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Streszczenie

CEL NAUKOWY: Celem artykułu jest przedstawienie zależności pomiędzy 
utworzeniem strefy euro a utratą autonomii krajowej władzy polityki monetarnej 
w państwach członkowskich Unii Europejskiej. Refleksja nad tym zagadnieniem 
jest próbą wyjaśnienia procesów zachodzących we współczesnych powiązaniach 
polityka–ekonomia. 

PROBLEM I METODY BADAWCZE: W artykule skoncentrowano się 
przedstawieniu wpływu przystąpienia i uczestnictwa w strefie euro na konse‑
kwencję utraty autonomii krajowej polityki gospodarczej. Wykorzystano kry‑
tyczną analizę źródeł naukowych oraz case study.

PROCES WYWODU: Artykuł zaczyna się szkicem przedstawiającym zało‑
żenia teoretyczne na temat międzynarodowej integracji gospodarczej, w dalszej 
części tekstu analizowany jest przede wszystkim przykład strefy euro.

WYNIKI ANALIZY NAUKOWEJ: Kraj przystępujący do strefy euro zo‑
bligowany jest do zrezygnowania częściowo z autonomicznej polityki monetar‑
nej. Ostateczny bilans korzyści oraz zagrożeń wynikających z wprowadzenia 
euro powinien obejmować również inne kwestie społeczno‑ekonomiczne oraz 
polityczne.

WNIOSKI, INNOWACJE, REKOMENDACJE: Przed wprowadzeniem 
euro w Polsce eksperci powinni przeprowadzić analizy ekonomiczno‑polityczne 
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dotyczące korzyści i zagrożeń wynikających z przystąpienia do unii walutowej. 
Ekonomiści powinni skoncentrować się m.in. na wpływie utraty polityki mone‑
tarnej na gospodarkę kraju.

Słowa kluczowe:
integracja gospodarcza, integracja monetarna, 
polityka ekonomiczna, Unia Europejska

Abstract

THE EUROZONE AND THE LOSS OF THE AUTONOMY 
OF THE NATIONAL POWER OF ECONOMIC POLICY

RESEARCH OBJECTIVE: The aim of the article is to present the relationship 
between the creation of the euro area and the loss of autonomy of the national 
authority of monetary policy in the Member States of the European Union. 
Reflection on this issue is an attempt to explain the processes taking place in 
contemporary relations between politics and economics.

THE RESEARCH PROBLEM AND METHODS: The article focuses on the 
impact of the accession and participation in the euro area on the consequences 
of the loss of autonomy of the national economic policy. A critical analysis of 
scientific sources and a case study were used.

THE PROCESS OF ARGUMENTATION: The article begins with a sketch 
presenting theoretical assumptions on international economic integration. Next, 
the example of the euro area is primarily analyzed.

RESEARCH RESULTS: A country joining the euro area is obliged to partially 
give up its autonomous monetary policy. The final balance of benefits and risks of 
introducing the euro should also cover other socio‑economic and political issues.

CONCLUSIONS, INNOVATIONS, RECOMMENDATIONS: Before 
the introduction of the euro in Poland, experts should conduct economic and 
political analyzes of the benefits and threats of joining the monetary union. 
Economists should focus, inter alia, on on the impact of the loss of monetary 
policy on the country’s economy.

Keywords: 
economic integration, Monetary integration, 
Economic policy,The European Union
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WSTĘP

