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ROLA EUROPEJSKIEGO BANKU CENTRALNEGO
W INTEGRACJI WALUTOWEJ KRAJOW
CZ1L.ONKOWSKICH UNII EUROPEJSKIEJ

WPROWADZENIE

System instytucjonalny Unii Europejskiej tworza przewidziane prawem pierwotnym (czyli w
traktatach) instytucje/organy tej ponadnarodowej organizacji. W ramach systemu instytucjonalnego
UE nalezy wyrdzni¢ instytucje gldwne i pomocnicze. Do gtéwnych instytucji Unii Europejskiej
naleza:

.q Rada Europejska jako organ polityczno-decyzyjny,

e Rada Unii Europejskiej jako podstawowy organ prawodawczy,

e Parlament Europejski jako organ posiadajacy kompetencje prawodawcze, budzetowe i
kontrolne,

Komisja Europejska jako organ zarzadzajaco-wykonawczy,

Europejski Trybunat Sprawiedliwosci jako gtowny organ sadowniczy,
Europejski Trybunat Obrachunkowy jako organ kontroli finansowej".
Natomiast do gléwnych organéw pomocniczych naleza:

Europejski Komitet Ekonomiczno-Spoteczny jako organ opiniodawczy,
Komitet Region6w jako organ doradczy.

Ponadto w systemie instytucjonalnym nalezy wyr6zni¢ z uwagi na przedmiot dziatalnosci odrgbna
grupg instytucji, tj. organy finansowe-banki, ktore de facto nalezy uzna¢ za organy o charakterze
pomocniczym. Do powyzszej grupy organoéw finansowych nalezy zaliczy¢ przede wszystkim Europejski
Bank Inwestycyjny i Europejski Bank Centralny. Europejski Bank Inwestycyjny funkcjonuje od
1 stycznia 1958 r. Jest jedna z podstawowych instytucji finansowych Unii Europejskiej, ktorej cztonkami
sq wszystkie kraje cztonkowskie.? Jego zadaniem jest przyczynianie si¢ do zréwnowazonego rozwoju na
rzecz wspierania wspolnego rynku. Przede wszystkim winien on wspiera¢ rozwoj regiondw zacofanych,
takze z poza terytorium Unii Europejskie;.

Europejski Bank Centralny (EBC) jest instytucja finansowa Unii Europejskiej o charakterze
pomocniczym. Funkcjonuje od 1998 r., a powstal na mocy Traktatu ustanawiajacego Wspodlnotg
Europejska (TWE)®. Powstanie EBC wiaze si¢ z tworzeniem Unii Ekonomicznej i Monetarnej,
a w szczegdlnoSci z przejsciem do jej trzeciego etapu od 1 stycznia 1999 r. (Unii Gospodarczej
i Walutowej — UGW)*. EBC zastapit Europejski Instytut Monetarny. Funkcjonuje na podstawie TWE

! Szerzej sktad i zadania najwazniejszych instytucji Unii Europejskiej np. M. Ahlt, M. Szpunar, Prawo europejskie, C.H.
Beck, Warszawa 2002, s. 8-20; E. Dynia, Integracja europejska, LexisNexis, Warszawa 2006, s. 10-131; M. Herdegen,
Prawo europejskie, C.H. Beck, Warszawa 2006, s. 83-115; M. Kenig-Witkowska, A. Lazowski, R. Ostrihansky, