pnych informacji, co nie oznacza, ze sa one w pelni aktualne. Przyjeto tez
zasade najbardziej prawdopodobnej oceny sposobu prowadzonej polityki, co
nie oznacza, ze przedstawione interpretacje sa bezbledne. Przypisanie danemu
krajowi okre$lonej kombinacji polityki pienigznej i kursowej nie musi takze
oznaczad, ze jest ona de facto prowadzona. Poczynione zastrzezenia sa konie-
czne, aby unikna¢ sporéw natury metodycznej. Chodzi natomiast o to, zeby
sprébowaé okresli€ powiazanie poszczegéinych walut z euro.

W praktyce powiazania te moga by¢ rozluZnione wskutek rynkowych wahari
kurs6w lub decyzji administracyjnych dotyczacych kurséw. Dos¢ Scisty zwia-
zek walut krajowych z euro daje si¢ ustalié¢ w tych przypadkach, w ktérych do
niedawna byly one powiazane z niemiecka marka. Chodzi o Butgari¢, Chor-
wacje, Estonig, Macedonig i Stowenig, gdzie deprecjacja (aprecjacja) euro
powoduje analogiczny trend kurséw walut, poprawiajac (pogarszajac) konku-
rencyjnos$é.

W Polsce i na Wegrzech koszyki walutowe z euro i dolarem ograniczaja
wplyw euro na konkurencyjno$¢ poprzez kursy zlotego i forinta.
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Natomiast swobodne lub wzglednie swobodne ruchy kurséw przy braku
formalnych powigzaf z euro charakteryzuja sytuacje w Albanii, Biatorusi,
Czechach, Moldawii, Rumunii i Stowacji. Z kolei powiazania z innymi walu-
tami cechuja ruchy kurséw na Litwie, Lotwie i Ukrainie.

O Boéni i Jugostawii nie ma wiarygodnych informaciji.

Siggajac do statystyk, mozna zweryfikowaé oméwione powiazania — co
pokazuje tablica 3.

Tablica 3. Nominalne zmiany kurséw walut do euro
w I pétroczu 1999 roku w %

Litwa 93
totwa 55
Polska 2,5
Macedonia 03
Albania 0,2
Buigaria
Estonia -0,2
Waegry 0.3
Biatorus -2,5
Chorwacja 2,7
Stowenia 2,8
Czechy -4,2
Ukraina -45
Stowacja -7.5
Moldawia -18,7
Rumunia -23,7

Uwaga: liczby dodatnie oznaczajg aprecjacjg, a ujemne deprecjacje.
Zrédto: obliczenia wiasne na podstawie International Financial Statistics (August
1999).

Zréznicowanie ruchéw kurséw potwierdza zréznicowanie stosowanych me-
chanizméw kursowych i sposobéw oddziatywania na zmiany kurséw w ra-
mach tych mechanizméw w formie dostosowari rynkowych i/lub decyzji admi-
nistracyjnych. Dzialo si¢ to w okresie, gdy euro stracito okoto 10% do amery-
kafiskiego dolara.

4.3. Euro a handel i finanse

Kr6tki okres funkcjonowania euro i brak danych statystycznych nie pozwa-
laja na ocene jego wptywu na handel zagraniczny i gospodarkg omawianej

—67—



Grzegorz Wdjtowicz

grupy krajéw. Mozna jedynie zauwazy¢, ze wedlug dokonywanych wczesniej
analiz :

~ eksport krajéw Europy Srodkowej i Wschodniej do strefy euro przekracza
50% ich catego eksportu (w Polsce 57%) i stanowi okoto 16% ich PKB (w
Polsce okoto 10%),

— w przypadku wzrostu PKB w strefie euro o 1% moziiwy jest wzrost
eksportu z regionu o okoto 1% (z Polski 0 0,9%) i wzrost PKB w regionie
00,3% (w Polsce 0 0,2%).

Takie zaleznosci sugeruja duze znaczenie strefy euro dla regionu i konku-
rencyjnosci realizowanego eksportu do strefy euro. Z punktu widzenia regionu
korzystna jest taka polityka pienigzna w strefie, ktéra pobudza popyt i wzrost,
a wigc polityka niskich st6p procentowych — mozliwa przy braku zagrozefi dla
stabilnogci cen. Powodowac to moze jednak przewazajaca tendencje do depre-
cjacji euro, a w jej nastepstwie do réznych ruchéw kurséw walut w regionie,
ktére beda albo sprzyjaé eksportowi, albo utrudnia¢ eksport. W sytuacji obe-
cnej, gdy wiele krajéw ma duze deficyty obrotéw biezacych, pokusa admini-
stracyjnej dewaluacji lub rynkowej deprecjacji moze by¢ silna. Wedlug danych
zarok 1998

— Moldawia, Litwa, Lotwa, Stowacja mialy deficyty obrotéw biezacych
przekraczajace 10% PKB,

~ mniejsze deficyty, ale przekraczajace 5% PKB notowaly Estonia, Mace-
donia, Rumunia, Chorwacja, Biatoru$ i Albania,

— deficyty ponizej 5% PKB wystgpowaly wéwczas w Polsce oraz na We-
grzech i Ukrainie, a takze w Butgarii i Czechach,

— Stowenia miata zréwnowazone wplywy i wyplaty.

Aprecjacja walut w regionie, cho¢ niekorzystna z punktu widzenia krétko-
okresowych interes6w eksporteréw, moze z kolei obniza¢ ceny importu i ha-
mowaé presje inflacyjna. Praktyka pokaze, jakie scenariusze ujawnia si¢
w rzeczywistosci.

Jednoczesnie polityka niskich stép procentowych w strefie euro (a Scisle
dysparytet stép procentowych) ma wplyw na finanse, a w szczeg6lnosci na
naptyw inwestycji portfelowych oraz sktonnosé firm krajowych do zaciagania
kredytéw zagranicznych. Zjawiska te rodza liczne szanse i zagrozenia, a w su-
mie ,.dylematy polityki pienigznej w warunkach swobody przeplywu kapita-
W Aby uniknaé zagrozeii postuluje si¢ dazenie do stabilnosci makroe-
konomicznej i wyb6r odpowiedniego mechanizmu kursowego. Wybér prefe-
rowany to ptynny kurs walutowy. Przy znacznym przyplywie kapitatu dojdzie
* Szacunki wlasne na podstawie World Economic Outlook (October 1998).

** Transition Report 1999.
*s»Taki tytul ma artykul D. Rosatiego (1999).
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do nominalnej aprecjacji waluty krajowej, ktéra mozna ograniczy¢ w drodze
zmniejszenia réznicy stép procentowych w stosunku do strefy euro. Powinno
to uchroni¢ przed realna aprecjacja i pogorszeniem bilansu platniczego, a takze
ograniczy¢ przyptyw kapitatu krétkoterminowego. Inne mozliwe rozwiazanie
to zwigzanie waluty krajowej z euro. Przy wzglednie wysokiej inflacji rodzi to
niebezpieczefistwo aprecjacji i utraty konkurencyjnoéci oraz przyptywu, a na-
stepnie gwaltownego odptywu kapitatu krétkoterminowego. Natomiast
w przyszlosci zwiazek z euro jest nieunikniony dla krajéw, ktére stajac si¢
cztonkami Unii Europejskiej beda automatycznie kandydatami do strefy euro.
Wé\\‘/czas ich waluty, wchodzac do ERM 11, beda stabilizowac swe kursy do
euro . Eurorealizm powinien wigc wziaé gére zaré6wno nad euroentuzjazmem
nawotujacym do szybkiego przejScia na euro (co nie jest mozliwe, chocby ze
wzgled6éw politycznych), a takze nad eurosceptycyzmem odsuwajacym per-
spektywe przejécia na euro w przyszlo§é blizej nie okreslona” .

5. Uwagi koricowe

W dhlugim okresie waluty §rodkowoeuropejskie zastapi euro. Narodowe
polityki pienigzne i kursowe zostana zastapione polityka Europejskiego Banku
Centralnego. Jedne kraje maja jeszcze trochg, a inne sporo czasu, ale wszystkie
nie za duzo, aby nie tylko sprosta¢ wymogom stawianym kandydatom do Unii
Europejskiej i strefy euro, ale — co wazniejsze — funkcjonowaé w warunkach
nie skrgpowanej konkurencji.

Polska wraz z kilkoma krajami juz jest na tej drodze. Pozostale kraje regionu
beda zapewne nastepnymi kandydatami.

Dostosowania do skutkéw polityki pienigznej prowadzonej w strefie euro,
ktére beda nastgpowaé w poszczegblnych krajach, okaza si¢ zapewne wazny-
mi sprawdzianami ich dojrzatosci do realizowania tej polityki, gdy euro bedzie
tez ich walutg.
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Wtodzimierz Siwinski

Euro a kraje Europy Srodkowo-Wschodniej

Ustanowienie unii pienigznej pozbawito kraje cztonkowskie mozliwosci
prowadzenia samodzieinej polityki pieni¢znej, co ma znaczenie nie tylko dla
gospodarki krajéw czlonkowskich, ale takze dla krajéw trzecich. Bardzo
dobrze pokazal to w swoim referacie Pan dr Grzegorz Wéjtowicz. Warto
dodaé, ze zasady unii walutowej — mimo formalnego pozostawienia polityki
fiskalnej na szczeblu rzad6éw krajéw czlonkowskich — zmienily zasadniczo
warunki jej prowadzenia wymuszajac daleko idaca jej koordynacje, co znalazio
swéj wyraz w instytucjonalnych rozwiazaniach przyjetych w Ukladzie Am-
sterdamskim. Powotanie wspéinej waluty w unii walutowej jest z pewnoscia
wydarzeniem historycznym: po raz pierwszy kraje rozwinigte wyrzekaja sie
atrybutu uwazanego za istotna cechg suwerenno$ci paristwowej — jakim jest
posiadanie wlasnego pieniadza oraz wyrzekaja si¢ mozliwoéci prowadzenia
wiasnej, niezaleznej polityki pienigzne;.

Z drugiej strony, w najblizszym sasiedztwie Unii nastapity wydarzenia takze
nie majace swego odpowiednika w najnowszej historii, jakimi niewatpliwie s3
préby pokojowej zmiany ustrojéw politycznych, spotecznych i gospodar-
czych. Jedna z cech tych zmian jest wzrost otwarcia zewngtrznego gospodarek
kraj6éw transformujacych sie. Te dwa procesy nakladaja sig na siebie, co jest
o tyle wazne, ze przynajmniej niektére z tych krajéw aspiruja do przysziego
czlonkostwa w Unii Europejskiej — taczpie z unia walutowa. Znaczenie gospo-
darcze Unii Europejskiej dla tych krajéw jest oczywiste i dlatego naturalng
rzecza jest laczenie otwarcia gospodarczego krajéw transformujacych sig
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Europy Srodkowo-Wschodniej z ogromnym wzrostem znaczenia obrotéw
handlowych i kapitatowych z Unia Europejska. Dlatego wszelkie wydarzenia
zachodzace w Unii Europejskiej wywieraja przemozny wptyw na gospodarke
tych krajéw, wyznaczajac w duzym stopniu mozliwosci otwarcia i integracji
z gospodarkg migdzynarodowa.

Jest wigc oczywiste, ze powstanie bloku euro ma ogromne znaczenie dla
tych krajéw. Poniewaz utworzenie unii walutowej jest zjawiskiem nowym i,
jak zaznaczylem, nie majacym precedensu, a poza tym wciaz jeszcze tworza-
cym sie, stad jego implikacje — zwlaszcza diugo- i Sredniookresowe — s3
empirycznie niewiadome i moga byé formulowane jako przypuszczenia teo-
retyczne, bez nalezytego wsparcia badaniami empirycznymi.

Referat dra Wéjtowicza znakomicie pokazat instytucjonaine uwarunkowa-
nia tych implikacji oraz prawdopodobny mechanizm wptywu i mozliwe skutki.
Z punktu widzenia analizy implikacji zewngtrzaych bardzo wazna jest konsta-
tacja, podkreslona przez dr Wéjtowicza, iz celem polityki pienigznej na pewno
nie bedzie kurs walutowy euro, ktérego ksztattowanie bgdzie wypadkowa tej
polityki — a nie parametrem §wiadomie ksztattowanym. Polityka moze by¢
zorientowana na osiagniccie okreslonego niskiego wskaZnika inflacji, badZ na
agregaty pieniezne, badZ na stope procentowa — lecz nie na kurs walutowy.
Polityka ta wydaje sig obecnie zorientowana wyraznie na wskaznik inflacyjny
(tzn. utrzymanie bardzo niskiej, praktycznie bliskiej zeru, inflacji), z jedno-
czesnym monitorowaniem innych wskaznikéw, wéréd ktérych agregaty pie-
nigzne odgrywaja duza rolg — jednak brane s3 pod uwage takze wskaZniki
aktywnosci gospodarczej.

By¢ moze poczatkowa nieoczekiwana deprecjacja euro w stosunku do,
przede wszystkim, dolara, franka szwajcarskiego i niekt6rych innych walut
jest brana pod uwage przy polityce pienigznej, ale na pewiio nie stanowito to
zasadniczego argumentu dla jej zmiany.

Dlugookresowe skutki powotania unii walutowej bgda dla krajéw transfor-
mujacych si¢ raczej korzystne. Wprowadzanie euro nie jest celem samym
w sobie, lecz jest §rodkiem do zwigkszenia stabilizacji makroekonomicznej
krajéw Unii i stworzenia korzystniejszych warunkéw wzrostu gospodarczego.
Jesli tak sie stanie — to wyzszy wzrost gospodarczy krajéw czionkowskich
wywrze korzystny wptyw na ich handel zagraniczny, co odbije si¢ korzystnie
na mozliwosciach eksportowych krajéw trzecich, w tym takze transformuja-
cych sig. Powinno.to utatwié otwieranie si¢ gospodarek tych krajéw. Z drugiej
strony wszakZe jest teoretycznie mozliwe, ze wzrost konkurencyjnosci rynku
Unii poprawi pozycje przedsigbiorstw unijnych, co negatywnie odbije si¢ na
mozliwosciach eksportowych krajéw trzecich, nie poddanych tym efektom.
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Wydaje si¢ jednak, ze taczne efekty kreacji i przesunigcia handlu beda raczej
korzystne takze dla krajéw trzecich.

Szybszy wzrost gospodarczy w Unii (je§li rzeczywiScie nastapi) powinien
zwiekszy¢ takze oszczgdnosci i obnizyé stopy procentowe, a wobec tego zwie-
kszy¢ przeplywy kapitalowe. Og6lnym efektem powotania unii walutowej
bedzie takze dalsze znoszenie i tak juz mocno zredukowanych barier dla
przepltyw6w kapitatu oraz pogiebienie rynku kapitalowego. Wsp6ina polityka
takze zmniejsza premie za ryzyko: juz dzisiaj rynki kapitatlowe takich krajéw
jak Hiszpania, Wiochy, nawet Francja sa uwazane za pewniejsze, niz przed
wprowadzeniem euro. W miarg jak cala strefa bedzie postrzegana jako jeden
region moze to zwigkszy¢ zewnetrzne przeptywy Kapitatu, jesli inwestorzy
beda dazyli do utrzymania dywersyfikacji ryzyka i stép zyskowno$ci —
a w miejsce poprzednio odrebnych rynkéw krajéw cztonkowskich zaczna
dywersyfikowac swe portfele i zwigkszaé lokaty w krajach trzecich.

W sumie uwaza sig, ze szybszy wzrost i wigksza stabilno§é krajéw unii
zwigkszy przeptyw kapitatu, co moze mie¢ kapitalne znaczenie dla regionu
$rodkowo-europejskiego. Naptyw kapitatlu moze sta¢ si¢ istotnym uzupetnie-
niem oszczgdnosci krajowych i stworzyé mozliwosci przyspieszenia wzrostu
gospodarczego tych krajéw zwiaszcza, jesli ten ewentualnie zwigkszony na-
ptyw odbywatby si¢ w formie inwestycji bezposrednich.

Istnienie stabilnego obszaru krajéw rozwinigtych moze mieé takze znacze-
nie dla krajéw sasiednich jako czynnika stabilizujacego, co ma szczeg6lne
znaczenie wobec pojawiajacych si¢ kryzyséw walutowych. Wynikato zewen-
tualnego przyjecia standardéw polityki pienigznej, a takze standardéw insty-
tucjonalnych przez kraje dazace do przystapienia do Unii.

W krétkim okresie istnieje jednak ryzyko powstawania krétkookresowych
zaki6ceri, ktére nie wiadomo jak beda niwelowane w sytuacji, gdy kraje
cztonkowskie nie moga reagowad wlasna polityka pieni¢zna, nie moga amor-
tyzowaé tych zakiéceri przez zmiany kursowe, a takze maja ograniczone
mozliwosci prowadzenia polityki fiskalnej. Dotyczy to zwtaszcza sytuacji tzw.
zaklé6eeri asymetrycznych, tzn. dotykajacych tylko pewien obszar Unii, a za-
razem nie wystepujacych w innych obszarach, badz tez zakl6cert pojawiaja-
cych, lecz catkiem przeciwnych. Wystapi¢ wéwczas moze sprzeczno$¢ w po-
stulowanych reakcjach polityki pienigznej dla réznych obszaréw Unii, co
stworzy nierozwiazywalny dylemat dla tej polityki. Taka sytuacja wystapita
w latach 1992/93, doprowadzajac do ogromnych komplikacji w Europejskim
Systemie Monetarnym — praktycznie do koniecznosci odejscia od jego zasad.
Z drugiej strony uwaza si¢, ze szansa wystapienia asymetrii zaki6cen jest
mniejsza po zastosowaniu wsp6lnej polityki pienigznej (dotyczy to zwlaszcza

—73—



Wiodzimierz Siwiriski

zakl6cefi pienieznych). Wynikatoby z tego, ze unia walutowa powinna chroni¢
przed taka asymetria, oddalajac niebezpieczetistwa istotnego dylematu wsp6l-
nej polityki pienigznej.

Takie problemy moga zwigkszyé wahania kursu euro. Z punktu widzenia
krajéw transformujacych si¢ — zmiany kursu moga wywiera¢ wptyw w zalez-
nosci od systemu kursowego tych krajéw. Dr Wéjtowicz bardzo przejrzyscie
przedstawit palete istniejacych rozwiazari systeméw kursowych. Jednoczesnie
bardzo wyraZnie pokazal mechanizm powiazania poszczeg6inych walut z eu-
ro. Pamigtajac o tych powiazaniach i wynikajacych stad réznicach w reakcjach
poszczegblnych krajéw, mozna jednak sformulowaé pewne ogélne zasady
wplywu zmiany kursu euro na sytuacje omawianych krajéw.

Zmiana kursu euro moze, przede wszystkim, wptywac na terms of trade. Na
przyklad: aprecjacja euro moze mie¢ negatywny wplyw na terms of trade
w tych krajach, ktére importuja wigcej z Unii, szczeg6lnie wyrobéw przemy-
stowych, a eksportuja wiccej do krajéw spoza Unii, szczegbinie wyrobéw
mniej przetworzonych. W tej sytuacji wzrostyby krajowe ceny towaréw im-
portowanych, a spadly krajowe ceny towaréw eksportowanych. Staby euro
moze zwickszy¢ np. ceny importowanej energii, ktérej ceny denominowane sa
zazwyczaj w dolarach. Wobec do$¢ zblizonych udziatéw eksportu i importu
Unii w obrotach wigkszosci tych krajéw (zreszta bardzo wysokich) efekt ten
nie wydaje sig istotny.

