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Streszczenie

CEL NAUKOWY: Celem artykutu jest przedstawienie zaleznosci pomiedzy
utworzeniem strefy euro a utratag autonomii krajowej wtadzy polityki monetarnej
w panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej. Refleksja nad tym zagadnieniem
jest proba wyjasnienia proceséw zachodzacych we wspoétczesnych powigzaniach
polityka—ekonomia.

PROBLEM I METODY BADAWCZE: W artykule skoncentrowano sie
przedstawieniu wplywu przystapienia i uczestnictwa w strefie euro na konse-
kwencje utraty autonomii krajowej polityki gospodarczej. Wykorzystano kry-
tyczna analize zrédet naukowych oraz case study.

PROCES WYWODU: Artykul zaczyna sie szkicem przedstawiajacym zato-
Zenia teoretyczne na temat miedzynarodowej integracji gospodarczej, w dalszej
czesci tekstu analizowany jest przede wszystkim przyklad strefy euro.

WYNIKI ANALIZY NAUKOWE]: Kraj przystepujacy do strefy euro zo-
bligowany jest do zrezygnowania cze$ciowo z autonomicznej polityki monetar-
nej. Ostateczny bilans korzysci oraz zagrozen wynikajacych z wprowadzenia
euro powinien obejmowac réwniez inne kwestie spoteczno-ekonomiczne oraz
polityczne.

WNIOSKI, INNOWAC]JE, REKOMENDAC]JE: Przed wprowadzeniem
euro w Polsce eksperci powinni przeprowadzi¢ analizy ekonomiczno-polityczne
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dotyczace korzysci i zagrozen wynikajacych z przystapienia do unii walutowej.
Ekonomisci powinni skoncentrowac sie m.in. na wplywie utraty polityki mone-
tarnej na gospodarke kraju.
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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 RESEARCHPROBLEM 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.

KeEYwoRrDS:
economic integration, Monetary integration,
Economic policy, The European Union
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WSTEP

We wspolczesnej gospodarce nastepuja liczne zmiany w stosunkach
miedzynarodowych (Stosic-Mihajlovic, Trajkovic, 2016, s. 18). Cha-
rakterystycznym elementem XXI wieku jest globalizacja rozumiana
jako wieloaspektowe zjawisko obejmujace takie wymiary, jak: gospo-
darczy, spoteczny, polityczny, technologiczny oraz kulturowy (Riaz,
Hassan i Quadri, 2014, s. 607). Pojecie to ma ambiwalentny wydzwiek
znaczeniowy. Gléwnymi konsekwencjami globalizacji jest wzrost
zintegrowania oraz powiazan gospodarek panstwowych. Jednak
rownoczesnie wystepuje wiele zagrozen wynikajacych z globaliza-
¢ji —np. nierownosci spoteczno-gospodarcze panstw oraz obywateli
poszczegolnych regionéw Swiata (Lee i Vivarelli, 2006, s. 2). Obec-
nie na calym $wiecie mozna odnalez¢ wiele przykladéw miedzyna-
rodowej integracji polityczno-ekonomicznej. Przykladem takiego
bardzo wysokiego poziomu integracji jest Unia Europejska. Istnieje
jednak réwniez wiele innych organizacji zrzeszajacych panstwa na
wszystkich zamieszkanych kontynentach: Azji, Ameryce Pdinocnej
i Potudniowej oraz w Afryce (Koné, 2012, s. 393). R6znia si¢ one pod
wzgledem fazy integracji gospodarczej.

Po drugiej wojnie $wiatowej zostalo wylonionych kilka panistw
(USA, kraje Europy Zachodniej oraz Japonia), ktore staly sie¢ domi-
nujacymi podmiotami na $wiecie. Wigkszo$¢ tych panstw odgrywa
wciaz znaczaca role w Swiatowej gospodarce i poprzez migdzyna-
rodowa kooperacje ma kluczowy wplyw na polityke i gospodarke
mniejszych, zaleznych od siebie panstw (Starrs, 2013, s. 817).