We współczesnej gospodarce następują liczne zmiany w stosunkach 
międzynarodowych (Stosic‑Mihajlovic, Trajkovic, 2016, s. 18). Cha‑
rakterystycznym elementem XXI wieku jest globalizacja rozumiana 
jako wieloaspektowe zjawisko obejmujące takie wymiary, jak: gospo‑
darczy, społeczny, polityczny, technologiczny oraz kulturowy (Riaz, 
Hassan i Quadri, 2014, s. 607). Pojęcie to ma ambiwalentny wydźwięk 
znaczeniowy. Głównymi konsekwencjami globalizacji jest wzrost 
zintegrowania oraz powiązań gospodarek państwowych. Jednak 
równocześnie występuje wiele zagrożeń wynikających z globaliza‑
cji – np. nierówności społeczno‑gospodarcze państw oraz obywateli 
poszczególnych regionów świata (Lee i Vivarelli, 2006, s. 2). Obec‑
nie na całym świecie można odnaleźć wiele przykładów międzyna‑
rodowej integracji polityczno‑ekonomicznej. Przykładem takiego 
bardzo wysokiego poziomu integracji jest Unia Europejska. Istnieje 
jednak również wiele innych organizacji zrzeszających państwa na 
wszystkich zamieszkanych kontynentach: Azji, Ameryce Północnej 
i Południowej oraz w Afryce (Koné, 2012, s. 393). Różnią się one pod 
względem fazy integracji gospodarczej. 
 Po drugiej wojnie światowej zostało wyłonionych kilka państw 
(USA, kraje Europy Zachodniej oraz Japonia), które stały się domi‑
nującymi podmiotami na świecie. Większość tych państw odgrywa 
wciąż znaczącą rolę w światowej gospodarce i poprzez międzyna‑
rodową kooperację ma kluczowy wpływ na politykę i gospodarkę 
mniejszych, zależnych od siebie państw (Starrs, 2013, s. 817).
 Temat Unii Europejskiej jest bardzo często poruszany przez na‑
ukowców. Przedstawiciele różnych dyscyplin tworzą własne oraz 
interdyscyplinarne koncepcje, m.in. na temat integracji europejskiej. 
Do głównych teorii kooperacji w UE zaliczane są przede wszystkim: 
federalizm, funkcjonalizm oraz neofunkcjonalizm (Czaputowicz, 
2008, s. 328‑329).
 Zagadnienie integracji monetarnej jest również bardzo istotne ze 
względu na zobligowanie Polski do przystąpienia do strefy euro. 
W związku z powyższym celem artykułu jest przedstawienie zależ‑
ności pomiędzy utworzeniem strefy euro a utratą autonomii krajo‑
wej władzy polityki monetarnej w państwach członkowskich Unii 
Europejskiej. Refleksja nad tym zagadnieniem jest próbą wyjaśnienia 
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procesów zachodzących we współczesnych powiązaniach polity‑
ka–ekonomia. W artykule skoncentrowano się na przedstawieniu 
wpływu przystąpienia i uczestnictwa w strefie euro na konsekwen‑
cję utraty autonomii krajowej polityki gospodarczej. Wykorzystano 
w tym celu krytyczną analizę źródeł naukowych oraz case study.