Wieksze znaczenie zmiana kursu euro moze miec dla obstugi diugu zagra-
nicznego. Dane wskazuja, ze w wigkszodci tych krajéw udziat wptywéw
z eksportu do krajéw Unii w ogélnym eksporcie jest znacznie wigkszy, niz
udziat ich dtugu denominowanego w euro w stosunku do dlugu denominowa-
nego w dolarach i innych walutach. Wahania kursu euro potencjainie moga
mied tutaj doé€ duze znaczenie (deprecjacja euro podrazakoszty obstugi dtugu,
aprecjacja euro odpowiednio zmniejsza koszty). W tym przypadku ewentualne
negatywne skutki zmiany kursu euro mozna zamortyzowad przez odpowiednie
operacje na rynku kapitalowym, ktére dostosowatyby strukture diugu do
aktualnych zmian kurs6w euro i walut, w ktérych w wiekszosci denominowa-
ny jest diug.

Niemozno$¢ reagowania wewnatrz unii walutowej przez zmiany wydatkéw
(polityka pienigzna i fiskalng) dla odrgbnych regionéw lub krajéw cztonko-
wskich oraz brak mechanizmu kursowego wewnatrz obszaru powoduje, ze
procesy dostosowawcze reagujace na powstate zaki6cenia w wigkszym sto-
pniu beda zalezaly od elastycznosci rynkéw débr i ustug oraz od czynnikéw
produkcji, w tym takze od rynku pracy. Mechanizm tych rynk6w musi catko-
wicie przejaé cigZar tych dostosowar. Wydaje si¢, ze ten warunek nie jest
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spetniony dla rynku pracy. Jak ocenia sig, wystepuja tam znaczne op6Znienia
i przeszkody w dostosowaniu rynku pracy, ktére krepuja procesy dostosowaw-
cze. Obecnie w krajach Unii utrzymuje si¢ bardzo znaczne bezrobocie. Stano-
wi ono potencjalne zagrozenie nawet dla powodzenia procesu tworzenia unii
walutowej. Brak mozliwosci odrebnej dia poszczeg6lnych krajéw reakcji
polityki gospodarczej moze zniecheci¢ niektérych czlonkéw do wspélnej
polityki na szczeblu Unii, lub/i — co jest wazne z perspektywy krajéw preten-
dujacych do czlonkostwa — moze wywolaé opory do powigkszania Unii
Europejskiej w obawie przed konkurencja tadszej sity roboczej. Moze to
stanowi¢ istotne niebezpieczeristwo w procesie staraii o czlonkostwo krajéw
Europy Srodkowo-Wschodniej, w ktérych poziom plac jest znacznie nizszy
niz w krajach Unii (nawet tych biedniejszych). Te ostatnie moga postrzegaé
kwesti¢ poszerzenia Unii szczeg6lnie jako niebezpieczeristwo dla utrzymania
wiasnego poziomu zatrudnienia. Skfonnosci do takiego stanowiska moga by¢
dodatkowo zaostrzone przez utrzymujace sie wysokie bezrobocie w krajach
Unii, przekraczajace $rednio 10% sity roboczej. Zjawiska te moga wywotaé
reakcje protekcjonistyczne. Wzmozona konkurencja na rynku pracy oraz
rynku wyrobéw praco-intensywnych, zwlaszcza tych wymagajacych pracy
mniej wykwalifikowanej, moze stanowi¢ zagrozenie dla pewnych grup pra-
cowniczych krajéw cztonkowskich, ktére moga tatwiej organizowaé wptywo-
we lobby i wywieraé wptyw na politykéw, od ktérych beda zalezaty ostateczne
decyzje. Zagrozenie dla decyzji o rozszerzeniu Unii jest tym bardziej istotne,
2e — jak dotad —decyzje te wymagaja jednomys$lnoéci, ktérej osiagniecie wcale
nie musi nastapic.

Podsumowujac: o ile dtugookresowe skutki wprowadzenia euro wydaja sie
korzystne takze dla kraj6w transformujacych sie i raczej sprzyjaja ich otwie-
raniu si¢ na zewnatrz — o tyle w krétkim okresie, a nawet $rednim — moga
wystapi¢ zjawiska negaty wne, ostabiajace mozliwosci otwarcia zewnetrznego.
Takze w przypadku wystapienia zaktécen niesymetrycznych i pewnej bezrad-
nosci polityki na szczeblu unii walutowej wobec tych zakiéeen — moze dojéé
do oslabienia zgody krajéw czlonkowskich na powigkszanie ugrupowania, co
oddalitoby proces integracji z gospodarka miedzynarodowa omawianej grupy
krajéw. W dajacej si¢ przewidzie¢ przysziosci, Unia Europejska bedzie stano-
wita gléwny obszar, od ktérego zalezy proces otwierania si¢ gospodarek
krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej.
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Euro i jego wptyw na system monetarny i bankowy
w Europie Srodkowej i Wschodniej

Diugofalowy wymiar zmian w sferze monetamnej:

1. Czlonkostwo w strefie euro jest dla krajéw bedacych w trakcie transfor-
macji gospodarczej niezwykle atrakcyjne — jako dtugofalowy cel ich polityki.
Szale réwnowagi zalet i wad tego czlonkostwa spornie przechylaja sie na
korzy§¢ wstapienia do Europejskiej Unii Monetarnej. Nowi cztonkowie Unii
Europejskiej pragna sta¢ si¢ cze$cia centrum (z powod6éw ekonomicznych, jak
i pozaekonomicznych). Postepujace przenikanie obszaréw peryferyjnych
przez obszary centrum ostatecznie prowadzi do spetnienia wymogéw optymal-
nego obszaru walutowego wewnatrz rozszerzonego bloku. Patrzac realistycz-
nie, pozostaja zagrozenia — na przykiad mozliwo$é wystapienia szok6w asy-
metrycznych i inne potencjalne Zrédta trudnosci. Niemniej, poniewaz bedzie
wystarczajaco duzo czasu na wprowadzenie rewizji i poprawie staboéci me-
chanizméw Europejskiej Unii Monetarnej, przed rozszerzeniem czlonkostwa
bloku euro nastapia prawdopodobnie znaczne usprawnienia i prawdopodobnie
pewne istotne Zrédia niebezpieczeristwa dla krajéw Europy Srodkowej rozply-
ng si¢ w okresie przejsciowym.

2. Dtugofalowy cel przystapienia do Europejskiej Unii Monetarnej oraz
zastapienia waluty narodowej waluta euro nie wymaga Zadnej zasadniczej
zmiany charakteru calo§ciowej strategii transformacji. W gruncie rzeczy —daje
dodatkowy impuls i wzmaga potrzebe przeprowadzenia gruntownej reformy
sektora monetarnego i bankowego w celu przezwycigzenia inflacji, zapewnie-
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nia petnej wymienialnosci walut oraz wzmocnienia sprawnofci i stabilnosci
sektora bankowego. Diugofalowy cel wstapienia do Europejskiej Unii Mone-
tarnej podnosi poprzeczke trudnosci poprzez narzucenie dodatkowych obcia-
zefl, stosowanie ostrzejszych standard6w oraz przez wymég spetnienia ich
wezeéniej (ciagle znaczenie kryteriéw z Maastricht) w celu uzyskania dostgpu
do europejskich zasobéw kapitatu i technologii oraz korzystania z ogromnego
Jednolitego Rynku.

3. Przylaczenie sig do Europejskiej Unii Monetarnej mozna réwniez uwazaé
za najskuteczniejsze zabezpieczenie przed potencjainym niebezpieczeristwem
pozostania w izolacji w obliczu globalnego rynku kapitatowego. Przylaczenie
sie, mimo catkowitego otwarcia na §wiat zewngtrzny, ztagodzi wplyw mozli-
wych Zrédet destabilizacji (na przyklad: ,goracy pieniadz” przeplywajacy
w obie strony). Z potencjalnymi zagrozeniami konfrontowa¢ si¢ bedziemy
wsp6lnie z krajami partnerskimi, zachowujac korzysci ptynace z wielkiego
obszaru handlowego — nie narazonego na ryzyko kurséw wymiany, czy inne
niedogodnosci zwigzane z walutg krajowa.

4. Podstawowe zadania w sferze bankowosci centralnej w oparciu o system
bankowosci 2-tier mozna uznac za juz wykonane ~ dotyczy to nastgpujacych
kwestii: statusu banku centralnego w ramach instytucjonalnego systemu pafi-
stwa, jego autonomii (gwarantowanej przez Konstytucje) oraz wolnosci od
presji zewnetrznych, sposobu, w jaki wybierany jest prezes i rada wykonaw-
cza, sposobu zarzadzania bankiem centralnym, prowadzenia polityki monetar-
nej przez Rade Polityki Monetarnej, narzedzi i procedur polityki monetarne;j,
zakazu wykorzystywania kredytu banku centralnego do celéw finansowania
deficytu budzetowego, pulapu prawnego nalozonego na wielkos§¢ zadtuzenia
publicznego zgodnie z odpowiednim kryterium fiskalnym Traktatu z Ma-
astricht, itd. Ostatnio wykonano wiele prac majgcych na celu dopasowanie
podstawowych standardéw w sferze bankowosci centralnej w Polsce do in-
strument6w i procedur Europejskiego Banku Centralnego. To samo odnosi sig
do strategii krajowych bankéw centralnych w tej dziedzinie. Narodowy Bank
Polski zaprzestat stosowania instrument6w polityki monetamej w formie agre-
gatéw monetarnych (bezposrednie cele typu ilociowego), z ktérymi przez
jaki$ czas eksperymentowal. Zamiast nich wprowadzil wyznaczanie celéw
bezposredniej inflacji — co jest strategia zgodna, chociaz nie do korfica identy-
czna, ze strategia prowadzona przez Europejski Bank Centralny (kt6ry stosuje
potaczenie r6znych strategii do osiagnigcia tego samego celu). Cel polityki
monetarnej banku centralnego zostat zdefiniowany réwniez w podobny spo-
s6b. Okreslono go jednoznacznie jako utrzymanie stabilizacji poziomu cen.
Dlatego tez zadanie dopasowania naszej bankowosci centralnej (jej struktury,
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instrumentéw i dziatari) do standard6w funkcjonujacych w bloku euro mozna
zasadniczo uznac za juz wypetnione.

5. Zadania, ktére jeszcze nalezy wykonaé w tej sferze, to przede wszystkim:

- stale obnizenie inflacji do poziomu niskiej, jednocyfrowej wielkosci oraz
praktycznaimplementacja przyjetego juz (zliberalizowanego) prawa wymiany
walutowej, co mogloby postuzy¢ jako kamiefi wegielny dla petnej wymienial-
no&ci, zgodnie ze standardami europejskimi oraz

— zadanie (oczywiscie znacznie trudniejsze) zmiany prawa finansowego
i zaleznych w duzej mierze od niego — fundamentéw ekonomii.

Krétkoterminowy wymiar reformy w sferze monetarnej:

6. Istnienie bloku euro, poza tym, iz stanowi dlugofalowy cel dla krajéw
transformacji ustrojowej, a w szczeg6lnosci — istnienie zewngtrznej strefy euro
(Europejski System Monetarny, wersja II) — zapewnia bardzo potrzebne po-
tencjalne ramy referencji, co moze by¢ pomocne w zakorzenianiu stabilizacji
przysziej waluty cztonka Unii Europejskiej. Fakt ten moze réwniez byé po-
mocny w dziataniach majacych na celu zapobieganie mozliwym zaki6ceniom
w okresie przejSciowym. Obecnie obserwowane problemy monetarne w Pol-
sce — odnowienie presji inflacji i chwiejno§é kurséw wymiany — dobrze ilu-
struja charakter probleméw, jakie nalezaloby rozwigzad, jesli Polska zdecyduje
si¢ potaczy¢ swoja walute z ecu-euro w terminie wczesniejszym — zamiast
przylacza¢ ja do koszyka o donioslej wadze przypisywanej dolarowi amery-
kariskiemu. Negocjowane (czy nawet jednostronne) potaczenie z euro, w sze-
rokim pasmie dopuszczalnej fluktuacji wynoszacym +/- 15%, bytoby lepsze,
wedlug mnie, niz obecne ustalenia (petzajacy parytet w podobnym pa$mie —
z deklarowanym zamiarem uptynnienia waluty na nieokreslony okres, przed
faktycznym dotaczeniem do Europejskiego Systemu Monetarnego po uzyska-
niu czlonkostwa Unii Europejskiej).

Konsekwencje powstania bloku euro dla sektora bankowosci komercyjnej:

7. Przeprowadzono gruntowny instytucjonalny przeglad sektora ustug fi-
nansowych, wiaczajac sektor bankowosci komercyjnej, w celu: umocnienia
£0, uczynienia bardziej bezpiecznym, bardziej skutecznym, wlasciwie regulo-
wanym i wladciwie nadzorowanym. Giéwnym wyzwaniem oraz przyczyna
tego przegladu byto przygotowanie podstaw na jego otwarcie oraz na oddzia-
tywanie wolnego dostepu dla zagraniczaych instytucji finansowych i wolnego
handlu transgranicznego w zakresie ustug finansowych. Instytucjonalnie pol-
ski sektor bankowosci jest juz dobrze zaawansowany pod wzgledem formalne;j

i praktycznej implementacji postanowied prawa bankowego Unii Europej-

skiej. Znaczne postepy poczyniono w restrukturyzacji i prywatyzacji bank6w,
poprawiajac jako$¢ portfela pozyczek i wzmacniajac baze kapitatu w celu
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zabezpieczenia podstawowej wyptacalnosci bank6w. Nadal niewystarczajace
sa postepy w sferze bezposrednio odpowiedzialnej za skuteczno$¢ i zyskow-
no$¢ bankowosci. Potrzebna jest dalsza modernizacja, restrukturyzacja,
usprawnienie technik oceny kredytu oraz procedur przyznawania kredytu,
zmniejszenie liczebnosci personelu, redukcja kosztéw oraz — ogélnie — takie
poprawienie jakosci i zakresu §wiadczonych ustug, by sektor bankowosci byt
w stanie sprostaé wyzwaniom konkurencji w warunkach otwarcia wymagane-
go przez przyszte czionkostwo w Unii Europejskiej.

8. Powstanie euro jest decydujacym czynnikiem wysitkéw majacych na
celu usprawnienie skutecznosci systemu ptatnosci, wiaczajac wysitki zmierza-
jace ku rozszerzeniu zakresu uzywania elektronicznych $rodk6w telekomuni-
kacji i mechanizméw transferu, ktérych ostatecznym celem jest to, by sektor
stal si¢ w pelni rozwinigtym cztonkiem systemu TARGET.

9. Powstanie euro oraz unii monetarnej, do ktérej, miejmy nadzieje, Polska
dotaczy kiedy§ w przysziosci, wzywa do konfrontacji oraz do sprostania
trendom rozwoju sektora, takim jak spotykane obecnie w Europie Zachodniej
(whaczajac fale fuzji i przeje¢ i ostatecznie, by¢ moze relatywne, skurczenie
sie udzialéw bankowosci komercyjnej w portfelu ustug finansowych); wyzwa-
nie, ktére wymaga zachowar przystosowawczych w formie wzmozonych
wysitkéw ukierunkowanych na modernizacje i zwigkszenie konkurencyjnosci.

Jan Solarz

Wptyw euro na funkcjonowanie bankéw w Polsce

Wstep

Wprowadzenie euro do paristwa trzeciego, nie bedacego cztonkiem Unii
Europejskiej, jest procesem réznigcym sig istotnie od wprowadzania wsp6lnej
waluty w krajach czlonkowskich Unii Gospodarczo-Walutowej oraz w kra-
jach cztonkowskich UE, ktére od Unii Gospodarczo-Walutowej maja czasowe
odroczenie. Wigkszos¢ publikacji natemat zmian funkcjonowania bankéw pod
wptywem euro dotyczy nastgpstw euro dla zachodnioeuropejskich instytucji
finansowych i gospodarki. Jesli zatem pragnie sie opisa¢ wplyw euro na banki
komercyjne w kraju transformujacym swoja gospodarke oraz negocjujacym
warunki wstapienia do UE, to nie mozna w petni korzystaé z wnioskéw zagra-
nicznych ekonomistéw dotyczacych wielkiej innowacji finansowej, jaka jest
euro. Na przyktad — amerykaiiscy ekonomisci sadzili poczatkowo, ze Europa
nie jest w stanie pokonac sit od$rodkowych i wprowadzié¢ wspélny pieniadz.
Pé6Znicj zas, w obliczu fakt6w i ostatecznych dat, oceniali, ze narodziny wspél-
nej waluty wywotaja niekorzystne zjawiska w gospodarce §wiatowej. Swdj
poglad opierali na fakcie, iz eurosystem nie spetniat warunkéw optymalnego
obszaru walutowego. Obecnie zmiany kursu wymiennego euro sktonni sa
uznaé za dowéd swoich racji. Dla zwolennikéw integracji europejskiej jest to
jedynie przejaw réznic w fazach cyklu koniunktury gospodarczej.

Ekonomisci zatrudniani przez banki krajowe nie moga sobie pozwoli¢ na
tak wielka doze sceptycyzmu, jaka prezentuja amerykariscy eksperci. Udziat
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Polski w Unii Europejskiej lezy w jej Zywotnym interesie narodowym. Pozo-
stawanie poza tak silnym regionalnym ugrupowaniem gospodarczym w dobie
globalizacji jest niebezpieczne, gdyZ oznacza osamotnienie w obliczu narasta-
jacych zaburzeti na migdzynarodowych rynkach finansowych.

Poszukujac odpowiedniej dla Polski perspektywy opisu wprowadzaniaeuro,
uznano, ze musi by¢ ona wielowymiarowa, bez ograniczania si¢ do sporu
migdzy optymistami a pesymistami na temat roli euro jako pienigdza §wiato-
wego, konkurenta dolara na §wiatowych rynkach finansowych. W naszych
realiach najwazniejsze jest to, Ze na proces poglebiania i rozszerzania integra-
cji europejskiej naklada si¢ réwnie istotny proces zmiany w zarzadzaniu stra-
tegicznym bankéw: od orientacji na masg zysku —do orientacji na stopg zwrotu
z kapitatu.

Oddziatywanie euro na banki pafistwa trzeciego splata si¢ wielowymiarowo
ze zmiang strategii konkurowania w krajowym sektorze bankowym. Przed-
miot analizy wymaga ujecia go w ramy pozwalajace na skoncentrowanie
uwagi na wzajemnych powiazaniach pomigdzy nastgpujacymi wymiarami
nastepstw euro: czasem i cyklem zycia innowacji finansowej oraz stadiami
zarzadzania strategicznego w bankach komercyjnych.