Temat Unii Europejskiej jest bardzo czesto poruszany przez na-
ukowcdodw. Przedstawiciele réznych dyscyplin tworza wlasne oraz
interdyscyplinarne koncepcje, m.in. na temat integracji europejskiej.
Do gtéwnych teorii kooperacji w UE zaliczane sg przede wszystkim:
federalizm, funkcjonalizm oraz neofunkcjonalizm (Czaputowicz,
2008, s. 328-329).

Zagadnienie integracji monetarnej jest rOwniez bardzo istotne ze
wzgledu na zobligowanie Polski do przystapienia do strefy euro.
W zwiazku z powyzszym celem artykutu jest przedstawienie zalez-
nosci pomiedzy utworzeniem strefy euro a utratg autonomii krajo-
wej wladzy polityki monetarnej w panstwach cztonkowskich Unii
Europejskiej. Refleksja nad tym zagadnieniem jest proba wyjasnienia
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procesow zachodzacych we wspotczesnych powigzaniach polity-
ka—ekonomia. W artykule skoncentrowano si¢ na przedstawieniu
wplywu przystapienia i uczestnictwa w strefie euro na konsekwen-
¢je utraty autonomii krajowej polityki gospodarczej. Wykorzystano
w tym celu krytyczng analize Zrodet naukowych oraz case study.

UNIA WALUTOWO-GOSPODARCZA JAKO
PRZYKEAD MIEDZYNARODOWE] INTEGRAC]I

Rozwazania na temat unii walutowo-gospodarczej warto rozpocza¢
od zdefiniowania pojec¢ dotyczacych integracji. Sa one niejednoznacz-
ne i moga by¢ réznie interpretowane, w zaleznosci od przedmiotu
badan wybranej dyscypliny naukowej. Niemniej jednak stowo inte-
gracja pochodzi od tacinskiego czasownika integratio, ktory rozumia-
ny byt jako potaczenie czy tez stworzenie catosci z kilku elementow
(Barburska, 2018, s. 14).

Integracje gospodarcza mozna rozpatrywac zaréwno jako efekt,
jak i kluczowe uwarunkowanie wspotczesnej gospodarki. Znaczna
czes¢ autorow odnosi kooperacje do stosunkdw miedzynarodowych,
a definicje tego pojecia opieraja si¢ na zalozeniach Ballasa’ego (Chur-
ski, 2018, s. 1). Ekonomista ten zdefiniowat integracje jako potaczenie
czesci w jednag calos¢. W literaturze ekonomicznej termin , integracja
gospodarcza” nie ma tak jednoznacznego znaczenia. Z jednej strony
za pewna jej forme uwaza sie samo istnienie stosunkoéw handlowych
miedzy niezaleznymi gospodarkami narodowymi; z drugiej oznacza
catkowite ekonomiczne zjednoczenie panistw. Integracja gospodarcza
moze przybierac kilka form reprezentujacych rézne stopnie integracji
(Ballasa, 1991, s. 176). W literaturze przedmiotu, opierajac si¢ na ewo-
lucji wspolpracy w ramach ugrupowania europejskiego, wspomina
sie o pieciu etapach integracji ekonomicznej: strefa wolnego handlu,
unia celna, wspdlny rynek, unia gospodarcza oraz nieco wyzszy
poziom wspolpracy, tj. unia gospodarcza i walutowa. Wigkszos¢
organizacji na $wiecie spelnia maksymalnie cechy charakterystyczne
wspodlnego rynku (Liviu, 2012, s. 56).