UNIA WALUTOWO‑GOSPODARCZA JAKO 
PRZYKŁAD MIĘDZYNARODOWEJ INTEGRACJI

Rozważania na temat unii walutowo‑gospodarczej warto rozpocząć 
od zdefiniowania pojęć dotyczących integracji. Są one niejednoznacz‑
ne i mogą być różnie interpretowane, w zależności od przedmiotu 
badań wybranej dyscypliny naukowej. Niemniej jednak słowo inte‑
gracja pochodzi od łacińskiego czasownika integratio, który rozumia‑
ny był jako połączenie czy też stworzenie całości z kilku elementów 
(Barburska, 2018, s. 14).
 Integrację gospodarczą można rozpatrywać zarówno jako efekt, 
jak i kluczowe uwarunkowanie współczesnej gospodarki. Znaczna 
część autorów odnosi kooperację do stosunków międzynarodowych, 
a definicje tego pojęcia opierają się na założeniach Ballasa’ego (Chur‑
ski, 2018, s. 1). Ekonomista ten zdefiniował integrację jako połączenie 
części w jedną całość. W literaturze ekonomicznej termin „integracja 
gospodarcza” nie ma tak jednoznacznego znaczenia. Z jednej strony 
za pewną jej formę uważa się samo istnienie stosunków handlowych 
między niezależnymi gospodarkami narodowymi; z drugiej oznacza 
całkowite ekonomiczne zjednoczenie państw. Integracja gospodarcza 
może przybierać kilka form reprezentujących różne stopnie integracji 
(Ballasa, 1991, s. 176). W literaturze przedmiotu, opierając się na ewo‑
lucji współpracy w ramach ugrupowania europejskiego, wspomina 
się o pięciu etapach integracji ekonomicznej: strefa wolnego handlu, 
unia celna, wspólny rynek, unia gospodarcza oraz nieco wyższy 
poziom współpracy, tj. unia gospodarcza i walutowa. Większość 
organizacji na świecie spełnia maksymalnie cechy charakterystyczne 
wspólnego rynku (Liviu, 2012, s. 56). 
 Integracja monetarna rozumiana jest natomiast jako proces zmie‑
rzający do osiągnięcia pełnej wymienialności walut, a w etapie final‑
nym do wprowadzenia wspólnej waluty w ramach porozumienia 
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integracyjnego (Dorożyński, 2010, s. 19). Unia walutowa charakte‑
ryzuje się tym, iż odrębne jednostki administracyjne mają wspólną 
walutę (Balcerowicz, s. 86). Należy zaznaczyć, że unia walutowa to 
określenie bardzo wysokiego stopnia międzynarodowej integracji, 
która charakteryzuje się wykorzystywaniem jednej waluty, a pań‑
stwa, które są członkami unii monetarnej, podlegają ponadnarodo‑
wej instytucji – bankowi centralnemu. Właśnie ten ostatni element 
wyróżnia strefę euro jako rzeczywistą unię walutową. Warto jednak 
wspomnieć, że Unii Europejskiej nie można nazwać unią walutową, 
ponieważ nie wszystkie kraje członkowskie przyjęły euro do oficjal‑
nego obiegu (Ryan Loughlin, 2018, s. 716).

KORZYŚCI ORAZ ZAGROŻENIA WYNIKAJĄCE 
Z INTEGRACJI MONETARNEJ, ZE SZCZEGÓLNYM 
UWZGLĘDNIENIEM UTRATY AUTONOMII 
POLITYKI MONETARNEJ 

Powiązania monetarne odgrywają istotną rolę we współczesnej go‑
spodarce (Puszer, 2014, s. 81‑82). W literaturze przedmiotu można 
spotkać się z wieloma analizami korzyści oraz zagrożeń wynika‑
jących z powiązań walutowych. Często są one oparte głównie na 
konkretnym powiązaniu walutowym (np. wprowadzeniu wspól‑
nego pieniądza w Europie). Poszczególne szkoły ekonomiczne róż‑
nie postrzegają pojawienie się powiązań gospodarczych o niższym 
stopniu kooperacji. Często zauważa się, że poszczególne reżimy wa‑
lutowe mają ambiwalentny wpływ na gospodarkę. Politycy państw 
słabiej rozwiniętych, zauważając nieefektywność własnej polityki 
krajowej, uzależniają państwa się od większych gospodarek. Takie 
działanie ma na celu zwiększenie dyscypliny monetarnej, dzięki cze‑
mu następuje poprawa skuteczności polityki pieniężnej i następuje 
zmniejszenie inflacji (Ialnazov, Nenovsky, 2001, s. 39). Natomiast na 
podstawie doświadczeń państw azjatyckich, które zdecydowały się 
na dolaryzację, można zauważyć, że to powiązanie przyczyniło się 
do: ustabilizowania waluty, poprawy warunków finansowych dla 
sektora finansowego oraz wzrostu gospodarczego (Suyanto, 2004, 
s. 43‑47).
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 Unia moneterna może przynieść wiele korzyści. Do głównych 
z nich można zaliczyć: eliminację kosztów transakcyjnych oraz ry‑
zyka walutowego, redukcję niepewności ekonomicznej oraz wzrost 
wiarygodności makroekonomicznej, zmniejszenie stóp procento‑
wych, wzrost powiązań gospodarczych i integracji międzypaństwo‑
wej oraz pobudzenie rozwoju społeczno‑ekonomicznego. Elimina‑
cja ryzyka walutowego może przyczynić się do wzrostu inwestycji 
oraz rentowności (Sporek, 2015, s. 11). W zagranicznej literaturze 
przedmiotu do kluczowych pozytywnych konsekwencji przyjęcia 
europejskiej waluty zaliczane są: wzrost efektywności mikroekono‑
micznej (przede wszystkim dotyczy ona przedsiębiorstw), eliminacja 
kosztów transakcyjnych oraz wahań kursów walutowych, wzrost 
handlu zagranicznego, efektywna alokacja kapitału, rosnąca kon‑
kurencja, przejrzystość cen, zmniejszenie zagrożenia wynikającego 
z niestabilności waluty krajowej i zwiększenie prawdopodobieństwa 
występowania niskiej inflacji dzięki prowadzeniu polityki mone‑
tarnej przez Europejski Bank Centralny (Stankovic, 2013). Mundell 
(1973) uznał, że głównymi korzyściami z wprowadzenia wspólnej 
waluty w Europie będą: seniorat wynikający z tworzenia pieniądza 
międzynarodowego, ochrona przez dalszą ekspansją dolara amery‑
kańskiego, wzrost kontroli nad europejską podażą pieniądza i jego 
znaczeniu w gospodarce światowej oraz wprowadzenie nowego 
instrumentu, dzięki któremu można byłoby poprawić bilans płat‑
ności. Natomiast McKinnon (1963) wymienił kilka korzyści z utwo‑
rzenia optymalnego obszaru walutowego, tj. zapewnienie pełnego 
zatrudnienia i zbilansowanych płatności międzynarodowych oraz 
wewnętrznego poziomu cen. 
 Warto skoncentrować się na analizie konsekwencji wprowadzenia 
euro. Jej utworzenie było jedną z najistotniejszych zmian i wyzwań 
we współczesnych finansach międzynarodowych oraz bardzo waż‑
nym krokiem do integracji europejskiej (Sawyer, 2006, s. 31). Ryan 
i Louglin (2018) uznali, że strefa euro jest interesującym obszarem 
także ze względu na spełnienie dwóch kryteriów unii walutowej: wy‑
korzystywanie wspólnego pieniądza oraz podleganie członków unii 
walutowej ponadnarodowej instytucji – bankowi centralnemu. Wła‑
śnie ten ostatni element wyróżnia strefę euro jako rzeczywistą unię 
walutową. Niepowtarzalność europejskiego obszaru walutowego 
nie oznacza, że strefa euro stała się doskonałą unią lub optymalnym 
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obszarem walutowym. Przy tworzeniu tej strefy nie uwzględniono 
historycznych problemów powiązań walutowych, np. sprzeczno‑
ści interesów poszczególnych państw ugrupowania, nierówności 
i zróżnicowanej ważności krajów oraz wysokich kosztów i zagro‑
żeń wynikających z braku koordynacji polityczno‑ekonomicznej 
w ugrupowaniu (Pukin, 2020, s. 166). Ekonomiści uznali, że kluczo‑
we problemy strefy euro związane są z niepewną konstrukcją unii 