1. Wplyw euro na strategie zarzadzania bankami

1.1. Czas

Harmonogram wprowadzania Unii Gospodarczo-Walutowej zawarty zostat
w Traktacie z Maastricht. Zaklada on, ze okres przejsciowy — od wyznaczenia
pafistw wchodzacych w skiad Unii Gospodarczo-Walutowej i wprowadzenia
euro bezgotéwkowego do wprowadzenia euro gotéwkowego — zakoriczy sig
zdniem 31 grudnia 2001 roku. NajpéZniej w ciagu dwéch miesigcy od tej daty
ma by¢ dokonana wymiana gotéwki z waluty krajowej na euro dla 11 paristw
uczestniczacych w Unii Gospodarczo-Walutowej. Po 1 lipca roku 2002 euro
gotéwkowe i bezgtéwkowe bedzie jedyng wsp6ing waluta Eurosystemu.

Harmonogram wchodzenia Polski do Unii Europejskiej jest znany w ogdl-
nych zarysach. M6wi on, ze do dnia 31 grudnia 2002 roku Polska bedzie
technicznie gotowa do cztonkostwa w Unii Europejskiej. Udziat Polski w Uni
Gospodarczo-Walutowej, w zaleznosci od przyjetego scenariusza, miesci si¢
pomigdzy 1 stycznia 2005 roku jako data najwczesniejsza - a 1 stycznia 2008
roku jako data najp6Zniejsza.

Doprowadzenie do poréwnywalnosci harmonogram6w wprowadzania euro
UE i Polski wymaga przyjecia umownego podziatu na okres krétki, $redni
i dtugi. I tak — przez krétki okres rozumiemy czas do 1 stycznia 2001 roku,
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Jjako okres $redni: do 31 grudnia 2002, za$ jako okres dtugi: czas do 1 stycznia
2005 roku.

1.2. Nowatorstwo euro

Euro nie jest kolejng waluta krajowa. Jest to wielka innowacja finansowa nie
majaca analogii historycznej. Préby jej por6wnywania do historycznych juz
unii walutowych sg bardzo utomne. Nowatorstwo euro moze byé rozpatrywane
w ujeciu rzeczowym, atrybutowym i czynno$ciowym.

W ujeciu rzeczowym podkresla sig, ze euro wystepuje w formie bezgot6w-
kowej zanim przybierze forme eurogotéwki.

Ujecie atrybutowe zwraca uwage na poglebiajaca sie integracje gospodarcza
jako przestanke realizacji unii walutowej. Wspélna waluta oparta jest na wielu
ztozonych mechanizmach nie wystepujacych w paristwach narodowych czy
federacyjnych. Euro ma zatem atrybuty, ktérych pozbawione sa waluty krajo-
we. Jest to wsp6lna waluta 11 paristw z odmienng struktura gospodarcza, faza
cyklu koniunkturalnego i wrazliwoscia na szoki asymetryczne.

W ujeciu czynnosciowym euro jako innowacji finansowej zwraca si¢ uwage,
2e jest to proces bardzo starannie zaprogramowany, majacy swoje fazy i etapy
oraz instytucje odpowiedzialne za realizacje zadad, kazdej z wyr6znionych
czynnoSci.

Uznanie euro za innowacja finansowa znacznie rozszerza mozliwosci
usprawnienia zarzadzania procesem jego rozpowszechnienia. Wiele ze zna-
nych prawidlowosci dyfuzji innowacji moze znaleZ¢ zastosowanie do opisu
nastgpstw euro dla krajéw transformujacych sie. Sa wsréd nich: opér wobec
nowego oraz wahadto poparcia dla zmian.

2. Wplyw euro na funkcjonowanie instytucji kredytowych w Polsce

Zasygnalizowane wcze$niej analitycznie wymiary opisu wplywu euro na
banki w Polsce stanowia pewne uproszczenie ztozonych zmian dokonujacych
si¢ w funkcjonowaniu bankéw. Uproszczenie to jest niezbedne, by uchwycié
gtéwne tendencje zmian bez zagubienia si¢ w wielu technicznych szczegétach.
Mogg one przestonic¢ tendencje zmian o znacznie wigkszym cigzarze gatunko-
wym. Wiadomo bowiem, ze banki poniosly znaczne naklady na zmiang
oprogramowania oraz utracity wiele dochod6éw z rozliczania operacji handlu
zagranicznego w walutach krajéw Unii Gospodarczo-Walutowej. W bankach
istnieje wigc znaczna doza niechgci wobec nowej waluty. Zadaniem kadr
zarzadzajacych w bankach jest zapobiezenie, by kosztéw tych nie przerzucono
na klienta korzystajacego z rozliczefi w euro.
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Schemat 1. Wplyw euro na jakos$¢ zarzadzania instytucjami

kredytowymi w Polsce w czasie
q B zaufania | G lizacja sektora | Stabilizacja rynkéw
: do euro finansowego finansowych
Optymainy kurs euro Przejrzystoéé cen Obnizka kosztéw
transakcyjnych
Upc i Zwi i Absorbowanie
prowiziji z tytutu konkurencyjnosci szokow
przewalutowania asymetrycznych

Pierwszym przekrojem analizy wplywu euro na jako§¢ zarzadzania bankami
w Polsce jest czas. W krétkim okresie sprawa kluczowa staja si¢ marze za
zamiang walut paristw Unii Gospodarczo-Walutowej. Bank centralny paristwa
trzeciego nie dysponuje narzedziami pozwalajacymi na zapobiezenie pobiera-
nia marz od zamiany bezgotéwkowych walut paristw Eurosystemu. Réwniez
kontrola marz zamiany walut tych paristw na zlotego jest utrudniona przez brak
stosownych regulacji prawnych. Jedynie presja konkurencji moze nauczy¢
kierownictwo bankéw, ze wyludzanie pienigdzy do klientéw za kalkulacje
dwéch walut w formie bezgotéwkowej — stanowiacych wyrazenie utamkowe
wspélnej waluty — jest nie tylko nieetyczne, lecz réwniez szkodliwe dla
interes6w banku w kraju ubiegajacym si¢ o cztonkostwo w Unii Europejskiej.
Banki pozbawione cnoty myslenia diugofalowego moga wykorzysty wac zwy-
czaj méwienia np. o kursie marki niemieckiej do zlotego, aby przy wymianie
obu walut pobiera¢ marze do 2 punktéw procentowych. Dlatego od | stycznia
1999 r. nalezy unika¢ postugiwania si¢ zwyczajowym okresleniem: kurs marki
niemieckiej. Nalezy méwi¢ o przeliczniku, ktérego warto$¢ nie powinna by¢
wykorzystywana do rozliczef migdzybankowych.

Do walki z patologicznie odmiennymi poziomami marz bankowych przy
wymianie banknotéw walut krajéw tworzacych Eurosystem w Unii Europej-
skiej wykorzystano ustawodawstwo antymonopolowe. Z inicjatywy Komisji
Europejskiej przeprowadzono w 6 bankach paiistw Unii Gospodarczo-Walu-
towej inspekcje na miejscu w celu ustalenia czy wystepujaca réznica w pozio-
mie pobieranych marz pomigdzy poszczeg6lnymi krajami nie jest wynikiem
zmowy monopolistycznej pomigdzy bankami. W pogoni za zyskiem moze
bowiem dojé¢ do zlamania zasad dobrej praktyki bankowe). Zasady te naka-
zywaly nie pobieranie marz za przeliczenie walut oraz wyraine obnizenie
prowizji za wymiang gotéwki krajéw tworzacych Eurosystem.

W krétkim okresie ujawniaja si¢ w gospodarce koszty alternatywne wpro-
wadzenia euro — w postaci wyrzeczenia sig polityki kursowej jako instrumentu
przywracania réwnowagi gospodarczej. Wprowadzenie euro zachecito wladze
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monetarne w Polsce do przejécia do systemu plynnego kursu walutowego,
atym samym odejécia od uprzedniego oglaszania skali dewaluacji ztotego oraz
bezwarunkowej interwencji na rynku walutowym. Uptynnienie kursu to dzia-
tanie prowadzace do zwigkszenia presji konkurencyjnej na przedsigbiorstwa
uczestniczace w handlu zagranicznym. Przed dziataniem na wewnetrznym
rynku europejskim musz3 si¢ one nauczy¢ jak zapobiegaé wystapieniu ryzyka
kursowego we wiasnej dziatalnosci.

W $rednim okresie w centrum uwagi decydentéw staje sprawa kursu euro
do dolara. Jedni sa za tym, aby euro bylo silne, inni pragna pobudzenia
koniunktury eksporteréw przez deprecjacje euro. Trudno jest ustalié, jaki kurs
euro jest optymalny z punktu widzenia krajéw w transformacji ustrojowej,
aspirujacych do UE. Relatywne zamknigcie sig fortecy europejskiej na wptywy
gospodarki $wiatowej po wprowadzeniu euro moze by¢ zréwnowazone przez
zagwarantowanie przejrzystosci cen i ptac w Eurosystemie. Dotychczasowe
dziatania w tym zakresie sa bardzo ograniczone i nadal klient ma trudnosci
z poréwnaniem ofert wyrazonych w réznych walutach oraz przy zastosowaniu
odmiennej koncepcji zaokraglania cen. Jedynie europejski rynek kapitatowy
od pierwszego dnia wprowadzenia waluty wspélnej jest w petni przejrzysty.
Denominowanie w euro dotychczas emitowanych papieréw wartosciowych
oraz odejscie od pomiaru ryzyka kraju na rzecz ryzyka branzy stanowia
elementy nowej organizacji europejskiego rynku kapitalowego. Pojawiaja si¢
przestrogi, ze zamiast ryzyka walutowego pojawi si¢ w Eurosystemie arbitraz
ratingu obligacji skarbu paristwa poszczeg6inych krajéw UE. Jego wystapienie
mogloby integracje europeiska rozsadzic¢ od wewnatrz.

Konserwatyzm bank6w dziatajacych na wsp6lnym rynku nakazuje im w ob-
liczu tego rodzaju zagrozeii op6Znianie przejScia na wykazywanie cen oferty
ustug w euro. Banki Eurosystemu przez polityke zwlekania z konfrontacja
cenowy ustug dzialaja na swoja szkode. Cze$é klientéw bedzie korzystata
z jednolitego europejskiego rynku kapitalowego, aby pozyskaé $rodki finan-
sowe bez jakiegokolwiek posrednictwa bankéw. Presja na obnizke kosztéw
transakcyjnych ma charakter obiektywny i wynika ze zwigkszenia presji kon-
kurencyjnej na klientéw banku. Jesli pragnie si¢ utrzymac dobrych klientéw —
to trzeba im poméc w walce z wytwércami dzialajacymi zaréwno w skali
globalnej, jak i regionalnej.

W diuzszej perspektywie nie uda si¢ uniknaé globalizacji rynkéw finanso-
wych i umiedzynarodowienia wytwarzania. Nasilona wspétzalezno$¢ pomig-
dzy centrami finansowymi $wiata rodzi nowa $§wiadomos¢ potrzeby wspét-
dzialania i zawierania sojuszéw strategicznych pomigdzy ,,odwiecznymi wro-
gami”. Jednga z plaszczyzn ich funkcjonowania jest positkowanie si¢ waluta,
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do ktérej obie strony maja zaufanie. Pozyskanie zaufania do euro jako waluty
miedzynarodowej to proces diugotrwaly. Istnieje nadzieja, ze wprowadzenie
euro doprowadzi do zmniejszenia zmiennoci migdzynarodowych rynkéw
finansowych. Jej urzeczywistnienie jest zalezne od stanu stosunk6w panuja-
cych pomiedzy strefa euro a strefa dolara amerykafiskiego.

Druga plaszczyzna analizy wplywu euro na funkcjonowanie bankéw krajo-
wych dotyczy poprawy pozycji Eurosystemu w gospodarce $wiatowej. Przy-
pisywana euro zdolno§¢ poprawy konkurencyjno$ci ma w sposSb znaczacy
poprawié rachunek kosztéw i korzysci z poglebiania i rozszerzania integracji
europejskiej. Ich rozlozenie w czasie ma obnizy¢ koszty spoteczne tej wielkiej
innowacji. Kluczowa sprawa stanie si¢ zdolno$¢ administracji pafistwowej do
postugiwania si¢ w zadanych terminach wylacznie euro. Je§li doprowadzi to
do zaburzeri na linii obywatel Europy — krajowa administracja paristw Eurosy-
stemu — to przechodzenie na rozliczenia w euro moze sta¢ si¢ przedmiotem
ostrych kontrowersji politycznych. Przeciwwaga dla tego typu zagrozefi moze
byé sprawne przeprowadzenie wymiany walut krajowych Eurosystemu na
euro. Do§wiadczenia Polski w denominacji wskazuja na znaczenie braku presji
czasu dla bezkolizyjnego przebiegu tego typu wielkich akcji logistycznych
z udzialem milionéw obywateli.

Sprawna realizacja harmonogramu wprowadzania euro powinna skionic¢
krajowych deponentéw do wykorzystywania euro jako waluty rezerwowej.
W miare konkretyzowania sie terminu cztonkostwa Polski w UE i w UGW -
zainteresowanie euro jako walutg oszczedzania i obrotu nieruchomosciami
bedzie rosto. Zdetronizowanie w tej roli dolara amerykariskiego miatoby istot-
ne znaczenie przy utrwalaniu tozsamosci europejskiej wéréd Polak6w.

Schemat 2. Wplyw nowatorstwa euro na funkcjonowanie instytucji
kredytowych w Polsce

Przestr 0 Y Zag: e
harmonogramu walut na euro euro statusu
d okresu przejsciowego pierwszej waluty
rezerwowej Swiata
Liberalizacja rynku Eurosystem Polaryzacija rynku
rozliczeri w euro narodowego
Usprawnienie Narodowy rewers Instytucje emitujace
projektu eurogotéwki eurogotowki pieniadz elektroniczny

Nikle zainteresowanie klientéw instytucjonalnych i prywatnych oferta ban-
kéw do prowadzenia rozliczeri w euro nie powinno zmyli¢ bankéw krajowych.

Wplyw euro na funkcjonowanie bankéw w Polsce

Musza one mie¢ §wiadomos$é, ze nadeszla faza decydujaca walki o podziat
rynku rozliczefi wraz z wprowadzeniem euro i uznaniem £0 za walute wymie-
nialng w Polsce. Dobra pozycja na rynku rozliczeri w euro daje doskonaty
punkt startu do pozyskania wszelkich rozliczesi w zlotych. Zamiana zlotego na
euro zostala bowiem przesadzona z chwila, gdy Polska podjeta negocjacje
o czionkostwo w UE.

Polska, pozostajaca z UE w bardzo scistych zwiazkach gospodarczych, musi
przestawi¢ swoje rozliczenia handlu zagranicznego z dolarowych na rozlicze-
nia w euro. Stopieni, w jakim podmioty gospodarcze wykorzystaja szanse ich
bezposredniego dostgpu do rynku zalezy od podazy instrumentéw wewngtrz-
nego rynku kapitatowego oraz zdolnosci myslenia strategicznego w skali
Eurosystemu. Jesli strategie bank6w i przedsigbiorstw nie wykorzystaja atutu
skali Eurosystemu - to faktyczny wplyw naszego czlonkostwa w UE na
gospodarke bedzie znacznie mniejszy, niz to si¢ obecnie ocenia.

Za agregatami opisujacymi gospodarke narodowa beda sie kryly wypadko-
we dwoéch réznych typéw rynkéw: globalnego i wewnatrz branzowego oraz
lokalnego i wielobranzowego. Polaryzacja rynku ogélnokrajowego, ktérej
katalizatorem bedzie wprowadzenie euro, spowoduje koniecznosé rozbudowy
gminnego rynku kapitalowego i bank6w komunalnych z jednej strony, za$
z drugiej ~ obecno$¢ w Polsce globalnych bank6éw rozliczeniowych oraz in-
westycyjnych.

Wprowadzenie euro spoteguje tendencje juz wystepujace na rynkach finan-
sowych i nasili proces fuzji oraz przeje¢. Maja one zasadnicze znaczenie dla
zapewnienia kompleksowosci ustug oraz nadazania za rozwojem skali i zakre-
su dziatalnosci najbardziej dochodowych klientéw banku. Szczeg6towe sce-
nariusze rozwoju krajowego sektora bankowego pod wplywem euro wykra-
czaja poza zakres niniejszego opracowania*. Mozna jedynie poprzesta¢ na
stwierdzeniu, ze wprowadzenie euro ujawni wszelkie luki instytucjonalne
wystepujace w krajowym systemie finansowym. Bez dojrzatej infrastruktury
rzeczowej i instytucjonalnej sektora finansowego trudno bedzie wykorzystaé
atuty euro do uzyskania przewagi konkurencyjnej nad bankami paristw OECD
znajdujacych poza Eurosystemem.

Rzeczowy aspekt euro jako innowacji finansowej budzil wiele emocji na
etapie zatozeri projektowych. Graficznym projektom banknotéw euro zarzu-
cano zbytnig identyfikacje narodowg architektury mostéw, za$ eurogotéwke
krytykowano za zbyt trudne dla niewidomych rozréznianie niekt6rych monet.
Polske czeka zaprojektowanie narodowej strony eurogotéwki, jej rewersu.

* L. Oreziak, Kierunk{ zmian w sy h bank hna euro, Bank 1 Kredyt,

lipiec-sterpien 1999 s. 16.
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Wiadomo, ze nie moga si¢ na niej znaleZ¢ symbole religijne oraz wizerunki
0s6b. Wydaje si¢, ze Mennica Paristwowa nie zrezygnuje z préby wygrania
przetargu na produkcj¢ euromonet z narodowym rewersem.

Wyzwaniem dla rodzimego kapitatu bedzie emisja pieniadza elektroniczne-
go przez spétki zalezne bankéw utworzone wraz z emitentami portmonetek
i saszetek elektronicznych. Moga to by¢ linie lotnicze, sieci supersaméw,
przedsigbiorstwa parkingowe itp. podmioty, ktérych klienci dokonuja masowo
drobnych platnosci. Przyjecie regulacji UE w tym zakresie otworzy rynek
krajowy dla inicjatywy prywatnej. Wymagane 350 tys. euro funduszy wias-
nych nie powinno stanowié bariery przed wykazaniem sie przedsigbiorczoscia
przez rodzimy kapitat i my$l techniczna.

Trzecia plaszczyzna analizy wplywu euro na banki krajowe jest jego przed-
stawienie w czasie.

Zazwyczaj uwaga analitykéw koncentruje si¢ w widzialnej cz¢sci nastgpstw
euro i to tej, ktéra wystepuje w krétkim okresie. Okazuje si¢ wéwczas, ze —
mimo liczne glosy sceptykéw — euro wystartowato normalnie, bez zaki6eer.
I jest to, juz samo w sobie, sukcesem. Jest on wrecz spektakularny na rynku
kapitalowym i rozliczefi migdzybankowych.