Integracja monetarna rozumiana jest natomiast jako proces zmie-
rzajacy do osiagniecia pelnej wymienialnos$ci walut, a w etapie final-
nym do wprowadzenia wspolnej waluty w ramach porozumienia
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integracyjnego (Dorozynski, 2010, s. 19). Unia walutowa charakte-
ryzuje si¢ tym, iz odrebne jednostki administracyjne maja wspolna
walute (Balcerowicz, s. 86). Nalezy zaznaczy¢, Ze unia walutowa to
okreslenie bardzo wysokiego stopnia miedzynarodowej integracji,
ktéra charakteryzuje sie wykorzystywaniem jednej waluty, a pan-
stwa, ktore sa czlonkami unii monetarnej, podlegaja ponadnarodo-
wej instytucji — bankowi centralnemu. Wtasnie ten ostatni element
wyroznia strefe euro jako rzeczywista unie walutowa. Warto jednak
wspomnie¢, ze Unii Europejskiej nie mozna nazwac unig walutowa,
poniewaz nie wszystkie kraje cztonkowskie przyjety euro do oficjal-
nego obiegu (Ryan Loughlin, 2018, s. 716).

KORZYSCI ORAZ ZAGROZENIA WYNIKAJACE

Z INTEGRACJI MONETARNE]J, ZE SZCZEGOLNYM
UWZGLEDNIENIEM UTRATY AUTONOMII
POLITYKI MONETARNE]

Powiazania monetarne odgrywaja istotna role we wspotczesnej go-
spodarce (Puszer, 2014, s. 81-82). W literaturze przedmiotu mozna
spotkac sie z wieloma analizami korzysci oraz zagrozen wynika-
jacych z powiazan walutowych. Czesto sg one oparte gtéwnie na
konkretnym powigzaniu walutowym (np. wprowadzeniu wspol-
nego pieniadza w Europie). Poszczegolne szkoty ekonomiczne roz-
nie postrzegaja pojawienie si¢ powigzan gospodarczych o nizszym
stopniu kooperacji. Czesto zauwaza sig, ze poszczegolne rezimy wa-
lutowe maja ambiwalentny wptyw na gospodarke. Politycy panstw
stabiej rozwinietych, zauwazajac nieefektywnosc¢ wtasnej polityki
krajowej, uzalezniaja panstwa sie od wiekszych gospodarek. Takie
dzialanie mana celu zwigkszenie dyscypliny monetarnej, dzieki cze-
mu nastepuje poprawa skutecznosci polityki pienieznej i nastepuje
zmniejszenie inflacji (Ialnazov, Nenovsky, 2001, s. 39). Natomiast na
podstawie doswiadczen panstw azjatyckich, ktore zdecydowaty sie
na dolaryzacjg, mozna zauwazy¢, ze to powigzanie przyczynilo sie
do: ustabilizowania waluty, poprawy warunkéw finansowych dla
sektora finansowego oraz wzrostu gospodarczego (Suyanto, 2004,
s. 43-47).
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Unia moneterna moze przynies¢ wiele korzysci. Do gtéwnych
z nich mozna zaliczy¢: eliminacje kosztow transakcyjnych oraz ry-
zyka walutowego, redukcje niepewnosci ekonomicznej oraz wzrost
wiarygodnosci makroekonomicznej, zmniejszenie stop procento-
wych, wzrost powiazan gospodarczych i integracji miedzypanstwo-
wej oraz pobudzenie rozwoju spoteczno-ekonomicznego. Elimina-
¢ja ryzyka walutowego moze przyczyni¢ si¢ do wzrostu inwestycji
oraz rentownosci (Sporek, 2015, s. 11). W zagranicznej literaturze
przedmiotu do kluczowych pozytywnych konsekwencji przyjecia
europejskiej waluty zaliczane sa: wzrost efektywnosci mikroekono-
micznej (przede wszystkim dotyczy ona przedsigbiorstw), eliminacja
kosztow transakcyjnych oraz wahan kursow walutowych, wzrost
handlu zagranicznego, efektywna alokacja kapitatu, rosnaca kon-
kurencja, przejrzystos¢ cen, zmniejszenie zagrozenia wynikajacego
z niestabilnosci waluty krajowej i zwigkszenie prawdopodobienistwa
wystepowania niskiej inflacji dzigki prowadzeniu polityki mone-
tarnej przez Europejski Bank Centralny (Stankovic, 2013). Mundell
(1973) uznat, ze gtéwnymi korzysciami z wprowadzenia wspodlnej
waluty w Europie beda: seniorat wynikajacy z tworzenia pieniadza
miedzynarodowego, ochrona przez dalsza ekspansja dolara amery-
kanskiego, wzrost kontroli nad europejska podaza pieniadza i jego
znaczeniu w gospodarce Swiatowej oraz wprowadzenie nowego
instrumentu, dzieki ktéremu mozna bytoby poprawi¢ bilans plat-
nosci. Natomiast McKinnon (1963) wymienit kilka korzysci z utwo-
rzenia optymalnego obszaru walutowego, tj. zapewnienie pelnego
zatrudnienia i zbilansowanych ptatnosci miedzynarodowych oraz
wewnetrznego poziomu cen.