walutowej, w tym braku mechanizmów umożliwiających radzenie 
sobie z szokami asymetrycznymi i zbyt zróżnicowanymi sytuacjami 
społeczno‑gospodarczymi (Ryan, Louglin, 2018, s. 710).
 W literaturze przedmiotu wspomina się o tym, że utrata polityki 
monetarnej jest najistotniejszym kosztem wynikającym z wprowadze‑
nia pieniądza międzynarodowego. Brak samodzielności prowadzenia 
polityki pieniężnej wynika z koncepcji trójkąta niemożności (ang. 
impossible trinity) oraz teorii optymalnych obszarów walutowych, 
które ukazują utratę autonomii polityki monetarnej jako długookre‑
sowy koszt z wprowadzenia wspólnej waluty. Trójkąt niemożności 
wskazuje na brak warunków wystąpienia zarówno autonomicznej 
polityki monetarnej, sztywnej waluty oraz swobodnego przepływu 
kapitału (Buigut, 2010, s. 62). Utrata samodzielnej polityki pieniężnej 
w kontekście Teorii Optymalnych Obszarów Walutowych (TOOW) 
podkreśla nieskuteczność wspólnej polityki monetarnej w przypad‑
ku wystąpienia szoku asymetrycznego w unii walutowej (Bukowski, 
2013, s. 24). Nieskuteczna polityka pieniężna ponadnarodowej in‑
stytucji może przyczynić się do zwiększenia niepewności poziomu 
rozwoju gospodarczego oraz kosztów opieki społecznej, wynikają‑
cych z wahań cyklu koniunkturalnego (Gradzewicz, Makarski, 2009, 
s. 4). Jest to jeden z kluczowych problemów strefy euro, ponieważ 
nie jest ona optymalnym obszarem walutowym, a utrata autono‑
mii polityki monetarnej jest zagrożeniem w przypadku wystąpie‑
nia szoków makroekonomicznych, które odnotowano wielokrotnie 
w państwach członkowskich Unii Europejskiej (Pukin, 2019, s. 114). 
Plümper i Troe ger (2006) stwierdzili, że państwa UE z derogacją rów‑
nież tracą autonomię polityki monetarnej, co zwiększa zagrożenia 
wynikające z niewprowadzenia przez nich wspólnej waluty. Zgod‑
nie z badaniami ekonomistów zmniejszenie skuteczności polityki 
pieniężnej krajów unijnych, które jeszcze nie przystąpiły do strefy 
euro, jest bardzo duże zwłaszcza dla małych państw o wysokim 
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stopniu otwartości i dużej wymianie handlowej z krajami strefy euro 
(Plümper i Troeger, 2006, s. 213). 
 Niemożliwość korzystania z autonomicznej polityki monetarnej 
przy wprowadzeniu wspólnej waluty tłumaczona jest trójkątem nie‑
możności. Problem został rozpowszechniony przez twórcę tej reguły 
R. Mundella. Kanadyjski ekonomista uznał, że realizacja wszystkich 
celów (sztywny kurs walutowy, autonomiczna polityka monetarna 
oraz swobodny przepływ kapitału) jest niemożliwa, dlatego wybór 
priorytetów wskazuje na hierarchię interesów polityków (Benczes, 
2013, s. 83). W przypadku usztywnienia kursu walutowego pomiędzy 
przynajmniej dwoma krajami i swobodnym przepływie kapitało‑
wym, jak ma to miejsce w strefie euro, niemożliwe jest stosowanie 
autonomicznej polityki monetarnej. W literaturze pojawia się także 
przykład państw prowadzących autonomiczną politykę monetarną, 
które mają możliwość swobodnego przepływu kapitału z innymi 
krajami. W takiej sytuacji niemożliwe jest stosowanie sztywnego 
kursu walutowego (Aizenman i Ito, 2014, s. 24). Kozłowska (2015) 
uznała, że niespełnienie kryteriów optymalizacji TOOW skutkuje 
utrudnieniem prowadzenia wspólnej polityki pieniężnej w strefie 
euro. Konsekwencją zróżnicowania sytuacji makroekonomicznej 
i zbyt niskiej zbieżności ekonomicznej krajów należących do eu‑
ropejskiej unii walutowej jest to, że stopa procentowa wyznaczona 
przez EBC w niektórych państwach może mieć wartość optymalną, 
natomiast w pozostałych nie (Kozłowska, 2015, s. 22). Jest to zgod‑
ne ze stwierdzeniem, że nie zawsze wspólna polityka monetarna 
jest odpowiednia dla wszystkich (częściej używa się angielskiego 
określenia one size does not fit all). Jedna polityka może być nieefek‑
tywna, jeżeli część regionów jej podlegających ma zróżnicowane cele 
polityczno‑gospodarcze albo obszary są nierówne pod względem 
społeczno‑ekonomicznym. W takich sytuacjach regiony nie powinny 
wiązać się wspólną polityką (Wang, 2015, s. 1).
 Państwa, które wprowadziły euro, musiały oddać znaczną część 
autonomii polityki monetarnej na rzecz Europejskiego Banku Cen‑