Schemat 3. Wplyw nowatorstwa euro na funkcjonowanie instytucji
kredytowych

Normalizacja Wyijscie ze strefy Prywatyzacja polityki
dolara pienigznej
amerykanskiego
Ciagtos¢ kontraktu Transgraniczne Mideyna‘rodcvfa
Réwnowaznik $wiadczenie ustug koordynacija polityk
kontraktu finansowych gospodarczych
Promocja euro Wycofywanie DM Zamiana ziotego na
euro

W Polsce ujawnily si¢ réwniez problemy prawne zwiazane z niedostosowa-
niemkrajowego prawa monety do wspélnej waluty szeregu paristw tworzacych
Eurosystem. —a nie: pafistwa federacyjnego. Suwerenne sady w Polsce musza
sie wypowiedzie, co do ciaglosci kontraktéw zawartych w ECU oraz walu-
tach krajowych paristw Unii Gospodarczo-Walutowej. Nie powinny one miec
zastrzezef co tego, 2e wprowadzenie euro nie przekresla waznosci kontraktéw
zawartych w oficjalnym ECU lub wyrazony w walutach paristw Eurosystemu.
Nie wiadomo, czy strony kontraktu beda zawsze zadowolone 2 zapewnienia
im prawnej ciagtosci kontraktéw. W praktyce moze si¢ bowiem okazaf, ze
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ekonomiczna istota kontraktu zmienita si¢ na niekorzy$¢ jednej ze stron lub
utracita racjonalno$¢ ekonomiczna dla obu stron. Jest to wysoce prawdopo-
dobne dla kontraktéw chroniacych przed ryzykiem kursowym transakcji po-
migdzy walutami pafistw Unii Gospodarczo-Walutowej. Réwniez dokonany
przez sad wybdr stép procentowych réwnowaznych zapisanym w kontrakcie
moze podwazy¢ interes ekonomiczny jednej ze stron. Wépczas moze sig
okazat, ze stopy referencyjne przeniesione z Londynu do Frankfurtu daja
optacalno$¢ transakcji inng niz pierwotnie zaktadano.

W krétkim okresie ujawniony zostat brak promocji euro ze strony podmio-
6w gospodarczych UE dziatajacych w Polsce. W ofercie stosuja one nadal
okreslenia méwiace o kursie ich waluty krajowej do ztotego — mimo przyna-
leznosci do Eurosystemu. Partnerzy podmiotéw z Unii Europejskiej ze strony
Polskiej nie sa informowani o koniecznoéci dokonania zmian w umowach
wykraczajacych poza 1 stycznia 2002 roku ze wzgledu na definitywne zaprze-
stanie istnienia walut krajowych paristw UGW.

W $rednim okresie trzeba bedzie dokona¢ szeroko zakrojonej akcji wycofa-
nia marek niemieckich wykorzystywanych powszechnie do rozliczania trans-
akeji przez nie podlegajacy opodatkowaniu sektor gospodarki. Nalezatoby
unikna¢ sytuacji, w ktérej banknoty DM bylyby bezposrednio wymieniane na
eurogotéwke w okienku kasowym banku w Polsce.

Dia bankéw krajowych najwazniejszym $redniookresowym efektem wpro-
wadzenia euro bgdzie upowszechnienie sig transgranicznego $§wiadczenia
ustug bankowych. Z transgranicznym §wiadczeniem uslug mamy do czynienia
w czterech przypadkach.

Pierwszy — to sytuacja, kiedy uslugodawca osobiscie udaje si¢ do ustugo-
biorcy. Jesli ma uznawane w skali migdzynarodowej uprawnienia do profesjo-
nalnego wykonywania ustug, wéwczas moze konkurowaé z rezydentami na
ich wewnetrznym rynku. Swiatowa Organizacja Handlu dziata na rzecz upo-
wszechnienia tego typu otwartej architektury systemu finansowego.

Do drugiego typu $wiadczenia ustug transgranicznych potrzebna jest obe-
cno$¢ handlowa ustugodawcy w kraju ustugobiorcy. Moze ona przybrac forme
instalacji bankomatéw, zatozenia przedstawicielstwa lub oddziatu banku za-
granicznego. Przejecie banku krajowego lub budowa od podstaw bankowe;j
sp6tki akcyjnej na prawie miejscowym — to inne znane formy obecnosci
handlowej w kraju ustugobiorcy. Mimo globalizacji rynkéw finansowych —
udzial kapitatu zagranicznego w sektorze bankowym nadal jest ograniczony
i wywoluje silne emocje.
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Trzeci typ transgranicznego §wiadczenia ustug finansowych polega natym,
2e uslugobiorca sam udaje si¢ do kraju ustugodawcy. W okresie wakacyjnym
jest to najpowszechniejsza forma transgranicznego §wiadczenia ustug.

W krajach Unii Europejskiej wystgpuje czwarty typ transgranicznego
§wiadczenia ustug finansowych, kiedy ani ustugodawca, ani ustugobiorca nie
przekraczaja granicy, a mimo to ustuga transgraniczna jest §wiadczona. Jest to
mozliwe, gdy umowa na $wiadczenie uslugi na odleglos¢ jest wolna od
zapiséw jednostronnie korzystnych lub niezrozumiatych dia powszechnego
ustugobiorcy, za§ podpis elektroniczny jest po§wiadczony przez instytucje
cieszaca si¢ zaufaniem publicznym. Ten typ transgranicznego Swiadczenia
ustug rewolucjonizuje architekture systeméw finansowych, transformujac ja
z narodowej na regionalna. Dia bank6w krajowych jest to ostateczne rozstanie
sig¢ z prébami instrumentalnego traktowania klientéw bank6w.

Odpowiedzia na powstanie euro sa préby tworzenia strefy dolara w Ameryce
Potudniowej. Dolar zastepuje walute krajowa nie tylko w Panamie, lecz réw-
niez w Argentynie. Nowa architektura §wiatowego systemu finansowego by-
taby wigc dwubiegunowa — z wyraZnym podziatem na stref¢ euro i dolara. Jak
diugo pomigdzy tymi strefami nie dochodzi do taré, tak dfugo mozna méwic
o tym, ze wprowadzenie euro stabilizuje miedzynarodowe rynki finansowe.

Niezaleznie od tego, czy spelnia si¢ optymistyczne oczekiwania dotyczace
wplywu euro na migdzynarodowe rynki finansowe —zloty bedzie wymieniony
na euro. W dluzszej perspektywie nie mozna tkwi¢ pomigdzy strefa euro
i dolara. Ujawnia si¢ w6wczas grupy interes6w silniej powiazane ze Stanami
Zjednoczonymi niz UE. Opér wobec euro bedzie si¢ wige potegowat w miare
jego przyblizania si¢ do praktyki dnia codziennego.

Dodatkowym argumentem dla eurosceptyk 6w bedzie rozbudowana koordy-
nacja polityk gospodarczych paristw Unii Europejskiej. Dla wielu z nich moze
to byé powrét do dawno zapomnianej praktyki RWPG. Rehabilitacja $rednio-
okresowego programowania gospodarczego w warunkach gospodarki rynko-
wej moze wywolywad opory i leki przed arbitralnoscia rozwigzan w polityce
gospodarczej. W warunkach bezprecedensowego rozwoju gospodarki amery-
kariskiej tego typu instrumenty koordynacji polityk gospodarczych moga si¢
wydawaé nadmiernym interwencjonizmem, ostabiajacymducha przedsigbior-
czosci w Europie.

Nie s3 to uzasadnione obawy. Euro zwigksza bowiem role inwestoréw
prywatnych w realizacji polityki pieni¢znej ESBC. Wbrew interesom wickszo-
éci instytucjonalnych inwestoréw nie mozna prowadzi¢ zadnej skutecznej
polityki gospodarczej w globalnym otoczeniu pafistw i podmiotéw gospodar-
czych. Euro nie jest jedynie fenomenem politycznym, lecz przede wszystkim

Wplyw euro na funkcjonowanie bankéw w Polsce

odpowiedzia europejskich przedsiebiorc6w na wyzwanie globalizacji gospo-
darki. Dalsze poglebianie i rozszerzanie integracji europejskiej byloby niemo-
zliwe bez euro. Euro jest raczej logicznym zwieficzeniem europejskich proce-
s6w integracyjnych — niZ kamieniem wegielnym Stan6w Zjednoczonych Eu-
ropy.

Laczne rozpatrzenie trzech ptaszczyzn analizy wpltywu euro na funkcjono-
wanie bank6éw w Polsce dobrze wskazuje na jego ziozony i dynamiczny cha-
rakter. Euro jest naturalnym elementem strategii jakosci w bankach krajowych.
Gdyby euro nie istnialo, to trzeba by je wynalezé.

Whioski

Transformacja ustrojowa do glebi rozmrozita uktad instytucjonalny systemu
finansowego kraju. W tych warunkach nowa fala zmian wywotanych euro jest
traktowana jako naturalny element koniecznych zmian. Wszelkie préby sztu-
cznego opéZniania zamiany zlotego na euro prowadzilyby jedynie do wzrostu
kosztéw psychospolecznych wprowadzenia tej innowacji finansowej. Po za-
mrozeniu tadu instytucjonalnego w gospodarce i przetamaniu oczekiwar in-
flacyjnych wprowadzanie euro bytoby traktowane jako ograniczanie suweren-
nodci narodowych, a nie — zwigkszanie szans na sprostanie konkurencji glo-
balnej i transgraniczne;j.

Wprowadzanie euro w Polsce znajduje si¢ w stadium wstepnym. Zgodnie
z dzialaniem prawa wahadia innowacji bedzie ono wkrdtce traktowane jako
panaceum na wszelkie dolegliwosci krajowej gospodarki. Dla pionieréw euro —
im szybciej zostanie ono wprowadzone, tym wigksze korzysci bedziemy mieli ze
wspdlnej waluty. Dla konserwatystéw opéZnienie wprowadzenia euro i podzie-
lenie procesu integracji z UE na dwa odlegle w czasie etapy — to sposéb integracji
z UE zapewniajacy najlepszg kontrolg narodowych intereséw. Nie potrafia oni
przyja¢ do wiadomosci, Ze o tempie wprowadzania euro zadecydujg prywatni
inwestorzy. Jesli dostrzega oni swdj interes w przyspieszeniu wprowadzenia euro
w Polsce — to nic nie powstrzyma jego dyfuzji do naszego kraju.

Zanim jednak inwestorzy rozstrzygna o faktycznej roli euro w Polsce, nie-
zbedne jest przyjecie prawa umozliwiajacego bezkolizyjne wycofanie 11 lub
wigcej walut eurostruktury w Polsce. Konieczne jest wzbogacenie oferty pro-
duktéw denominowanych w euro. W przypadku kart bankowych sa one nie-
kiedy rozliczane w dolarach z bankami korzystajacymi z licencji amerykari-
skich organizatoréw ich emisji i rozliczed. Ta informacja powinna by¢ doste-
pna dia klienta i utatwia¢ zrozumienie skali ryzyka walutowego zwiazanego
Z 13 sytuacja.
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Brak jest informacji $wiadczacych o wyraZnej redukcji liczby bankéw ko-
respondent6w zagranicznych, co wskazuje na bardzo deklaratywny charakter
zmian w krajowych bankach pod wptywem wprowadzenia euro. Konieczny
jest duzy wysilek, aby zmiany staly si¢ rzeczywiste i nieodwracalne. Kluczowa
role do spetnienia maja tu banki zagraniczne dziatajace w Polsce oraz NBP.

Eligiusz Przechodzki

Euro i jego wplyw na systemy finansowe i bankowe
wybranych krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej

Okreslony w tytule przedmiot rozwazaf — niezwykle aktualny w sensie
pragmatycznym i poznawczym — jest wszakze zjawiskiem nowym w praktyce
$wiatowej i jako takie trudne do opisania w kategoriach ocen, wnioskéw
i prognoz. Stad tez przedstawione nizej spostrzezenia i uwagi, dotyczace giéw-
nie Ukrainy, jakkolwiek oparte na dostepnym materiale empirycznym, maja
po czesei postac hipotez i przewidywari, ktére dopiero praktyka zweryfikuje
i wzbogaci o glebsze tresci.

Jednolity rynek Unii Europejskiej, liczacy ponad 370 milionéw ludzi, jest
najwigkszym spos$réd liczacych si¢ rynkéw $wiata — przewyzsza bowiem
zaréwno amerykariski (260 min), jak i japoriski (125 min). W przeciwiefistwie
wszakze do USA i Japonii ~ na rynku europejskim funkcjonuje kilkanascie
walut, co w sposéb oczywisty obniza pozycje konkurencyjna towaréw z UE
wobec japoriskich i amerykariskich, utrudnia tez wzajemne rozliczenia we-
wnatrz samej Unii i z pafistwami spoza niej, stanowiac istotna barier¢ na
drodze do efektywnego wzrostu wymiany handlowe;j i postepu integracji UE.
W tej sytuacji niezbedne wydawato si¢ wprowadzenie — obok innych rozwia-
zaf - jednej waluty na jednolitym rynku UE. Posunigcie to niosto ze soba
okreslone zagrozenia, ale tez stwarzalo przestanki do uzyskania szeregu ko-
rzySci zaréwno w odniesieniu do systemu finansowego, jak i bankowego.

Wydaje si¢, ze podj¢cie préby dokonania oceny wplywu euro, zwlaszcza na
system pienigzno—bankowy Europy $rodkowo-Wschodniej, nalezy rozpoczaé
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od ujecia tej waluty w kategoriach znaczacej innowacji finansowej. Pomijajac
blizsze okreslenia tego pojecia, warto zwrécié uwage na przelomowos¢ euro,
wynikajaca z jego najbardziej innowacyjnych cech: jest ono wsp6lng waluta
i legalnym $rodkiem platniczym w wigcej niz jednym pafistwie emitujacym
go. Reguta bylo wszak dotad, iz emisja pieniadza stanowi przywilej sprawu-
jacego wladze nad danym terytorium.

Pojecie euro jako innowacji finansowej taczy si¢ takze z okresleniem go jako
waluty sensu stricte miedzynarodowej. Za migdzynarodowa uznaje si¢ bo-
wiem walute uzywang przez osoby i podmioty gospodarcze, kiére s3 rezyden-
tami w innych pafistwach niz to, w ktérym dana waluta jest emitowana, oraz
walutg petniaca role §rodka wymiany, jednostki rozliczeniowej i $rodka tezau-
ryzacji. Wymienione funkcje sa §cisle ze soba powiazane i wsp6tzalezne.

Poréwnanie w opisanym wyzej zakresie euro z ECU czy rublem transfero-
wym pozwala skonstatowaé, Ze euro jest, bez watpienia, przelomowa innowa-
cja finansowa i réwnoczesnie ~ pierwszg prawdziwie mig¢dzynarodowg waluta
w nowozytnej historii gospodarczej.

Przetom, jakim bylo utworzenie strefy euro, zostat poprzedzony zmudnymi
i diugotrwatymi przygotowaniami, konkretnie zaprojektowanymi w Traktacie
o Unii Europejskiej podpisanym w Maastricht w 1992 r. Zwraca si¢ tam uwage
na komplementarnos§¢ dziatar zmierzajacych do utworzenia Unii Gospodar-
czej i Walutowej (Economic and Monetary Union - EMU) oraz wprowadzenia
jednolitej waluty (single currency), okreSla sie tez tzw. kryteria konwergencji
(convergence criteria), ktérych spetnienie przez paristwa UE warunkuje ich
przyjecie do EMU.

Zakres prac wykonanych przez pafstwa UE na poszczegbinych etapach
dochodzenia do EMU jest powszechnie znany, podobnie jak projektowane
fazy rozszerzania strefy euro. Obrazuja one ogrom zadafi stojacych przed
paristwami Europy $rodkowo-Wschodniej, zwlaszcza aspirujacymi do szyb-
kiego czlonkostwa w Unii Europejskiej, ale réwniez przed paristwami pozo-
statymi, jak na przykiad Ukraina czy Rosja.

Z formalnego punktu widzenia uczestnikami strefy euro sa wszystkie paii-
stwa VJE. Czasowe odroczenie uzyskaly jedynie Dania i Wielka Brytania.
Szczegéinie symptomatyczne w kontekscie przystapienia do tej strefy paristw
Europy $rodkowo-Wschodniej wydaje sig stanowisko Danii. Zawazyly nanim
elementy odnoszace sig raczej do kategorii psychologicznej, nizekonomicznej,
tj. gtéwnie niecheé Duficzykéw do zbywania swej ziemi cudzoziemcom.
Bariera psychologiczna w akcesie do strefy euro, widoczna w stanowisku
Danii — zaliczana do kategorii pozaekonomicznych, lecz $cisle z nimi powia-
zana — nie ostabila wszakze jej zdecydowanych dziatafi na rzecz utrzymywania
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gospodarki w granicach parametréw okreslonych w kryteriach konwergencji,
co w odpowiednim momencie umozliwia podjecie decyzji politycznej na rzecz
zamiany korony dusiskiej na euro.

Trudno w chwili obecnej, po niespetna roku od wprowadzenia euro i to
w zakresie ograniczonym terytorialnie oraz funkcyjnie, przewidzie¢ wszystkie
konsekwencje zaistnienia tej innowacji finansowej i waluty migdzynarodowe;.
Dos¢ skromne do§wiadczenia pozwalaja jednak na wysunigcie pewnych pro-
gnoz odnosnie do kierunku zmian w migdzynarodowym systemie finansowym
i na miedzynarodowych rynkach finansowych.

Przede wszystkim nalezy podkresli¢, ze zmiany obejma oba poziomy ryn-
kéw —oficjalny i prywatny, rozumiany jako rynek indywidualnego konsumen-
ta. Na szczeblu oficjalnym mozna méwi¢ o koniecznosci zamiany przez MFW
jedenastu walut narodowych na euro i zmianie koszyka SDR, w kt6rym — przed
wprowadzeniem euro — waluty europejskie stanowity 43%. Wiaze si¢ z tym
takze denominacja kwot udzialowych krajéw Jedenastki w MFW, stanowia-
cych az 22% catosci tych kwot, czyli wigcej niz kwota USA (18,25%).

Wazne zmiany juz zachodzace w stosowaniu walut w transakcjach mie-
dzynarodowych (skala tych transakcji systematycznie poszerza sig), to m.in.:

1) wzrost konkurencyjnosci euro w stosunku do dolara amerykariskiego
oraz jena w zwiazku z postepujacym procesem zastgpowania marki niemiec-
kiej przez euro;

2) petnienie w coraz szerszym stopniu przez euro roli waluty fakturowania
transakcji, a takze funkcji platniczej oraz funkcji waluty rezerwowej czy
interwencyjnej (udziat eksportu i importu krajéw UE, stanowiacy 24% w ich
PKB jest bowiem wigkszy, niz w przypadku USA (11,5%) czy Japonii (9%),
natomiast udziat Jedenastki w handlu §wiatowym, wynoszacy 30%, dwukrot-
nie przewyzsza udziat USA i czterokrotnie udziat Japonii);

3) wzrost tendencji do nominowania w euro papieréw wartosciowych, de-
pozytéw terminowych i rezerw migdzynarodowych;

4) poglebienie integracji europejskich rynkéw finansowych, a w konse-
kwencji takze wzrost ich zdolnosci konkurencyjnej w stosunku do rynku
amerykariskiego.