Warto skoncentrowac si¢ na analizie konsekwencji wprowadzenia
euro. Jej utworzenie bylo jedna z najistotniejszych zmian i wyzwan
we wspotczesnych finansach miedzynarodowych oraz bardzo waz-
nym krokiem do integracji europejskiej (Sawyer, 2006, s. 31). Ryan
i Louglin (2018) uznali, ze strefa euro jest interesujacym obszarem
takze ze wzgledu na spetnienie dwdch kryteridow unii walutowej: wy-
korzystywanie wspolnego pieniadza oraz podleganie cztonkow unii
walutowej ponadnarodowej instytucji — bankowi centralnemu. Wta-
$nie ten ostatni element wyroznia strefe euro jako rzeczywista unig
walutowa. Niepowtarzalnos¢ europejskiego obszaru walutowego
nie oznacza, ze strefa euro stala si¢ doskonalq unig lub optymalnym
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obszarem walutowym. Przy tworzeniu tej strefy nie uwzgledniono
historycznych probleméw powigzan walutowych, np. sprzeczno-
$ci interesow poszczegolnych panstw ugrupowania, nierownosci
i zréznicowanej waznosci krajow oraz wysokich kosztow i zagro-
zen wynikajacych z braku koordynacji polityczno-ekonomicznej
w ugrupowaniu (Pukin, 2020, s. 166). Ekonomisci uznali, ze kluczo-
we problemy strefy euro zwiazane sa z niepewna konstrukcja unii
walutowej, w tym braku mechanizmdéw umozliwiajacych radzenie
sobie z szokami asymetrycznymi i zbyt zréznicowanymi sytuacjami
spoteczno-gospodarczymi (Ryan, Louglin, 2018, s. 710).

W literaturze przedmiotu wspomina sie o tym, Ze utrata polityki
monetarnej jest najistotniejszym kosztem wynikajacym z wprowadze-
nia pienigdza miedzynarodowego. Brak samodzielnosci prowadzenia
polityki pienieznej wynika z koncepcji tréjkata niemoznosci (ang.
impossible trinity) oraz teorii optymalnych obszaréw walutowych,
ktore ukazuja utrate autonomii polityki monetarnejjako dtugookre-
sowy koszt z wprowadzenia wspolnej waluty. Trojkat niemoznosci
wskazuje na brak warunkow wystapienia zaréwno autonomicznej
polityki monetarnej, sztywnej waluty oraz swobodnego przeptywu
kapitatu (Buigut, 2010, s. 62). Utrata samodzielnej polityki pienieznej
w kontekscie Teorii Optymalnych Obszaréw Walutowych (TOOW)
podkresla nieskutecznos¢ wspolnej polityki monetarnej w przypad-
ku wystgpienia szoku asymetrycznego w unii walutowej (Bukowski,
2013, s. 24). Nieskuteczna polityka pieniezna ponadnarodowej in-
stytucji moze przyczynic sie do zwiekszenia niepewnosci poziomu
rozwoju gospodarczego oraz kosztéw opieki spotecznej, wynikaja-
cych z wahan cyklu koniunkturalnego (Gradzewicz, Makarski, 2009,
s. 4). Jest to jeden z kluczowych probleméw strefy euro, poniewaz
nie jest ona optymalnym obszarem walutowym, a utrata autono-
mii polityki monetarnej jest zagrozeniem w przypadku wystapie-
nia szokdw makroekonomicznych, ktére odnotowano wielokrotnie
w panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej (Pukin, 2019, s. 114).
Pliimper i Troeger (2006) stwierdzili, ze paiistwa UE z derogacja row-
niez tracg autonomie polityki monetarnej, co zwigksza zagrozenia
wynikajace z niewprowadzenia przez nich wspolnej waluty. Zgod-
nie z badaniami ekonomistéw zmniejszenie skutecznosci polityki
pienieznej krajow unijnych, ktdre jeszcze nie przystapity do strefy
euro, jest bardzo duze zwlaszcza dla matych panstw o wysokim
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stopniu otwartosci i duzej wymianie handlowej z krajami strefy euro
(Plimper i Troeger, 2006, s. 213).