tralnego (EBC). Głównym zadaniem EBC jest przeciwdziałanie zbyt 
wysokiej inflacji oraz deflacji. Efektywność tego banku jest kontrower‑
syjna (Matysiak, 2018, s. 89). Z jednej strony, jako jeden z pierwszych 
banków centralnych zareagował na objawy kryzysu finansowego, 
z drugiej podkreśla się w literaturze przedmiotu, iż jego działania 
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były mało skuteczne. Dużym utrudnieniem w działaniu EBC było to, 
że jest to bank kilkunastu państw o zróżnicowanej sytuacji makro‑
ekonomicznej, w których dodatkowo wystąpiły szoki asymetryczne 
(Żywiecka, 2011, s. 265‑270). Ponadto na podstawie doświadczeń 
Polski w czasie kryzysu gospodarczego można stwierdzić, iż płynny 
kurs walutowy umożliwił utrzymanie międzynarodowej konkuren‑
cyjności ekonomicznej kraju. Polska – jako jeden z nielicznych krajów 
Unii Europejskiej – potrafiła utrzymać wzrost gospodarczy w czasie 
kryzysu gospodarczego. Zupełnie inaczej wyglądała sytuacja państw, 
które wcześniej usztywniły między sobą kurs walutowy. Kraje człon‑
kowskie strefy euro nie potrafiły poradzić sobie z wystąpieniem szoku 
makroekonomicznego (Zbierzchowska, 2010, s. 48‑49).
 Dodatkowym powodem nieskuteczności polityki monetarnej jest 
dominacja Niemiec w europejskim obszarze walutowym, która trwa 
od czasu utworzenia banku centralnego. Co ciekawe, uzasadnie‑
niem stworzenia strefy euro była dominacja niemieckiej waluty po 
drugiej wojnie światowej w Europie. Dominacja Niemiec utrzymała 
się w strefie euro. Niemiecki interes wciąż odgrywa znaczącą rolę 
w tworzeniu strategii EBC, co powoduje, że w przypadku wystą‑
pienia szoku makroekonomicznego w strefie euro bank centralny 
najprawdopodobniej zdecyduje się na stworzenie możliwości przy‑
wrócenia równowagi w Niemczech, pomijając sytuację pozostałych 
krajów ugrupowania (Mikhel, 2012, s. 101). 
 Problem utraty polityki monetarnej jest również istotny dla 
państw Europy Środkowo‑Wschodniej, które przystąpiły do Unii 
Europejskiej w 2004 roku. Część z nich wprowadziło euro. Przykła‑
dem może być Słowacja. W tym kraju 16 lipca 2003 roku uchwalono 
strategię wprowadzenia euro, natomiast w roku następnym ustalono 
z Narodowym Bankiem Słowacji plan konwergencji gospodarczej, 
w tym spełnienia kryteriów zbieżności. Przystąpienie Słowacji do 
strefy euro wymagało zmiany prawa krajowego. Modyfikacja legisla‑
cji została podzielona na trzy elementy. Po pierwsze, należało wpro‑
wadzić nowe regulacje o ogólnej specyfice, które koncentrowały się 
przede wszystkim na ładzie prawnym Słowacji. Wprowadzono tzw. 
ustawę horyzontalną, zgodnie z którą uchwalono, że euro stanie się 
prawnym środkiem płatniczym na terytorium kraju oraz ograniczono 
znaczenie Narodowego Banku Słowacji na rzecz Europejskiego Ban‑
ku Centralnego. Następnie przeprowadzono nowelizację przepisów 
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dotyczących różnych dziedzin prawa odnoszących się do waluty 
kraju (np. prawa finansowego, handlowego). Trzecia grupa legisla‑
cyjna dotyczyła aktów o mniejszym znaczeniu (Dąbkowska, 2019, 
33‑34). Skuteczna realizacja tego planu umożliwiła wprowadzenie 
euro w 2008 roku (Adamiec, 2010, s. 6‑7). Warto również podkreślić, 
że Narodowy Bank Słowacji wprowadził wiele zadań w celu ogra‑
niczenia nieuczciwych praktyk, które mogłyby przyczynić się do 
nieuzasadnionego wzrostu cen. Jedną z nich było podawanie cen 
zarówno w koronach, jak i w euro przez 17 miesięcy (niecałe pół 
roku przed przystąpieniem do strefy euro oraz prawie rok po wpro‑
wadzeniu euro (Czech, 2005, s. 59). Ocena przystąpienia Słowacji 
do strefy euro w czasie kryzysu gospodarczego często rozpatrywa‑
na jest z punktu widzenia wyznawanych wartości. Z jednej strony 
zwolennicy euro podkreślają znaczenie stabilności waluty, z drugiej 
przeciwnicy dostrzegają, że aktywność EBC miała na celu wsparcie 
krajów EU‑15 i nie wzięła pod uwagę uwarunkowań ekonomicznych 
m.in. Słowacji, wskutek czego aktywność ekonomiczna tego kraju 
zdecydowanie osłabiła się. Brak autonomicznej polityki monetarnej 
również uniemożliwił wykorzystanie np. deprecjacji w celu zwięk‑
szenia konkurencyjności gospodarki danego kraju.