Jedli chodzi o zainicjowane przez euro zmiany w sektorze bankowym Jede-
nastki, to wspomniany wyzej Traktat z Maastricht zawiera precyzyjne zapisy
dotyczace Europejskiego Banku Centralnego (EBC) i Europejskiego Systemu
Bankéw Centralnych (ESBC)‘. Zgodnie z nimi ESBC bedzie sie skladat
z EBC jako jednostki centralnej oraz narodowych bankéw centralnych jako

* Zob.: Art. 4a, Art. 105-109 b i Protokét nr 3 w sprawle Statutu Europejskiego Banku
Centralnego i Europejs} Y kow Centralnych.
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uczestnikéw ESBC. Najwazniejsze zadania ESBC to — obok utrzymywania
stabilno$ci cen — ksztattowanie i realizacja polityki pieni¢znej Wsp6inoty,
prowadzenie operacji dewizowych, przechowywanie i zarzadzanie rezerwami
dewizowymi paristw czlonkowskich, doskonalenie funkcjonowania systeméw
ptatniczych oraz wspétpraca z kompetentnymi organami w zakresie sprawne-
go prowadzenia polityki nadzoru ostrozno§ciowego nad bankami i stabilno$ci
systemu finansowego.

Zarysowane w skrécie zmiany maja charakter organizacyjny, wpisujacy si¢
w proces przemian zachodnioeuropejskich systeméw bankowych, rozpoczety
w polowie lat osiemdziesiatych wraz z postgpem integracji wewnatrz Unii
i nabierajacy nowej dynamiki oraz jakoéci po wprowadzeniu euro.

Oczekuje sig, ze w dluzszej perspektywie zmiany w sektorze bankowym
Unii powinny m.in. dotyczy¢:

1) ratingu bankéw w zwigzku z nowa ocena papieréw wartosciowych,

2) konsolidacji mniejszych bankéw z racji skurczenia si¢ rynku ich dziata-
nia (operacje z walutami europejskimi) oraz koniecznosci poniesienia ogro-
mnych kosztéw na adaptacje systeméw informatycznych, szkolenia kadry
i zapewnienie szerokiej informacji klientom,

3) zwigkszenia samodzielnosci bankéw paristwowych w celu sprostania
konkurencji ze strony instytucji prywatnych,

4) redukcji zatrudnienia, wedtug ré6znych szacunkéw: od 200 do 500 tysigcy
0séb.

Zbiezne z powyiszymi oczekiwaniami sa prognozy Instytutu Finanséw
Europejskich w Bangor. Wynika z nich, ze:

1) nastapi poprawa sity kapitalowej bankéw w zwiazku z lepszym zarza-
dzaniem ryzykiem,

2) nastapi wzrost dochod6éw bankéw pochodzacych z obrotu instrumentami
finansowymi,

3) wzrosnie znaczenie dochod6w z opfat i prowizji,

4) pojawig si¢ nowe produkty oszczgdnosciowe i wzro$nie znaczenie kre-
dytéw hipotecznych,

5) osiagniecie wysokiej zyskownosci, mierzone stopa zwrotu z kapitatu
(ROE), stanie sie gléwnym celem bankéw, co pociagnie za soba mniejsze
przywiazanie do wzrostu aktywéw i w dtuzszej perspektywie spowoduje wy-
gasniecie tendencji do konsolidacji bankéw i aktywniejsze poszuk‘iwanie przez
mniejsze banki nisz rynkowych o wysokim stopniu specjalizacji .

Ryzyko jest nieodigcznym elementem, towarzyszacym wprowadzeniu kaz-
dej innowacji finansowej, a za taka, jak dowiedziono wyzej, nalezy uznac euro.

* Cyt. wg.: L. Konopielko, Euro coraz blizej, .Bank” 08/1998, s. 35.
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Rodzaje ryzyk oraz stopiefi jego wplywu na rézne typy bankowosci ilustruje
ponizsza tabela :

Korporacyjna

Jak widaé, bankowos¢ detaliczna powinna odczué najwiekszy wplyw euro,
natomiast relatywnie najmniejszy wplyw — bankowos¢ korporacyjna.

Do interesujacych przemysleit w kontekécie wptywu euro na kraje Europy
Srodkowo-Wschodniej sktania analiza ryzyka politycznego (rozpadu Eurolan-
du), ktére — jak wynika z tabeli - jest duze w odniesieniu do kazdego rodzaju
bankowosci w paristwach Jedenastki i juz dalo o sobie zna¢ w postaci zagro-
zenia niemozliwoscig utrzymania przez Wiochy niektérych parametréw okre-
$lonych w Maastricht.

Doswiadczenia z pierwszych miesigcy funkcjonowania euro pozwalaja zi-
dentyfikowaé nastgpujace aspekty ryzyka politycznego:

1) zwiazki waluty narodowej z tozsamoscia narodowa;

2) brak tradycji euro jako stabilnej waluty;

3) brak zewnetrznej stabilnodci wartosci euro .

Pomimo wskazanego ryzyka — przerwanie lub odsuniecie w czasie procesu
wprowadzania euro spowodowatoby, obok wymiernych strat ekonomicznych,
takze spadek zaufania do krajéw Eurolandu, co nieuchronnie zaowocowatoby
zatrzymaniem lub nawet zalamaniem procesu integracji europejskiej.

Przedstawione wyzej zmiany zwigzane z wprowadzeniem euro oraz wyni-
kajace z niego szanse i ryzyko nabieraja nowej ostroci i znaczenia w odnie-
sieniu do ,,paristw trzecich”, pozostajacych poza strefa euro. Nalezy przy tym,
jak si¢ wydaje, wprowadzi¢ wyrazny podzial owych paristw, w§réd ktérych
znajdujq si¢ z jednej strony takie, jak USA czy Japonia, a z drugiej — kraje
Europy Srodkowo-Wschodniej, ktére, jak wiadomo, s wyraznie zréznicowa-

* Sporzadzono wg.: Economic and Monetary Union: Perspectives for Business and
Finance, Euromoney Books, London 1997, s. 29.

** L. Layard-Lirsching, Europ M y Di JTresueary Management
International™ 4/1998, s. 10-12.
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ne, na przykiad pod wzgledem zaawansowania reform rynkowych czy konce-
pcji integracji ze strukturami zachodnioeuropejskimi.

Pierwsze miesiace funkcjonowania euro pokazaty, ze skutki tego najszybciej
odczuty sektory bankowe Polski, Czech i Wegier co - jak nalezy sadzié —
znajduje wyttumaczenie w fakcie natozenia si¢ w czasie przyspieszonego pro-
cesu transformacji ustrojowej tych krajéw z gospodarcza i polityczna integra-
cja ze strukturami zachodnioeuropejskimi. W przypadku polskiego sektora
bankowego dodatkowym czynnikiem decydujacym o specyfice oddziatywa-
nia nait euro jest duzy udzial w nim inwestoréw zagranicznych, sposr6d
ktérych gros stanowia inwestorzy z krajéw Jedenastki. Wynika stad m.in. to,
ze dolar reprezentowany w kapitale polskich bankéw, konkurujacy nawet
przed wprowadzeniem euro z marka niemiecka, znacznie zmniejszy site swego
oddziatywania. :

W specjalistycznych analizach przemian dokonujacych si¢ obecnie w pol-
skim systemie bankowym w zwiazku z wprowadzeniem euro oraz w eksper-
ckich prognozach rozwoju sytuacji w przysziosci wskazuje si¢ na kilk.anaScie
aspekt6éw funkcjonowania bankéw, w ktérych zmiany sa nieuchronne .

Przede wszystkim — jak podkreslaja eksperci — miara przygotowania pol-
skich bank6w do nowej sytuacji bedzie opracowanie przez nie strategii wzmoc-
nienia swej pozycji rynkowej lub chociazby strategii przetrwania, uwzglednia-
jacej m.in.:

— opanowanie umiejetnosci dokonywania trafnej oceny wiarygodnofci kre-
dytowej, pozwalajacej wchodzi¢ na obszary podwyZzszonego ryzyka (nP.
w aspekcie terytorialnym — do paristw bylego ZSRR, ktérych obawiaja si¢
banki zachodnie),

— tworzenie historycznych baz danych o klientach, co umozliwi okreslenie
ich potrzeb i podejmowanie trafnych decyzji w nowym otoczeniu,

— doskonalenie zarzadzania przez jakos¢.

Wskazane wyzej posunigcia odnosza si¢ — jak wspomniano — do kategorii
strategicznych i, chociaz sa one podejmowane sukcesywnie, ich petne skutki
dadza o sobie znaé dopiero w przyszlosci. Juz dzi$ natomiast polski sektor
bankowy przeszedt w zwiazku z wprowadzeniem euro kilka zmian, dotycza-
cych zwlaszcza:

1) stosunkéw korespondenckich

2) stép procentowych;

3) rozliczef transgranicznych.

" 3 Swiat?,
*  Por. np.: Niepetna lista przemian, .Bank" 12/1998, s. 23-25; Czy euro zmieni
.Banke 09/1997, s. 27-29; E. Chrabonszczewska, Euro a rynki finansowe, .Bank
i Kredyt" 12/1998, s. 4-16: J. Zombirt, Prakfyczne implikacje euro dla polskiego
sektora bankowego, .Bank | Kredyt" 12/1998, s, 66-70.
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Wzrost wartosci zlecesi platniczych w euro (nastepstwo zmni jszenia si¢
liczby walut krajéw Eurolandu z jedenastu do jednej), a takze przeksztatcenie
sig euro w petnoprawna walute transakcyjna — spowodowat redefiniowanie
przez polskie banki polityki zwiazanej z bankowoscia korespondencyjna. Mo-
zliwo$¢ znacznego zredukowania liczby korespondentéw w krajach europej-
skich bezposrednio przektada si¢ na redukcje kosztéw operacji walutowych na
rachunkach nostro oraz osiagnigcie innych korzysci.

Kolejng szybka zmiang, ktérej skutki moga by¢ wszakze dotkliwe dla
bankéw i klientéw, jest zmiana referencyjnych st6p procentowych. W jej
wyniku umowy kredytowe zawarte miedzy polskimi bankami a ich klientami,
odwotujace si¢ do powszechnie uznawanych stawek LIBOR czy FIBOR, beda
aneksowane w zakresie zmiany tych stawek na EuroLIBOR czy EURIBOR.
Fakt ten zwykle nie byt brany pod uwage w kalkulacjach kredytobiorc6w
i bankéw, co otwiera potencjalne pole konflikt6w migdzy nimi.

Innym wyzwaniem dla polskich bankéw zwiazanym z oferta rozliczef w eu-
ro kierowana do polskich przedsigbiorstw sa rozliczenia transgraniczne. Sta-
nowig one jedna z najpowazniejszych plaszczyzn konkurencji pomigdzy ban-
kami polskimi i dziatajacymi w naszym kraju bankami zagranicznymi. Rodzi
to powazne zagrozenia dla bankéw polskich, ktére sa zmuszone do dokony-
wania przemy$lanego, opartego na rachunku ekonomicznym, wyboru syste-
méw rozliczeit w euro.

Méwiac o konsekwencjach dla Polski wynikajacych z faktu wprowadzenia
euro, nalezy mie¢ na uwadze nie tylko nasz sektor bankowy czy przedsigbior-
stwa, ale takze rynek finansowy.

Na jego ksztalt w réznych segmentach znaczacy wplyw miata tendencja
spadkowa euro w stosunku do USD, ktéra ulegta odwréceniu dopiero w sierp-
niu biezacego roku. Jak wiadomo w koszyku walut, w oparciu o ktéry NBP
ustala codziennie kurs zlotego, 55% zajmuje euro i 45% — dolar amerykafiski.
Nasza waluta jest zatem poddana wahaniom kursu wsp6lnego pieniadza euro-
pejskiego, co przeklada si¢ m.in. na rentowno$¢ papieréw wartosciowych (w
tym takze bon6éw skarbowych). Zmiang w powyiszym zakresie moze przy-
nie$¢ uptynnienie kursu zfotego.

Jak wynika z przeprowadzonej wyzej rekapitulacji najwazniejszych szans
izagrozen dla Polski, zwigzanych z wprowadzeniem euro, waluta ta moze sta¢
si¢ dla naszej gospodarki (w tym dla systemu bankowego i finansowego)
czynnikiem stabilnego wzrostu — niesie jednak ze soba duze trudnosci i szereg
realnych zagrozen.

Swiadomos¢ istnienia niebezpieczeristw i ich specyficznego charakteru
w odniesieniu do poszczeg6Inych pasistw, aspirujacych do czlonkostwa w UE,
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przewijata si¢ w wypowiedziach szeféw Bank6éw Centralnych Polski, Czech
iWegier.. Ujawnity si¢ w nich réznice w okre$leniu terminu przystapienia
tych pasistw do unii walutowej. Prezes NBP podkrelata, ze Polska powinna
przystapi¢ do niej w mozliwie najkrétszym czasie, a zloty juz niebawem
zostanie wlaczony do mechanizmu kursowego ERM2 (kurs zlotego bedzie
wéwezas staly w stosunku do euro). Szefowie bankéw centralnych Czech
i Wegier akcentowali natomiast raczej odmienno$¢ warunkéw gospodarczych
w swych krajach od zachodnioeuropejskich, co — ich zdaniem - nakazuje
poprzedzenie akcesu do unii walutowej diugotrwatymi dzialaniami dosto-
sowujacymi gospodarki do kryteriéw okre$lonych w Maastricht.

Powyzsze refleksje moga prowadzi¢ do konkluzji, ze bilans korzySci i za-
grozefi zwiazanych z wprowadzeniem euro jest zréwnowazony w chwili obe-
cnej w przypadku Polski, Czech i Wegier, natomiast korzysci powinny w duz-
szej perspektywie zdecydowanie w nim przewazy¢. Jednak w miarg przesu-
wania sie na wschéd Europy, sprostanie nowym wyzwaniom zdaje si¢ dla
lezgcych tam paristw coraz trudniejsze, za$ potencjalne korzysci — przynaj-
mniej z punktu widzenia ich rzadéw i wladz bankéw centrainych — odlegte
i nieokreslone. Uwaga ta dotyczy tylko w matym stopniu paistw baltyckich,
ktére konsekwentnie przeprowadzaja reformy polityczno-ekonomiczne i nie
kryja swoich aspiracji europejskich. Natomiast w catej rozciaglosci odnosi sig
ona do Rosji i Ukrainy — dwéch najpotgzniejszych, w sensie terytorialno-
demograficznym i gospodarczym, krajéw powstatych po rozpadzie ZSRR.

Z polskiego punktu widzenia szczeg6lnie interesujace wydaje si¢ przeSle-
dzenie rozwoju wydarzeii w kontekscie euro na Ukrainie, kt6ra jest naszym
najwiekszym sasiadem na Wschodzie i drugim po Rosji partnerem handlowym
na tym obszarze. Znaczacy jest tez udzial poiskich inwestycji w tym kraju
i dynamiczny wzrost polsko-ukrairiskiej wspdtpracy w wielu dziedzinach,
w tym w bankowosci (kapitat polski ma udziaty w kilku bankach ukrairiskich,
natomiast Bank Pekao S.A. jest 100% wiascicielem Banku Depozytowo-Kre-
dytowego (Ukraina) Ltd. w L.ucku).

Aby uzmystowi sobie skale probleméw, przed kiérymi wprowadzenie euro
postawito Ukraing, nalezy do opisanych wyzej trudnosci Polski, Czech i We-
gier doda¢ czynnik polityczny ~ praktycznie nie wystepujacy w tych krajach,
a niezwykle istotny w przypadku Ukrainy. Konsekwencja odzyskania przez
Ukraine niepodlegloci byt bowiem nie tylko — jak si¢ powszechnie uwaza —
kryzys gospodarczy odziedziczony po radzieckiej gospodarce nakazowo-roz-
dzielczej i spotggowany przez zerwanie wigzi kooperacyjnych i handlowych

* Konferencja Naukowa z okazi 75-lecia Narodowego Banku Polskiego,

Rzeczpospolita™, 21.05.1999, s. 12.
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z partnerami radzieckimi oraz zagranicznymi, ale takze niezwykle silny wzrost
poczucia narodowego, wyrazajacy si¢ m.in. we wzmozonej checi budowania
tozsamosci i odrebnosci narodowej, takze na gruncie gospodarczym. Bardzo
waznym elementem autonomii politycznej i gospodarczej jest wiasny pie-
niadz, ktérego pomys$lne wprowadzenie we wrzeéniu 1996 roku stato sie
autentycznym sukcesem miodego paristwa ukrainiskiego.

Préby radykalnych reform polityczno-gospodarczych obserwowane w pier-
wszych latach niepodlegtosci Ukrainy, kt6rych istotna czgscia, z punktu wi-
dzenia tematu niniejszego opracowania, bylo m.in. stworzenie, nicomal od
podstaw, nowoczesnego systemu bankowego, dopuszczenie do swobody dzia-
talnosci gospodarczej i wolnej konkurencji oraz otwarcie gospodarki, zderzylty
si¢ z zaszlo§ciami okresu radzieckiego: wciaz duza zalezno$cia ekonomiczna
od Rosji, tendencjami populistycznymi w spoleczesistwie, przeszkodami natu-
ry ekonomiczno-mentalnoSciowej w prywatyzacji i restrukturyzacji przemy-
stu, nadmiernie rozbudowana sfera socjalna i in. Trudnosci dopetnit kryzys
rosyjski z sierpnia 1998 r., ktérego reperkusje na Ukrainie wyrazily si¢ zwla-
szcza w postaci pogorszenia wszystkich wskaznikéw ekonomicznych, w tym
zmniejszeniem PKB do poziomu 98,3% z 1997 r., spadkiem eksportu (do
poziomu 86,6% z 1997 r.) i importu (86,0% z 1997 r.), zalamaniem na rynku
walutowym i rynku papieréw wartosciowych, wycofywaniem kapitatu przez
inwestoréw zagranicznych, giéwnie portfelowych, oraz znacznym pogorsze-
niem kondycji sektora bankowego (od potowy 1998 r. do chwili obecnej NBU
wprowadzit program sanacji w 13 bankach oraz cofnat lub zawiesit licencje
dia 40 bankéw komercyjnych).

Powaznym problemem Ukrainy jest tez ,,szara strefa” gospodarki, szacowa-
na przez niektérych ekspertéw nawet na 60% PKB oraz ,.czarna strefa” czyli
zorganizowana przestepczo$¢. Wprowadzenie euro niewatpliwie wywola
istotne zaburzenia w systemie rozliczeri wynikajacych z nielegalnej dziatalno-
$ci. Na razie nie ma przestanek do oceny atrakcyjnosci ukrairiskiego sektora
bankowego z punktu widzenia organizacji przestgpczych pragnacych zatrzeé
#rédto pochodzenia Srodk6w finansowych, niemniej jednak saldo niesklasyfi-
kowanego handlu wskazuje na potencjalng skale tego problemu.