Niemozliwos¢ korzystania z autonomicznej polityki monetarnej
przy wprowadzeniu wspolnej waluty ttumaczona jest tréjkatem nie-
moznosci. Problem zostat rozpowszechniony przez tworce tej reguly
R. Mundella. Kanadyjski ekonomista uznat, Ze realizacja wszystkich
celow (sztywny kurs walutowy, autonomiczna polityka monetarna
oraz swobodny przeptyw kapitatu) jest niemozliwa, dlatego wybodr
priorytetoéw wskazuje na hierarchie interesow politykow (Benczes,
2013, s. 83). W przypadku usztywnienia kursu walutowego pomiedzy
przynajmniej dwoma krajami i swobodnym przeptywie kapitato-
wym, jak ma to miejsce w strefie euro, niemozliwe jest stosowanie
autonomicznej polityki monetarnej. W literaturze pojawia sie takze
przyktad panstw prowadzacych autonomiczna polityke monetarna,
ktore maja mozliwo$¢ swobodnego przeptywu kapitatu z innymi
krajami. W takiej sytuacji niemozliwe jest stosowanie sztywnego
kursu walutowego (Aizenman i Ito, 2014, s. 24). Koztowska (2015)
uznala, ze niespelnienie kryteriéw optymalizacji TOOW skutkuje
utrudnieniem prowadzenia wspdlnej polityki pienieznej w strefie
euro. Konsekwencjg zréznicowania sytuacji makroekonomicznej
i zbyt niskiej zbieznosci ekonomicznej krajéw nalezacych do eu-
ropejskiej unii walutowej jest to, ze stopa procentowa wyznaczona
przez EBC w niektorych panstwach moze mie¢ warto$¢ optymalna,
natomiast w pozostatych nie (Koztowska, 2015, s. 22). Jest to zgod-
ne ze stwierdzeniem, ze nie zawsze wspolna polityka monetarna
jest odpowiednia dla wszystkich (czesciej uzywa si¢ angielskiego
okreslenia one size does not fit all). Jedna polityka moze by¢ nieefek-
tywna, jezeli czes¢ regiondw jej podlegajacych ma zréznicowane cele
polityczno-gospodarcze albo obszary sa nierdowne pod wzgledem
spoteczno-ekonomicznym. W takich sytuacjach regiony nie powinny
wigzac sie¢ wspodlna polityka (Wang, 2015, s. 1).