WYNIKI ANALIZY NAUKOWEJ

Kluczowymi elementami współczesnej gospodarki są integracja oraz 
globalizacja. Międzynarodowa kooperacja ekonomiczna przyczynia 
się do wzrostu powiązań gospodarczych, w tym walutowych.
 Integracja opierająca się na wspólnej walucie wiąże się zarówno 
z pozytywnymi, jak i negatywnymi konsekwencjami. Korzyścia‑
mi z ujednolicenia waluty są bezpośrednie oraz pośrednie skutki 
eliminacji ryzyka walutowego, takie jak np.: zmniejszenie kosztów 
transakcyjnych, ograniczenie niepewności prowadzenia międzynaro‑
dowej aktywności ekonomicznej oraz wzrost handlu i PKB. Negatyw‑
ne konsekwencje związane są przede wszystkim z utratą autonomii 
polityki monetarnej. 
 Na przykładzie strefy euro można zauważyć, że utrata polityki 
monetarnej może być znacznym zagrożeniem, co wynika z kilku 
przesłanek. 
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 Po pierwsze, strefa euro nie jest optymalnym obszarem walu‑
towym, wskutek czego oddanie suwerenności na rzecz ponad‑
narodowej instytucji uniemożliwia poradzenie sobie z szokami 
makroekonomicznymi. 
 Po drugie, zgodnie z trójkątem niemożności brakuje warunków 
wystąpienia zarówno autonomicznej polityki monetarnej, jak i sztyw‑
nej waluty oraz swobodnego przepływu kapitału.
 Po trzecie, efektywna wspólna polityka monetarna dla 19 państw 
o zróżnicowanym poziomie społeczno‑ekonomicznym nie jest moż‑
liwa zgodnie z założeniem one size does not fit for all.
 Działalność Europejskiego Banku Centralnego jest bardzo często 
oceniana negatywnie, ponieważ europejski obszar walutowy skła‑
da się ze zróżnicowanych państw pod względem ekonomicznym, 
wskutek czego jego aktywność jest utrudniona.

WNIOSKI

Wprowadzenie euro może mieć zarówno pozytywne, jak i negatyw‑
ne konsekwencje o charakterze ekonomicznym, społecznym oraz 
politycznym. Sceptycy wspólnej waluty wskazują, że utrata polityki 
monetarnej jest jednym z najważniejszych zagrożeń przystąpienia do 
strefy euro. Brak samodzielności prowadzenia polityki pieniężnej 
wynika z koncepcji trójkąta niemożności oraz TOOW. Jest to jeden 
z kluczowych problemów strefy euro, ponieważ nie jest ona optymal‑
nym obszarem walutowym, a utrata autonomii polityki monetarnej 
jest zagrożeniem w przypadku wystąpienia szoków makroekono‑
micznych. Na podstawie doświadczenia Słowacji można zauważyć, 
że kraj ten przed przystąpieniem do strefy euro był zobligowany 
do znacznej zmiany przepisów legislacyjnych dotyczących polityki 
monetarnej, utraty części polityki monetarnej Narodowego Banku 
Słowacji na rzecz Europejskiego Banku Centralnego, a aktywność 
EBC nie uwzględnia uwarunkowań ekonomicznych Słowacji.
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