Opisane zjawiska stanowia tlo dla przygotowaii Ukrainy zwiazanych
z wprowadzeniem euro. Nie dziwia zatem wypowiedzi autorytetéw finanso-
wych i gospodarczych tego kraju z korica roku 1998, w ktérych motywy
emocjonalne przeplataja sie z prébami dokonania analizy ekonomicznych
reperkusji zaistnienia euro na rynku ukraifiskim oraz z informacjami o kon-
kretnych przygotowaniach do tego faktu. )
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Charakter nieco przesadny — w kontekscie braku konkretnej deklaracji
Ukrainy w sprawie jej integracji ze strukturami UE — wydaja si¢ mie¢ obawy
co do zaakceptowania przez spoteczeiistwo ukraitiskie zamiany hrywny na
euro. Sa one jednak uzasadnione z punktu widzenia dolaryzacji nie tylko
zagranicznych rozliczesi podmiotéw ukraifskich, ale tez calego systemu plat-
noéci wewnatrzpafistwowych, co ma wprawdzie charakter nieformalny, ale
funkcjonuje na zasadach dobrze znanych gospodarkom paristw trapionych
inflacja i brakiem stabilnosci prawnej. Tak wigc zamiana dolara na euro, nawet
w prowadzonych oficjalnie rozliczeniach podmiotéw ukraifiskich z partnera-
mi zachodnioeuropejskimi, bedzie wymagala nie tylko — jak w przypadku
Polski, Czech, Wegier czy krajéw battyckich — dokonania odpowiednich
przygotowaii logistycznych ze strony bankéw i firm, ale takze przelamania
okreslonych stereotyp6w bankowcéw oraz przedsigbiorcéw, zgodnie z ktéry-
mi dolar amerykariski jest jedyna waluta rozliczeniowa w transakcjach mie-
dzynarodowych.

Wychodzac od poréwnania przygotowaii do rozliczefi w euro systeméw
bankowych Polski i Ukrainy, mozna — pamigtajac zarazem o wskazanej wyzej
specyfice w ukraifiskim otoczeniu — zauwazy¢ kilka dziatar zbieznych. Doty-
cza one zwlaszcza technicznych przygotowar bankéw do nowej sytuacji:
przegladu stosunkéw korespondenckich i wyboru systeméw przeprowadzania
rozliczeit migdzynarodowych. Dalej zaczynaja si¢ juz réznice, dotyczace
przede wszystkim skali podejmowanych przedsigwzig¢ oraz ich charakteru,
uwarunkowanego — jak wskazano wyzej — czynnikami politycznymi oraz
ekonomicznymi.

Jako tlo do prezentacji owych przedsiewzig¢ moze postuzy¢ wypowiedZ
tamtejszego znanego analityka rynkéw finansowych, szokujaca z polskiego
punktu widzenia, lecz nie odosobniona na Ukrainie, iz ,....w perspektywie
krétkookresowej nastgpstwa wprowadzenia euro sa dla Ukramy réwne zeru,
a sytuacja ta moze si¢ zmienié dopiero za kilka lat™. Pewne rozwinigcie
cytowanej opinii zawiera artykul innego specjalisty, w ktérym zwraca on
uwage na mnozenie przez kraje UE sztucznych barier, tamujacych naptyw
ukraidskich towar6w do UE i odwetowe dziatania Ukrainy. Autor jest przeko-
nany, ze wprowadzenie euro nie zlikwiduje tego .z;iawiska, wobec czego
znaczenie nowej waluty bedzie dla Ukrainy znikome

W sukurs podobnym opiniom, aczkolwiek z innej strony, ida wypowiedzi
wysokich urzednikéw Narodowego Banku Ukrainy, nacechowane ostrozno-
&cia i obawami. Wynika z nich, na przyklad, ze instytucja ta nie zamierza
* D. Weisband, Posledstwyajewrodlaukmlny Blmes Nr 51(310)/1998 8. 21

** W. Wowczak, Perspektywy swit f 1 u k zapi ya jewro,
.Wisnyk NBU", 01/99, s. 18-19.
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w najblizszej przyszloSci zmienia¢ struktury swoich rezerw walutowych,
utrzyma tez mechanizm ustalania kursu hrywny do euro w takiej postaci,
w jakiej obowigzywat on wobec ECU.

Niekt6rzy analitycy ukraifiskiego rynku finansowego oraz specjalisci
z NBU snuja niepokojace prognozy co do rozwoju sytuacji na miejscowym
rynku walutowym. Obawiaja si¢ oni, iz euro spowoduje istotne zawezenie
rynku spekulacyjnych operacji walutowych w krajach UE. Moze to spowodo-
waé przeniesienie tych operacji na rynek ukraifiski. Bedzie to, ich zdaniem,
zabieg prosty z uwagi na stabo§¢ ukrairiskiego systemu finansowego oraz
bledy w polityce makroekonomicznej. Powyiszy problem stat si¢ tematem
specjainego pisma, skierowanego przez NBU do bankéw komercyjnych,
w ktérym bank centralny uprzedza o realnosci zaistnienia takiego zjawiska
oraz wskazuje posunigcia, ktére maja mu przeciwdzialaé, jak na przykiad:
wdokonanie przegladu stosunkéw korespondenckich z krajami Jedenastki”
oraz ,zwrécenie szczegblnej uwagi na uslugi w zakresie platnosci na terenie
Europy i ich wplyw na réznorodno$é funkcji bankéw”".

Nastrojom niepokoju, obaw i niepewnosci towarzysza tez wypowiedzi zgota
odmienne. Ich autorzy, nie negujac ztozonosci sytuacji polityczno-gospodar-
czej Ukrainy, staraja si¢ jednak wskazac kroki konieczne do przedsigwzigcia,
ktérych powodzenie pozwoli Ukrainie odnie$¢ wymierne korzysci z wprowa-
dzenia euro.

Postulaty najbardziej konkretne sq kierowane pod adresem ukraifiskich
przedsigbiorstw ~ obecnych i potencjalnych eksporterow. Wskazuje sig
w nich, ze wprowadzenie euro nieuchronnie zlikwiduje parasol ochronny nad
nieefektywnymi dziataniami gospodarki. Ukrairiskie przedsiebiorstwa zostang
wystawione na migdzynarodowa konkurencj¢ i albo okaza si¢ do niej zdolne,
albo stang na krawedzi upadku.

Umiejetne wykorzystanie mechanizméw euro przez ukraifiskie firmy juz
w chwili obecnej pozwala zwigkszy¢ ich zdolnos¢ konkurencyjng na rynkach
migdzynarodowych i spozytkowac wspétprace z migdzynarodowymi rynkami
finansowymi do stosunkowo taniego pozyskiwania kapitatu. Wynika to z ob-
nizenia kosztéw wymiany walut przez ukraiiskich eksporteréw i zmniejszenia
ryzyka kursowego. Zaoszczgdzone w ten spos6b Srodki moga zostaé przezna-
czone na potrzeby eksportera. Ponadto — najlepsze firmy uzyskaja mozliwos$¢
lokowania swych papieréw wartosciowych nominowanych w euro na rynkach
UE i poza nimi. Szacuje sig, Ze pozyskane w ten sposéb §rodki beda tarisze,
niz w przypadku ich pochodzenia z innych Zrédet (np. kredytéw migdzynaro-
dowych).

* _Biznes" Nr 1-2 (312-313)/1999, s. 25.
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Generalnie, euro powinno uczynié gospodarkg ukrairiska i rynek finansowy
bardziej przejrzystymi, co z pewnoscia nie pozostanie bez wptywu na wzrost
inwestycji zagranicznych - bezposrednich i portfelowych — w tym kraju.

Bardzo znamienne z punktu widzenia dalszego rozwoju stosunkéw polsko-
ukraisiskich oraz okre§lenia stanowiska Ukrainy wobec proceséw integracyj-
nych w Europie sa tez prognozy ukrairiskich specjalistéw dotyczace wzrostu
gospodarczego kraj6w, pozostajacych w chwili obecnej poza unia monetarna,
lecz odczuwajacych jej dobroczynne nastgpstwa. Chodzi tu giéwnie o trady-
cyjnych partneréw Ukrainy — Polske, Czechy i Wegry. Szacuije sig, ze koniun-
ktura w tych krajach, w polaczeniu z umiejetnym wykorzystaniem przez
Ukraine weze$niejszych kontaktéw handlowych z nimi, stworzy dodatkowa
szanse nie tylko rozwinigcia ukrairiskiego eksportu, lecz przede wszystkim
wykorzystania po§rednicl\»}a owych krajéw w procesie giebszego integrowa-
nia Ukrainy z politycznymi i ekonomicznymi strukturami Europy Zachodniej.

Opinie podobne do przytoczonej wyzej daja si¢ zrekapitulowac stwierdze-
niem, ze ich autorzy nie neguja mozliwosci administracyjnego utrzymywania
Ukrainy z dala od euro, sa jednakie przekonani, ze w diuzszej perspektywie
nie da si¢ utrzymaé euro z dala od Ukrainy i im szybciej podejmie si¢ odpo-
wiednie kroki przygotowawcze (czemu moze sprzyja¢ sytuacja polityczna po
wyborach prezydenckich) — tym pelniej bedzie mozna zdyskontowa¢ ptynace
stad korzy$ci.

Wprowadzenie euro — przelomowej innowacji finansowej i prawdziwie
migdzynarodowej waluty — rozpoczeto proces glgbokich przemian nie tylko
systeméw bankowych i rynkéw finansowych pafistw pozostajacych w euro-
pejskiej unii monetarnej. Ma ono réwniez okreslone konsekwencje dla pozo-
statych krajéw — europejskich i pozaeuropejskich — aspirujacych do czlonko-
stwa w Unii lub wstrzymujacych sig na razie z decyzjami w tej sprawie.

Niespetna roczne do§wiadczenia funkcjonowania tej waluty stawiaja pod
znakiem zapytania trafno$é prognoz dalszego rozwoju sytuacji w krajach
Europy Srodkowo-Wschodniej, m.in. z powodu trudnosci w dokonaniu bilan-
su zysk6w i strat oraz w zidentyfikowaniu wszystkich zagrozer zwigzanych
z nowa waluta.

Pewne jest to, e pafistwa naszego regionu, ktére poczynily najwigksze
postepy w reformach politycznych i w dostosowywaniu swych gospodarek do
standardéw UE (np. Polska, Czechy, Wegry, Slowenia), sa w stopniu poréw-
nywalnym z krajami UE naraZone na ewentualne negatywne konsekwencje
i ryzyka, jakie nowa waluta niesie dla systeméw bankowych, rynkéw finanso-
wych i podmiotéw gospodarczych. Jednak to wiasnie te pafistwa oraz kraje
baltyckie beda w pierwszej kolejnosci beneficjentami pozytywnych przemian,
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jakie ten instrument juz inicjuje i bedzie inicjowaé w przyszlosci — zgodnie
z projektami twércéw euro.

W dwéch najwickszych paiistwach post-radzieckich — w Rosji i na Ukrainie
— wspomniane wyZej zagrozenia i ryzyka wydaja sie wprawdzie mniejsze
z racji dystansu dzielacego ich systemy finansowo-gospodarcze od reszty
Europy, ale tez mniejsze zapewne beda w blizszej perspektywie ewentualne
korzysci z wprowadzenia euro. Mozna powiedzieé, ze nowy pieniadz europej-
ski stwarza dla tych paristw dodatkowa szans¢ i bodziec do wyboru strategii
ich dalszegorozwoju polityczno-gospodarczego. Od determinacji zatem wiadz
polityczno-gospodarczych i woli spoteczeiistw bedzie zalezato, w jakim sto-
pniu i kiedy szansa ta zostanie wykorzystana.



Jerzy Kleer

Podsumowanie i wnioski

Kazde podsumowanie dyskusji, zwlaszcza bogatej i peinej polemicznych
akcent6w, stanowi znaczne uproszczenie, a zwlaszcza powazne jej zubozenie.
Niestety — takie sg intencje kazdego podsumowujacego, ze stara si¢ wybraé
i zaprezentowad te watki, ktére uwaza za najwazniejsze, bad# za najbardziej
kontrowersyjne.

Tak bedzie réwniez w przypadku tej dyskusji. Nim jednak przejde do
bardziej szczegblowe] specyfikacji zagadnieri, w ktérych pojawila sie zgod-
no§¢ pogladéw, jak i do tych, wobec ktérych strony pozostaly na swoich
pozycjach — chcialbym podzieli¢ si¢ trzema konstatacjami.

Pierwsza i by¢ moze najwazniejsza jest ta, Ze zar6wno zaprezentowane
referaty, jak i petna pasji dyskusja, byly na bardzo dobrym poziomie nauko-
wym. To, ze w kilku kwestiach zazarte spory obarczone byty emocjami, nadato
jej jedynie pewien koloryt, nie umniejszajac naukowego znaczenia. Tematy
zaprezentowane w referatach oraz w dyskusji, sa przede wszystkim stosunko-
wo nowe (przynajmniej na naszym gruncie) i na tyle istotne dla przysztosci
gospodarczej Polski, ze brak emocjonalnego tonu w dyskusji bylby co naj-
mniej dziwny.

Druga konstatacja: wyb6r tematu konferencji - ,,Euro i jego wplyw na
system bankowo-finansowy Europy Srodkowo-Wschodniej” — byt nie tylko
wiasciwy, lecz niezwykle potrzebny. I nie jest przy tym istotne, ze w wielu
kwestiach nie doszlo nawet do zblizenia stanowisk; wazne jest przede wszy-
stkim u§wiadomienie faktu, ze zar6wno Polska, jaki i pozostate kraje Europy
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Srodkowo-Wschodniej nie tylko beda musialy coraz bardziej oswaja¢ sig
z nowa, europejska waluta, ale coraz bardziej przemysliwa¢ w jaki spos6b
nalezy wigzaé waluty narodowe z euro. Juz dzi$ znaczna cze$¢ naszych obro-
téw handlowych i zagranicznych inwestycji zwigzana jest z Eurolandem,
a wszystko wskazuje na to, ze proces ten bedzie si¢ nasilat, niezaleznie od tego,
kiedy zostaniemy przyjeci do Unii Europejskiej.

Trzecia konstatacja: dyskusja o euro i wszystkich konsekwencjach wynika-
jacych z wprowadzenia euro — zwlaszcza dla krajéw jeszcze nie nalezacych do
Unii Europejskiej, lecz aspirujacych do tej organizacji — stanowi¢ bedzie,
a w kazdym razie moze sta¢ si¢ poczatkiem powaznej dyskusji o realnych
szansach i rzeczywistych barierach, pojawiajacych si¢ przed krajami ubiega-
jacymi sig o czlonkostwo UE. Dotychczasowa debata na temat wejscia do Unii
Europejskiej, zwlaszcza w Polsce, w przytlaczajacej mierze miata i nadal ma
charakter polityczny oraz — czesciowo — prawny, wynikajacy z negocjacji
z przedstawicielami Komisji Europejskiej a dotyczacy procedury dostoso-
wawczej. Dyskusja o euro ukazuje liczne obszary zagroze, ale takze szans,
jakie wiaza sig z przystapieniem do Unii Europejskiej, a w dalszej kolejnosci
do Europejskiego Obszaru Walutowego.

Niekwestionowanym celem Polski jest wejscie do Unii Europejskiej i tego
celu nie podwazyl zaden z referentéw i dyskutantéw. Podobnie odnoszono si¢
do kwestii przystapienia Polski (wezesniej czy p6Zniej) do strefy euro. Jesli
istnialy tu jakie$ rozbieznosci, dotyczyly raczej terminu i sposobu wigzania
waluty polskiej z euro, a takze walut innych krajéw Europy Srodkowo-
Wschodniej. W tym kontekscie nalezy podkreslic dwa wazne apekty, kt6re
wywolaty dyskusje (a nawet do$¢ zacigty spor) na temat kosztéw wymiany
ztotéwki na euro - kiedy juz 6w czas nastapi. Pierwszy aspekt — jak duze beda
koszty owej operacji wymiany oraz aspekt drugi — kto poniesie te koszty: czy
tylko Polska, czy tez uzyskamy wsparcie ze strony Unii Europejskiej, badZ
Centralnego Banku EMU? Trudno dzisiaj przesadzic, czy Polska, a takze inne
kraje, uzyskaja wsparcie finansowe w procedurze wymiany waluty narodowej
na euro, natomiast nie ulega watpliwosci, ze konieczne sa réznego rodzaju
symulacje, jak wielkie to beda koszty ~ nie tylko ekonomiczne, ale réwniez
psychologiczne. Przywiazanie do wiasnej waluty jest zawsze duze, o czym
$wiadczyly i $wiadcza nadal dyskusje w krajach, ktre sa u progu przystapie-
nia do EMU. W jednym z referatéw, a takze w dyskusji, wskazywano na
wielkie znaczenie, jakie przywiazuje spoleczeristwo ukraifiskie do swojej —
nowo powotanej do zycia~waluty. Nasza dyskusjauwypuklita bardziej og6Siny
problem, jakim sa og6lne koszty przystapienia do Unii Europejskiej Polski,
a takze pozostatych krajéw kandydujacych do UE. Mam wrazenie, Ze jeszcze
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nie przeprowadzono takiego ogélnego, a przede wszystkim rzetelnego rachun-
ku kosztéw dostosowawczych wejscia do Unii Europejskiej. Prowadzone sa
oczywiscie réznego rodzaju symulacje kosztéw dostosowawczych, lecz odno-
sza sig¢ bardziej do poszczeg6inych obszar6w (np. rolnictwa) — jednak czy
istnieje jaka$ ogélna symulacja kosztéw? A jesli istnieje — to czy powinna byé
zaprezentowana szerokiej publicznosci, czy tez powinna spoczywaé w biur-
kach decydentéw? Wydaje mi sig, ze przede wszystkim podkresla sig, jakie
bezposrednie i szybkie korzysci odniesie Polska i jej gospodarka z tytutu ucze-
stniczenia w licznych funduszach Unii Europejskiej, natomiast znacznie sta-
biej prezentuje si¢ koszty, jakie trzeba bedzie ponie$¢ w wyniku wstapienia do
ugrupowania integracyjnego. Z propagandowego punktu widzenia jest to po-
prawne, lecz warto pamigtac o tym, ze to kraj wstepujacy musi ponie$é gtéwny
cigzar kosztéw. Jest to oczywiste dla kazdego ekonomisty, kazdego polityka,
ktéry rozumie realng rzeczywisto$¢ i nie tudzi jakimi$ utopijnymi wizjami czy
mrzonkami. Nie byto Zadnych kontrowersji, co do tego, ze jeste$my skazani
na wejscie do Unii Europejskiej i w dalszej kolejnosci do Eurolandu. Powin-
ni$my jednak by¢ realistami, zaréwno §wiadomymi takze kosztéw zwiazanych
z wejsciem, jak i powstrzymujacymi si¢ od wyznaczania sobie konkretnych
terminéw akcesji do UE. Ta ostatnia kwestia byla zreszta na konferencji
przedmiotem kontrowersji.