Panistwa, ktore wprowadzily euro, musialy odda¢ znaczna czes¢
autonomii polityki monetarnej na rzecz Europejskiego Banku Cen-
tralnego (EBC). Gléwnym zadaniem EBC jest przeciwdziatanie zbyt
wysokiej inflacji oraz deflacji. Efektywnos¢ tego banku jest kontrower-
syjna (Matysiak, 2018, s. 89). Z jednej strony, jako jeden z pierwszych
bankéw centralnych zareagowat na objawy kryzysu finansowego,
z drugiej podkresla si¢ w literaturze przedmiotu, iz jego dziatania
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byly mato skuteczne. Duzym utrudnieniem w dziataniu EBC byto to,
ze jest to bank kilkunastu panistw o zréznicowanej sytuacji makro-
ekonomicznej, w ktorych dodatkowo wystapity szoki asymetryczne
(Zywiecka, 2011, s. 265-270). Ponadto na podstawie do$wiadczen
Polski w czasie kryzysu gospodarczego mozna stwierdzi¢, iz ptynny
kurs walutowy umozliwit utrzymanie miedzynarodowej konkuren-
cyjnosci ekonomicznej kraju. Polska —jako jeden z nielicznych krajow
Unii Europejskiej — potrafita utrzymac wzrost gospodarczy w czasie
kryzysu gospodarczego. Zupelnie inaczej wygladata sytuacja panstw,
ktore wezesniej usztywnity miedzy soba kurs walutowy. Kraje czton-
kowskie strefy euro nie potrafity poradzic sobie z wystapieniem szoku
makroekonomicznego (Zbierzchowska, 2010, s. 48-49).

Dodatkowym powodem nieskutecznosci polityki monetarnej jest
dominacja Niemiec w europejskim obszarze walutowym, ktora trwa
od czasu utworzenia banku centralnego. Co ciekawe, uzasadnie-
niem stworzenia strefy euro byla dominacja niemieckiej waluty po
drugiej wojnie Swiatowej w Europie. Dominacja Niemiec utrzymata
sie¢ w strefie euro. Niemiecki interes wciaz odgrywa znaczaca role
w tworzeniu strategii EBC, co powoduje, ze w przypadku wysta-
pienia szoku makroekonomicznego w strefie euro bank centralny
najprawdopodobniej zdecyduje si¢ na stworzenie mozliwosci przy-
wrdcenia rownowagi w Niemczech, pomijajac sytuacje pozostatych
krajow ugrupowania (Mikhel, 2012, s. 101).

Problem utraty polityki monetarnej jest rowniez istotny dla
paristw Europy Srodkowo-Wschodniej, ktére przystapity do Unii
Europejskiej w 2004 roku. Czes¢ z nich wprowadzito euro. Przykta-
dem moze by¢ Stowacja. W tym kraju 16 lipca 2003 roku uchwalono
strategie wprowadzenia euro, natomiast w roku nastepnym ustalono
z Narodowym Bankiem Stowagji plan konwergencji gospodarczej,
w tym spelnienia kryteriow zbieznosci. Przystapienie Stowacji do
strefy euro wymagato zmiany prawa krajowego. Modyfikacja legisla-
qji zostata podzielona na trzy elementy. Po pierwsze, nalezato wpro-
wadzi¢ nowe regulacje o ogolnej specyfice, ktore koncentrowaly sie
przede wszystkim na tadzie prawnym Stowacji. Wprowadzono tzw.
ustawe horyzontalng, zgodnie z ktdra uchwalono, Ze euro stanie sie
prawnym srodkiem platniczym na terytorium kraju oraz ograniczono
znaczenie Narodowego Banku Stowacji na rzecz Europejskiego Ban-
ku Centralnego. Nastepnie przeprowadzono nowelizacje przepisow
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dotyczacych réznych dziedzin prawa odnoszacych sie do waluty
kraju (np. prawa finansowego, handlowego). Trzecia grupa legisla-
cyjna dotyczyta aktow o mniejszym znaczeniu (Dabkowska, 2019,
33-34). Skuteczna realizacja tego planu umozliwila wprowadzenie
euro w 2008 roku (Adamiec, 2010, s. 6-7). Warto rowniez podkresli¢,
ze Narodowy Bank Stowacji wprowadzit wiele zadan w celu ogra-
niczenia nieuczciwych praktyk, ktére moglyby przyczyni¢ sie¢ do
nieuzasadnionego wzrostu cen. Jedna z nich byto podawanie cen
zarowno w koronach, jak i w euro przez 17 miesigcy (niecate pot
roku przed przystapieniem do strefy euro oraz prawie rok po wpro-
wadzeniu euro (Czech, 2005, s. 59). Ocena przystgpienia Stowacji
do strefy euro w czasie kryzysu gospodarczego czesto rozpatrywa-
na jest z punktu widzenia wyznawanych wartosci. Z jednej strony
zwolennicy euro podkreslaja znaczenie stabilnosci waluty, z drugiej
przeciwnicy dostrzegaja, Ze aktywnos$¢ EBC miata na celu wsparcie
krajow EU-15 i nie wzigta pod uwage uwarunkowan ekonomicznych
m.in. Stowacji, wskutek czego aktywnos¢ ekonomiczna tego kraju
zdecydowanie ostabila sie. Brak autonomicznej polityki monetarnej
rowniez uniemozliwit wykorzystanie np. deprecjacji w celu zwiek-
szenia konkurencyjnosci gospodarki danego kraju.