Z jednej strony formulowana byta opinia, ze nasze odpowiednie przygoto-
wanie si¢ do procesu wstgpowania wymaga okreslenia konkretnego terminu
wstapienia do Unii Europejskiej i EMU. Jednoczesnie jednak zglaszano za-
strzezenia, wskazujac, ze precyzowanie jakichkolwiek terminéw akcesji jest
jeszcze przedwczesne, bowiem, tak na dobrg sprawe, nie wiemy, kiedy Unia
Europejska bedzie naprawde gotowa przyjac¢ nowych cztonkéw (zwlaszcza po
szczycie w Helsinkach, na ktérym zdecydowano, by rozpocza¢ negocjacje
réwniez z nastgpng szostka kandydatéw). Takze my sami nie wiemy, kiedy
Polska bedzie rzeczywiscie przygotowana: nie tylko w sferze dostosowania
prawa do wymogdw unijnych, lecz takze w sferze realiow ekonomicznych.

Konferencja — a zwlaszcza liczne glosy dyskusyjne — dowiodta, ze temat
dotyczacy roli euro i jego wplywu na system bankowo-finansowy (i nie tylko)
krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej jest niezwykle aktualny — ale wymaga
jeszeze wyja$nienia licznych i to dosy¢ podstawowych probleméw, nie wspo-
minajac juz o kwestiach szczegSlowych. To bylo oczywiste dla organizatoréw
konferencji. Dyskusja wykazata jednak réwniez i to, ze nie ma petnej zgodno-
§ci w wielu bardziej ogélnych kwestiach. Stato si¢ tak nie tylko diatego, ze
referenci oraz dyskutanci reprezentuja rézne opcje polityczne i rézne nurty
w ekonomii. Zawazylo na réznicy pogladéw takze i to, ze realny proces
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gospodarczy nie dostarczyt, jak dotad, wystarczajacego materiatu dowodowe-
g0, przesadzajacego o zasadnosci takich czy innych rozwiazari ekonomiczno-
organizacyjnych.

Plon konferencji — rozumiany jako dochodzenie do pewnego konsensusu,
do pewnej zgodno$ci pogladéw — mozna podzieli¢ na dwie czgsci. Po pierwsze
— na obszar zagadniefi, co do ktérych istniata pewna, a by¢ moze petna
zgodno$é oraz — po drugie — na obszar, na ktérym wystgpowaty daleko idace
rozbieznosci. Z punktu widzenia naukowego oba te obszary s3 wazne, bowiem
nastapita dosy¢ daleko idaca identyfikacja sfer zgodnosci i niezgodnosci. Dla
dalszych dyskusji naukowych wazny jest i pierwszy — i drugi obszar zagad-
nied.

Obszar zgodnosci

1. Powolanie euro do zycia stanowi niewatpliwie wazna, by nie rzec —
rewolucyjna, zmiane w gospodarce §wiatowej. W poczatkowym okresie zna-
czenie euro ujawni si¢ zapewne gléwnie na obszarze Eurolandu, to znaczy
11-stki, by w dalszej kolejnosci podbijaé Europe i §wiat. Trudno dzisiaj prze-
sadzié, w jakim tempie bedzie to nastgpowalo, niemniej wczedniej czy pdiniej
wymiana handlowa krajéw 15-tki bedzie fakturowana w Euro i zapewne
w dalszej kolejnosci wickszos¢ transakeji krajéw europejskich z pozostatymi
krajami §wiata réwniez poddana zostanie temu procesowi.

Jest to jednak melodia przysztosci. Przede wszystkim pewne jest to, ze euro
ma stuzyé w pierwszym rzedzie umocnieniu i rozwojowi gospodarki krajéw,
ktére wstapily do unii walutowej, a takze gospodarkom krajéw, ktére w przy-
szlosci wejda do Unii Walutowo-Monetarnej. Euro jest zatem — w pierwszej
fazie — skierowane gtéwnie do wewnatrz i ma na celu wzmocnienie tego
ugrupowania paristw. Jest to zadanie wazne, poniewaz dotychczasowy proces
integracyjny nie zapewnii bez wspélnej waluty tych wszystkich korzysci, jakie
moga by¢ zwiazane z integracja gospodarcza.

2. Referenci i dyskutanci byli réwniez zgodni w opiniach, ze wprowadzenie
euro doprowadzi w konsekwencji do ztagodzenia — raczej wczedniej niz
p6Zniej — wahart zwigzanych z cyklem koniunkturalnym. Jest to zadanie istotne
z punktu widzenia dlugofalowego rozwoju, bowiem, jak tego dowodzi doty-
chczasowy rozwdj, w obrebie Unii Europejskiej nie byto petnej zbieznosci
cyklu koniunkturalnego.

Dzieki ugrupowaniu integracyjnemu pojawit si¢ olbrzymi rynek wewnetrz-
ny, na ktérym czlonkowie tego ugrupowania zbywaja wickszo$¢ swoich pro-
duktéw i ustug, na ktérym przed pojawieniem si¢ euro obowigzywaty réine
waluty o réznym stopniu wahaf ich kurséw wymiennych. Juz sam ten fakt
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prowadzit do poglebiania si¢ wahari cyklu koniunkturalnego. Wprowadzenie
euro jest réwnoznaczne z wprowadzeniem jednolitej polityki pieniezno-walu-
towej, 0 pewnych uniwersalnych dla danego obszaru rygorach, ktérych pilnuje
Bank Centralny Wsp6lnego Obszaru Walutowego. Jak tego dowodzi kilku-
miesigczna praktyka Banku Centralnego - reaguje on szybko i konsekwentnie
na wszelkie wahnigcia inflacyjno-budzetowe. Nie ulega zatem watpliwosci, ze
wplynie to pozytywnie na wyréwnanie cyklu koniunkturalnego oraz na jego
zlagodzenie. W kazdym razie tego rodzaju wnioski wynikaja z przestanek
teoretycznych. O tym, jak zostanie to przetozone na praktyke biezaca, bedzie
mozna cof wigcej powiedzie¢ gdzies pod koniec dwu-, trzyletniego funkcjo-
nowania euro; dopiero wéwczas, gdy waluty narodowe zostana wycofane
z obiegu. W dyskusji pojawilo sig przy tej okazji pytanie odnoszace sie do, co
najmniej, okresu wstepnego: na ile wspélna waluta moze ograniczyé, czy
wrecz ogranicza polityke gospodarcza poszczeg6lnych — wszak nadal suwe-
rennych paristw EMU? Giéwne mozliwosci polityki gospodarczej pafistwa sa
przeciez realizowane przez polityke pienigzno-monetarna. Niestety, zbyt krét-
ki jeszcze okres funkcjonowania euro nie pozwala na to pytanie odpowiedzieé
pozytywnie lub negatywie.

3. Zgodzono sig, ze euro powinno przyczynié si¢ do zdynamizowania
wzrostu gospodarczego w Unii Europejskiej. Tempo rozwoju gospodarczego
UE stanowi problem juz od diuzszego czasu, co najmniej od dziesieciolecia.
Jesli przyzwoicie policzymy tempo wzrostu UE, to jest ono niezadowalajace
nawet od znacznie dluzszego okresu ~ nie tyko w poréwnaniu do $redniej
$wiatowej, lecz zwlaszcza w stosunku do USA i krajéw Azji Potudniowo-
Wschodniej, z Chinami wigcznie. Czynniki majace zdynamizowaé ten wzrost
mozna podzieli¢ na krétko-, Srednio- i dlugookresowe. Pierwsze sa dobrze
znane i odnosza si¢ do: zminimalizowania, czy wrecz likwidacji znacznej
czgsci kosztéw transakcyjnych, spekulacji walutowych, zwigkszenia przejrzy-
sto$ci gospodarki, a zwlaszcza — wzrostu konkurencyjnosci przedsigbiorstw
europejskich. Sredniookresowe czynniki sa bardziej dyskusyjne, gtéwnie dla-
tego, ze wymagaja spetnienia pewnych warunkéw w przysztosei, ktérych
urzeczywistnienia nie jestesSmy pewni tak do korica. Wypowiadanym w dys-
kusji pogladem, ktéry wiasciwie nie spotkat si¢ z polemika, byla opinia, ze
wprowadzenie euro bedzie sprzyjaé¢ w dtugim okresie wzrostowi zatrudnienia,
czy $ciflej — zmniejszeniu bezrobocia. Je$li nastapi rzeczywiste przyspieszenie
wzrostu (sporne bylo okreslenie jego wysokosci $rednio-rocznej: 2,5-3%, czy
wigcej?) — to liczba bezrobotnych zmaleje, pod jednym wszakze warunkiem:
koszty jednostkowe pracy nie wzrosng nadmiernie, a paristwo socjalne ulegnie
pewnemu odchudzeniu. Trudno przesadzié, czy tak sig stanie, chociaz nie ulega
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watpliwosci, ze euro zostalo wprowadzone migdzy innymi z tego powodu.
Raczej dominowat poglad optymistyczny o pozytywnym wplywie euro na
zdynamizowane wzrostu we wspdlnym obszarze walutowym, czy szerzej —
w ramach Unii Europejskie;j.

4. Dyskutanci réwniez zgodnie wyrazali opinig, Ze euro moze byé pomocne
w stabilizacji gospodarki polskiej, aktywnie wplywajac na stabilizacje finan-
séw, czy szerzej — na procesy dostosowawcze do Unii Europejskiej. Chodzito
przy tym o realne procesy dostosowawcze poszczeg6inych obszaréw gospo-
darczych.

Rozumowanie byto nast¢pujace: pomoc stabilizacyjna UE polega¢ bedzie
nie tyle na przejeciu przez Uni¢ Europejska kosztéw dostosowawczych, przy-
najmniej znaczacej ich czgsci (taki scenariusz zostat praktycznie wykluczony)
~ ile na umacnianiu systeméw bankowych i instytucji finansowych, kt6re sa
stale narazone na liczne zawirowania, a kt6rych, jak dotad, udato si¢ nam
uniknaé nie tylko w wersji rosyjskiej, ale takZe czeskiej, czy wegierskiej.
Podkreslano jednak — i jest to, jak sydze, wazne nie tylko dla §rodowiska
naukowego i bankowo-finansowego, ale i elit politycznych — ze giéwny cigzar
proceséw dostosowawczych spadnie na Polske. Pomoc ze strony Unii Euro-
pejskiej bedzie co najwyzej czynnikiem uzupelniajacym; szczegélna rola
pomocy powinna przejawic si¢ giéwnie w kwestiach instytucjonalno-organi-
zacyjnych, w podpowiadaniu, jak unikaé podstawowych bled6w. Z tego pun-
ktu widzenia Unia Europejska, a takze EMU, zgromadzily dostatecznie duzo
doswiadcze.

5. Dosy¢ powszechna byta réwniez opinia, Ze euro moze wywrze pozy-
tywny wplyw na ogélny rozwéj gospodarczy Polski, nie tylko w tym sensie,
2e wigkszo$¢ naszych transakcji w handlu zagranicznym dotyczy obszaru,
w ktérym inflacja zostata sprowadzona do minimum, a wahania kursowe
praktycznie wyeliminowane — lecz réwniez jako czynnik mobilizujacy do
dalszych przemian. Kraj przechodzicy gleboka transformacje nie tylko z go-
spodarki nakazowej do gospodarki rynkowe;j, ale takze — tak jak to ma miejsce
w Polsce ~ do ugrupowania integracyjnego, potrzebuje co pewien czas swoi-
stego bodZca, jakiego$ Big Push, kt6ry mobilizowalby spofeczeristwo, a przede
wszystkim elity wladzy i biznesu, do zwigkszonego wysitku, a czasami nieco
innego w poréwnaniu z dotychczasowa praktyka. Nie jest wykluczone, ze euro
moze stac sie taka sila napedzajaca. Pod pewnym wszakze warunkiem: elity
decydenckie, przesadzajace o kierunkach dalszego rozwoju, musza mieé do-
statecznie dtuga i wyraZnie zarysowang perspektywe. Niezaleznie bowiem, jak
wielkie znaczenie przypisujemy silom rynkowym w alokacji czynnikéw pro-
dukcji, w og6inym rozwoju, nie mozna zrezygnowad z wyraZnie zarysowanej
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polityki gospodarczej, przynajmniej w niektérych obszarach, zwlaszcza tych
przesadzajacych o sukcesie przy wejsciu do ugrupowania integracyjnego.

Obszary sporne

W trakcie konferencii, zwlaszcza za$ w dyskusji, pojawito sie wiele proble-
méw, ktére wzbudzily liczne, nawet bardzo burzliwe kontrowersje. Dla wielu
rozbieznosci nie znaleziono konsensusu teoretycznego, co nie jest wszakze
dramatem i wcale nie §wiadczy Zle o samej konferencii. Jednym z waznych
2adaf tego typu dyskusji jest bowiem ujawnienie kwestii spornych, zar6wno
o charakterze teoretycznym, jak i praktycznym. Takich kwestii bylo wiele
i z koniecznosci tylko o niektérych bedzie w tym miejscu mowa.

Kwestia pierwsza dotyczyla roli kapitatu zagranicznego w systemie banko-
wym i gospodarce narodowej. By¢ moze nie byt to problem najwazniejszy,
niemniej wzbudzit najwigcej emocji, najwiecej kontrowersji i, co wazniejsze,
wiréd dyskutantéw nie doszlo do zblizenia stanowisk. Dyskutantéw podzielit
spér o miejsce kapitatu zagranicznego w gospodarce — a Scislej — w sektorze
bankowym.

Zwolennicy pierwszej opcji - doceniajac role kapitatu zagranicznego
w transformacji, w restrukturyzacji gospodarki, w nadaniu jej swoistego przy-
spieszenia — glosili, iZ pewne obszary, a przede wszystkim sektor bankowy,
a takze inne instytucje finansowe powinny, pozostawaé w rekach kapitatu
krajowego, czy wrecz w gestii Pafistwa, przynajmniej w poczatkowych fazach.
Argumenty byly nastepujace: istnieje niebezpieczeiistwo, Ze oszczednodci
krajowe zostang wyprowadzone za granice, ze banki zagraniczne nie sg zain-
teresowane promowaniem polskiego eksportu, ze interes publiczny moze, czy
wrgez jest powaznie zagrozony przez opanowanie sektora bankowego przez
kapital zagraniczny, a ryzyko systemu bankowego zwigkszone. Przytaczano
przy tym przykiady wielu paristw zachodnich, w tym takze z Unii Europe;j-
skiej, wskazujace, ze do czasu silnej konsolidacji rodzimego sektora bankowe-
go, kapitat zagraniczny byt jedynie selektywnie dopuszczany. Operowano
przyktadami Niemiec, Hiszpanii, Francji czy Portugalii.

Przedstawiciele drugiej opcji byli zdania wrecz przeciwnego. Formutowano
nawet opinig, ze doptyw kapitatu zagranicznego jest zbyt maty, ze Polska —
wbrew pozorom — nie jest krajem, w kit6rym Kkapital zagraniczny bedzie
nadmiernie lokowat swoje srodki. Co za$ si¢ tyczy promowania eksportu przez
sektor bankowy, w ktérym w bardzo powaznej mierze zostat ulokowany kapi-
tal zagraniczny, to rzeczywisto$¢ przedstawia sie inaczej: krajami, w ktérych
w ostatnim roku eksport najbardziej si¢ powiekszyt sa Wegry (0 17%) i Czechy
(11%), natomiast w Polsce powickszy! si¢ o zaledwie 7%. A przeciez udziat
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kapitalu zagranicznego w sektorze bankowym jest w dwéch pierwszych pafi-
stwach wigkszy, anizeli w Polsce. Nie jest réwniez prawdziwa teza, jakoby ze
wzrostem udziatu kapitatu zagranicznego w bankowosci zwigkszalo sig ryzy-
ko bezpieczeristwa bankowego. W tych bankach, w ktérych istnieje zagrani-
czny inwestor strategiczny, §wiadomos¢ ryzyka bankowego jest bowiem wie-
ksza i, co wazniejsze, owo ryzyko jest lepiej kontrolowane.

Spér ten nie zostat rozstrzygnigty réwniez dlatego, ze okres do oceny mamy
zbyt krétki, by pozwalato to w dostatecznym stopniu opowiedzieé si¢ za
pierwsza lub druga opcja. Nalezy sadzié, ze kwestia ta bedzie przedmiotem
licznych kontrowersji jeszcze dosy¢ dtugo. Zwiaszcza w sytuaciji, gdy polityka
prowadzona przez Paristwo nie jest dostatecznie klarowna, a ponadto do§¢
zmienna w czasie. .

Kwestia druga dotyczyta pojgcia dobra publicznego, czy inaczej - narodo-
wego. Pojecie to pojawia si¢ prawie w kazdej ustawie lub zarzadzeniu, stano-
wiac, iz w interesie publicznym czy narodowym jakie§ przedsiewzigcia moga
byé zakazane lub nakazane. Wskazywano, Ze jest to pojecie-wytrych, history-
cznie wywodzace si¢ z systemu socjalistycznego, ktére nie uzyskato dostate-
cznie poprawnego zdefiniowania. W praktyce gospodarczej, a w systemie
bankowym i finansowym w szczeg6lnosci, pozwala to na dosyé dowolna
interpretacje i co za tym idzie — na dowolno$¢ podejmowania decyzji przez
biurokracje. Jest to jedna z tych kwestii, ktére wymagaja nowego zdefiniowa-
nia, wlasnie w interesie nie tylko rozwoju gospodarczego, ale i stabilizacji
warunkéw postgpowania, wlasciwych regut gry: zaréwno dla kapitatu polskie-
20, jak i zagranicznego. Kapitat zagraniczny wymaga bowiem gtéwnie stabil-
nych i jasnych regut gry. W innym przypadku doptyw kapitatu do gospodarki
bedzie ograniczony, a bez niego ponowne przyspieszenie wzrostu gospodar-
czego moze nie mie¢ miejsca.

Kwestia trzecia dotyczyta zwiazkéw polskiego systemu walutowego z eu-
ro. W tej kwestii przedstawionych zostato multum poglad6éw szczegtowych,
ktére wszakze nie znalazly peiniejszej analizy, ani tym bardziej powszechnie-
jszej aprobaty. Nie wnikajac w szczeg6ly tej dyskusji, godzi si¢ przynajmniej
wspomnie€ o wigkszo$ci spornych problem6w. Przede wszystkim podkresla-
no, ze niezaleznie od roli, jaka euro moze odegra¢ w stabilizacji systemu
pienigzno-kursowego w Polsce, zloty silniej jest zwiazany z dolarem amery-
kariskim, anizeli z euro, zar6wno z racji polskiego zadtuzenia, pozyczek pry-
watnych inwestoréw, a takze fakturowania polskiego handlu zagranicznego.
Jest kwestig sporng czy odwrécenie owych zwiazkéw (nie méwiac juz o przy-
wiazaniu Polak6éw do dolara) bedzie mozliwe w krétkim czasie.
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W tym kontekscie pojawit si¢ problem konkurencyjnosci euro w stosunku
do dolara. Zwracano uwage na nastepujace okolicznosci: po pierwsze — jest to
ciagle kwestia przysztosci, po wtére — zalezne bedzie od WeWnetrznego umoc-
nienia euro w obrebie EMU, po trzecie — nie wiadomo jak szybko i czy w ogéle
funtangielski przystapi do EMU, po czwarte — jakie beda sukcesy gospodarcze
Unii Europejskiej w najblizszych latach. Wysunigto dwa postulaty: celowe jest
wskazanie (nakreslenie) wyraZnego terminu, kiedy ztoty zostanie powiazany
z euro, bowiem do takiej operacji nalezy si¢ odpowiednio przygotowacé: ko-
sztowo, logistycznie, etc. Réwnoczesnie wskazywano, ze pozyteczne bytoby
powiazanie ztotéwki z euro nawet przed przystapieniem do Unii Europejskiej,
a takze nakre$lenie scenariuszy, jak nalezatoby to czynié. To zreszta Spowo-
dowalo pytania, zwilaszcza w stosunku do referenta z Brukseli, na ile s3 pro-
wadzone przygotowania dla zwigzkéw i ewentualnych uzgodnieri miedzy
Bankami Centralnymi krajéw kandydujacych do UE, a Centralnym Bankiem
EMU we Frankfurcie. Wskazywano przy tym na istnienie pilnej potrzeby
scenariuszy w zakresie tych powigzani fakt — niezaleznie od tego, kiedy nastapi
powigzanie zlotéwki z euro. Pojawita sie takze w dyskusji sprawa zwiazkéw
euro — poprzez zlotéwke — z walutami innych krajéw Europy Srodkowo-
Wschodniej, gtéwnie hrywny ukrairiskiej.

Kwestia czwarta dotyczyla rywalizacji euro z dolarem. O problemie tym

wspominatem juz uprzednio, godzi si¢ wszakie rozwinaé ten watek w nieco
szerszym kontekscie. Dominacja USA nad Europa jest znacznie wicksza, anizeli
wynika to z makroekonomicznych wskaznikéw. Euro ma 0owa przewage zniwe-
lowac — i to jest jego waznym zadaniem. Co do jednego pojawita si¢ dosy¢ duza
2godnosé, iz nie nastapi to w krétkim czasie — wrecz przeciwnie: dolar, zaréwno
z przyczyn historycznych, z powodu zakresu funkcjonowania, jak iz przyczyn
psychologicznych, bedzie jeszcze dosyé diugo pierwsza waluta Swiata. Jesli nawet
pojawi sie konkurencyjnos¢ euro, to — po pierwsze - na dosyé ograniczonym
obszarze, po widre — z dosy¢ duzym opdznieniem. Péki co — rywal izacja migdzy
euro a dolarem jest raczej pozoma. Niemniej problem istnieje, zwlaszeza w dtuz-
szej perspektywie i mozna postawi¢ pytanie uzasadnione, cho¢ nie ma na nie
Jeszcze odpowiedzi: czy dla gospodarki $wiatowej bedzie korzystnie, gdy beda
istnialy dwie waluty $wiatowe, czy bytoby jednak korzystniej, gdyby dominowata
jedna waluta? Jesli konkurencja jest zjawiskiem pozadanym, wéwczas celowos$é
dwéch walut $wiatowych jest poza dyskusja.

Kwestia pigta: jakie funkcje wewnetrzne ma petnié euro w obrebie EMU,
czy szerzej ~ Unii Europejskiej. Czy ma by¢ tylko wspSlnym pienigdzem,
wsp6lng walutg, czy tez ma znacznie glebiej drazy¢ procesy integracyjne? Tak
na dobra sprawe, scenariusze dotyczace euro nie sa do korica jasne, przynaj-
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mniej te, ktére prezentowane s3 publicznie. Wprowadzenie wspéinej waluty
oczywiscie daje rozliczne korzysci, o ktérych byta juz uprzednio mowa. Pyta-
nie zasadnicze brzmi jednak nastgpujaco: czy funkcje euro maja si¢ wylacznie
do nich sprowadzaé, czy tez istnieje bardziej diugofalowy scenariusz, kt6ry
zaklada, Ze poszczeg6lnym krajom przynaleznym do EMU odebrane zostang
nie tylko atrybuty suwerennej polityki pieni¢Zno-monetarne;j, lecz i ze pociag-
nie to w dalszej perspektywie znaczne upodobnienie systeméw podatkowych,
ubezpieczeniowych, by¢ moze takze ptacowych. To znaczy, ze Unia Europej-
ska, w takim zakresie, w jakim bgdzie obowiazywat Wsp6lny Obszar Waluto-
wy, stanie si¢ rzeczywiscie jednolitym rynkiem, ze wszystkimi stad wynikaja-
cymi konsekwencjami. W dyskusji wyrazano opinie, ze taka dalekosi¢zna
wizja skutkéw wprowadzenia jednolitej waluty jest pogladem utopijnym, nie
majacym szansy na urzeczywistnienie. W kazdym razie — w ciggu najblizszego
pokolenia. By¢ moze tak bedzie, lecz mam wrazenie, ze je§li taki wlasnie
scenariusz si¢ urzeczywistni, wéwczas korzysci z euro beda ograniczone.

Oczywiscie nalezy by¢ w pelni §wiadomym, ze gdyby realizacja owego, jak
to okreslono, ,utopijnego scenariusza” miataby mie¢ miejsce — wéwczas
suwerenno§¢ poszczegblnych paristw uleglaby daleko idacemu ograniczeniu.
W koricowym efekcie pozostatyby jedynie rézne sztandary i odmienne godia
- ale by¢ moze taka jest logika rozwoju gospodarczego, opartego na globali-
zacji. Euro nie jest wszak konkurencyjne w stosunku do globalizacji, lecz
komplementarne. Taka ewentualno$¢ zwiazana jest jednak z odlegta przyszio-
$cia. Byé moze jednak wlasnie euro doprowadzi do rzeczywistego zjednocze-
nia Europy; jesli nawet nie catej, to na pewno przewazajacej jej czesci.

Kwestia szésta: istniata do$¢ powszechna zgodnoS§¢ dotyczaca skutk6w
szokéw asymetrycznych, pojawiajacych sie w wyniku wprowadzenia euro.
Nie bylo natomiast zgodnosci w ocenie zagrozeii z tym zwigzanych, jak réw-
niez w ocenie poszczegblnych narzedzi stuzacych fagodzeniu tych szokéw.
To, co w dyskusji przeprowadzono, byto raczej identyfikacja zagrozen, podo-
bnie jak identyfikacja $rodk6éw zaradczych. Dyskutanci prébowali dokonaé
w tym kontekscie pewnego rozgraniczenia migdzy tym, co zagraza krajom
rozwinigtym — a tym, co zagraza krajom stabo rozwinigtym, a wigc giéwnie
pafistwom Europy Srodkowo-Wschodniej, aspirujacym do Unii Europejskiej.
Rozwazano, na jakie korzysci i na jakie koszty moze liczyé wstepujacy do Unii
(a w dalszej kolejnosci do EMU) kraj, ktérego PKB per capita wynosi 1/3
$redniego poziomu UE, liczac wedtug sity nabywczej. Co w tym przypadku
jest korzyscia, a co kosztem? Czy stabilizacja kursu wymiennego, minimali-
zacja inflacji jest zawsze korzy$cia, w dowolnych warunkach i przy dowolnym
poziomie dochodu - czy wrecz przeciwnie?
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Kwestia siédma: dotyczyta dwéch ogélniejszych kwestii teoretycznych,
kt6re, jak sadze, zostaly niedostatecznie uwzglednione w dyskusji. By¢ moze
wynikato to z faktu, Ze wéréd referentéw oraz dyskutantéw dominowali teo-
retycy i praktycy zwigzani z problematyka pienigzno-finansows. Pierwsza
z tych kwestii wiaze si¢ z faktem takim, ze w gospodarce polskiej, mimo
olbrzymiego postepu w upowszechnieniu sie gospodarki towarowo-pienigz-
nej, ciagle mamy, przynajmniej w znacznym zakresie, dominacje gospodarki
realnej, kt6ra systemy pieniezne objety tylko powierzchniowo — nigjako zew-
netrznie. Takie dziedziny, jak na przyklad: rolnictwo, gérnictwo, przemyst
f)bronny i inne funkcjonuja raczej na obrzezach systemu rynkowo-pienieznego
i w stosunku do nich zasady rynkowe obowiazuja tylko czesciowo. W odnie-
sieniu do takich wlasnie obszaréw decyzje gospodarcze nie sa oparte na
rachunku nakladéw — wynikéw, ale bardziej na decyzjach politycznych. Pie-
nigdz nie jest tu jedynym miernikiem oceny. Ot6z w naszych dyskusjach,
dotyczacych wiazania sie z euro, tych kwestii pod zadnym pozorem nie wolno
pomija¢. Ocenadojrzatosci lub niedojrzalosci polskiej gospodarki do integraciji
i wspblnego pieniadza bytaby bowiem wéwczas mato realistyczna.

W tym kontekscie poruszona zostala réwniez kwestia teorii transformacji
pienigdza narodowego w pieniadz wsp6lny, czy — pieniadz wspéinoty. Takiej
teorii transformacji pieniadza jeszcze nie mamy. Na usprawiedliwienie chce
sig powotac na doswiadczenia procesu transformacyjnego krajéw przechodza-
cych z systemu nakazowego do rynkowego, zapoczatkowanego przed dziesie-
ciu laty. Wéwczas réwniez takiej teorii transformacji nie byto. Teoria byta
tworzona metodg préb i bledéw, chociaz mozna mieé watpliwosci ~ i takie
watpliwosci wér6d wielu po dzis dzier istnieja — czy teorig taka juz mamy. Nie
cheiatbym w tej kwestii i w tym miejscu zabieraé glosu, jedno wszakze w od-
niesieniu do teorii transformacji pieniadza narodowego mozna powiedzieé:
teoria taka nie moze mie¢ wymiaru wylacznie pienigzno-monetarnego. Wsp6l-
ny pieniadz, jak to powiedzialem w stowie wstepnym, otwierajac konferencje,

jest rewolucja w sferze stosunkéw ekonomicznych w Europie, rewolucja o da-
lekosigznych skutkach - nie tylko gospodarczych, politycznych i spolecznych,
ale takze w zakresie filozofii my$lenia i dzialania. Zapewne zostang wylonione
nowe systemy zachowar miedzy narodami, pafistwami, ktére w przesztosci
mialy nie tylko odrebng historie, ale réwniez przez wieki wzajemnie si¢
zwalczaty. Wspélny pieniadz ma laczy¢. Czy proces ten odbywaé si¢ bedzie
bezkonfliktowo ~ trudno przesadzic, liczy¢ sig w kazdym razie nalezy z r6z-
nego rodzaju zawirowaniami. Miejmy nadzieje, Ze nie pociagna za soba zbyt
daleko idacych konflikt6w, a dla rozwoju gospodarczego Europy nie stana si¢
nazbyt wielkg przeszkoda.
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Z prezentacja skomplikowanej tematyki #Wspdlnej Waluty Europejskiej”
oraz jej wptywu na system bankowy w krajach Europy Wschodniej i $rodko-
wej po mistrzowsku poradzili sobie do§wiadczeni specjalisci z Europy Cen-
tralnej i Wschodniej, a takze fachowcy z Europy Zachodniej i Komisji Euro-
pejskiej. Konferencja pod wytrawnym kierownictwem prof. Jerzego Kleera
stanowita dla wszystkich uczestnikéw #rédto obszernych informacii i stworzy-
ta mozliwo§¢ zrozumienia problematyki. Naszym zadaniem pozostaje teraz
wprowadzenie zdobytej wiedzy do codziennej pracy. W tym kontekscie nale-
zaloby jednak powiedzie¢ jeszcze o kilku aspektach wykraczajacych poza
zakres wspomnianej tematyki.

Z jedne;j strony chodzi tu o kwestie tradycyjnie pojmowanego paristwa na-
rodowego. Podczas konferencji glosno wyartykutowano obawy, ze wsp6lna
waluta mogtaby zagrozi¢ paristwu narodowemu, zniszezyé jego tozsamo$é i na
skutek tego prowadzi¢ do wzrastajacej niepewnosci, ktéra z kolei grozitaby
przeksztalceniem si¢ w wyrazng wrogo§é do zjednoczonej Europy. Nalezy tu
Jjednak podkreslié, ze znajdujemy sig obecnie w takiej fazie rozwoju gospodar-
ki $wiatowej, w ktérej ma miejsce proces odchodzenia od klasycznego pafistwa
przemystowego i klasycznego XIX-wiecznego pojecia narodu.

Po raz pierwszy jednoznacznie wyznaczono granice wzrostu, ktéry dotych-
czas postrzegano jako nieograniczony i na ktérym wydawat sig opiera¢ dobro-
byt narod6w. Jezeli nie chcemy zniszczy¢ podstaw warunkujacych nasz do-
brobyt musimy postawi¢ sobie pytanie, czy — réwniez z ekonomicznego pun-
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ktu widzenia — istnieja inne kryteria rozwoju, poza tradycyjnym pojeciem
wzrostu. I w tym miejscu nalezy pozegna¢ si¢ nie tylko z wywodzacym sig
z przeszloSci pojeciem wzrostu gospodarczego, ale takie z wyobrazeniem
suwerennego paristwa narodowego, takiego, o jakim marzyli nasi przodkowie.

Coraz wigksze watpliwo$ci budzi tez pochodzace z drugiej potowy XX
wieku pojecie paristwa opiekuficzego. Czy w diuzszej perspektywie mozliwe
bedzie jego finansowanie w dotychczasowej formie? Czy tez moze istnieja
inne mozliwosci zapewnienia spoleczeristwom dobrobytu? Do tej listy mozna
by z perspektywy wielu oséb doda¢ jeszcze kilka innych ,,pozegnai”. Na
przyktad pozegnanie z narodowa waluta. Niektore z tych pozegnan staty si¢
juz jednak mniej bolesne dzigki nowym procesom. Jeden z nich przybrat postaé
integracji europejskie;j i jej politycznej formy — Unii Europejskiej.

I tu zaczynaja si¢ pytania zupelnie innej natury. Wiele paristw ubiegajacych
sig o przyjecie do UE nie zawsze ma petng §wiadomo$€ znaczenia tego kroku.
Brakuje im wizji zjednoczonej Europy. Ciagle jeszcze wydaje im sig, ze
wszystko to raczej problem o charakterze administracyjnym i technicznym.
Czym zajmowata si¢ UE w czasie swojego ponad 40-letniego istnienia? Dokad
prowadzi droga, ktéra kroczy coraz silniej integrujaca si¢ Europa? Gdyby kto$
10 lat temu twierdzil, ze w roku 2000 bedzie juz istnie¢ wsp6lna waluta,
wyrazono by tylko zdziwienie z powodu niezwykiej §miatosci méwiacego.
I nikt by nie uwierzyt, ze Niemcy kiedykolwiek rozstang si¢ z marka niemiec-
ka. A dzisiaj zdziwienie wywotuja wlasnie osoby watpiace w potrzebe wpro-
wadzenia i efektywno$¢ euro.

Ale oczywiscie pojawia si¢ tez pytanie, jakie miejsce w Unii Europejskiej
moze w przyszlosci zajad taki kraj, jak np. Polska? Jakie sa perspektywy tego
kraju?

Chcialbym powiedzieé kilka stéw o tym kraju, majacym dzisiaj, wiasnie
w kontekscie tej tematyki, najwigksze znaczenie. Kraju ktérego przystapienie
do UE jest energicznie przygotowywane, w ktérym jednoczesnie istniejg jesz-
cze pewne zwiazane z tym obawy. W odniesieniu do problemu Polska a Unia
Europejska jestem jednak optymista. Polska znajduje si¢ w samym $rodku
procesu transformacji. Na pytanie, w jaki sposéb i jak szybko proces ten
zostanie przeprowadzony i kiedy kraj bedzie przygotowany do przystapienia
do UE muszg odpowiedzie¢ sami Polacy. Oczywiscie jest rzecza bezsporna,
ze Polska nie ma 40 lat na zbieranie do$wiadczed, popetnianie pomylek
i wyciaganie odpowiednich wniosk6w, tak jak to byto udziatem wigkszosci
paristw nalezacych obecnie do Unii. Z pewnoscia moze to by¢ cigzarem, ale
moze tez okazaé si¢ korzystne. Polska w duzym stopniu ma bowiem szans¢
skorzystaé z do§wiadczed swoich sasiadéw. A jako najwigkszy i najwazniej-
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szy kraj s.posréd wszystkich kandydatéw bedzie musiata odegrac istotng rolg
W procesie europejskiej integracji nowych cztonk6éw UE.

Kwestia, kiedy i w jaki spos6b Polska stanie si¢ réwniez cztonkiem Kiubu

Euro nie odgrywa w tej chwili decydujace;j roli. Poczatkowo bedzie to bowiem
problem natury finansowo-technicznej i ekonomicznej. Wola dazenia do tego
celu i polityczne zdecydowanie istnieja jednak we wszystkich obozach polity-
cznych kraju. Niestety ta zasadniczo pozytywna przestanka nie zawsze jest
dostatecznie doceniana przez obecnych cztonkéw Unii Europejskiej. Dlatego
chciatbym zacheci¢ naukowcéw i specjalistéw, aby jeszcze intensywniej niz
dotychczas zajeli sig tematyka stopnia przygotowania Polski do przystapienia
‘do Unii. Moze to byé podejécie krytyczne, powinno by¢ jednak wyrazne
i dobrze styszalne, przede wszystkim wiagnie dla UE.
' Wiele z'wypowiadanych na konferencji pogladéw i opinii pozwala wskazu-
Je na pewien sceptycyzm w odniesieniu do czlonkostwa Polski w UE. Jest to
w petni zrozumiale, poniewaz na konferencji spotkali sie naukowcy, dla kté-
rych sceptycyzm i krytyka sa naturalnymi narzedziami pracy. Z politycznego
Pun.ktu widzenia pozadane byloby jednak, aby owe tony krytyczne i zastrze-
Zenia nat‘ur)f emocjonalnej przeksztaicily sig w poparcie dla przyspieszonego
przystapienia Polski do UE. Jestem przy tym przekonany, ze na przykiad
ekspert Komisji Europejskiej z Brukseli — dzigki zebranym na konferencji
do$wiadczeniom wskazujacym na powage polskiej nauki — w przysziosci,
w stolicy Unii Europejskiej odegra role, ktéra przyniesie Polsce korzysci.

;anoécia zar6wno ta konferencja, jak i przygotowana dzigki niej publi-
kacja nie sa ostatnimi przedsigwzieciami Fundacji im. Friedricha Eberta,
poswigconymi tej tematyce. Powinny one zachecaé do dalszej intensywnej
pracy nad caloscia problematyki dotyczacej polityki walutowej réwniez, a mo-
2e przede wszystkim z udzialem sgsiadéw Polski na Wschodzie, Potudniu
i Pétnocy.

Na zakoriczenie cheiatbym wyrazi¢ moje osobiste podzigkowanie i szczere
uznanie dla prof. Jerzego Kleera, ktéry wspomagany przez swoich miodych
wspbtpracownikéw naukowych z Wyzszej Szkoty Bankowosci, Finans6w
i Zarzadzania zapewnit zdecydowany sukces konferencji zar6wno pod wzgle-
dem merytorycznym, jak i organizacyjnym. Na takich podstawach mozna
prowadzi¢ efektywna i wartosciowa dyskusje na temat waluty euro i samej
Unii Europejskiej. I tego nam wlasnie potrzeba, aby$my byli w stanie ksztat-
towac nasza wsp6lng przysztosc.