WYNIKI ANALIZY NAUKOWE]

Kluczowymi elementami wspotczesnej gospodarki sa integracja oraz
globalizacja. Miedzynarodowa kooperacja ekonomiczna przyczynia
sie do wzrostu powigzan gospodarczych, w tym walutowych.

Integracja opierajaca si¢ na wspolnej walucie wiaze si¢ zaréwno
z pozytywnymi, jak i negatywnymi konsekwencjami. Korzyscia-
mi z ujednolicenia waluty sa bezposrednie oraz posrednie skutki
eliminacji ryzyka walutowego, takie jak np.: zmniejszenie kosztow
transakcyjnych, ograniczenie niepewnosci prowadzenia miedzynaro-
dowej aktywnosci ekonomicznej oraz wzrost handlu i PKB. Negatyw-
ne konsekwencje zwigzane sa przede wszystkim z utrata autonomii
polityki monetarnej.

Na przyktadzie strefy euro mozna zauwazy¢, ze utrata polityki
monetarnej moze by¢ znacznym zagrozeniem, co wynika z kilku
przestanek.
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Po pierwsze, strefa euro nie jest optymalnym obszarem walu-
towym, wskutek czego oddanie suwerennosci na rzecz ponad-
narodowej instytucji uniemozliwia poradzenie sobie z szokami
makroekonomicznymi.

Po drugie, zgodnie z tréjkatem niemoznosci brakuje warunkow
wystapienia zaréwno autonomicznej polityki monetarnej, jak i sztyw-
nej waluty oraz swobodnego przeptywu kapitatu.

Po trzecie, efektywna wspdlna polityka monetarna dla 19 panistw
0 zréznicowanym poziomie spoleczno-ekonomicznym nie jest moz-
liwa zgodnie z zaloZeniem one size does not fit for all.

Dziatalnos¢ Europejskiego Banku Centralnego jest bardzo czesto
oceniana negatywnie, poniewaz europejski obszar walutowy skta-
da sie ze zréznicowanych panstw pod wzgledem ekonomicznym,
wskutek czego jego aktywnos¢ jest utrudniona.

WNIOSKI

Wprowadzenie euro moze mie¢ zaréwno pozytywne, jak i negatyw-
ne konsekwencje o charakterze ekonomicznym, spotecznym oraz
politycznym. Sceptycy wspolnej waluty wskazuja, Ze utrata polityki
monetarnej jest jednym z najwazniejszych zagrozen przystapienia do
strefy euro. Brak samodzielnosci prowadzenia polityki pienieznej
wynika z koncepdji trojkata niemoznosci oraz TOOW. Jest to jeden
z kluczowych problemow strefy euro, poniewaz nie jest ona optymal-
nym obszarem walutowym, a utrata autonomii polityki monetarnej
jest zagrozeniem w przypadku wystgpienia szokéw makroekono-
micznych. Na podstawie doswiadczenia Stowacji mozna zauwazyc,
ze kraj ten przed przystapieniem do strefy euro byt zobligowany
do znacznej zmiany przepisow legislacyjnych dotyczacych polityki
monetarnej, utraty czesci polityki monetarnej Narodowego Banku
Stowacji na rzecz Europejskiego Banku Centralnego, a aktywnos¢
EBC nie uwzglednia uwarunkowan ekonomicznych Stowagji.
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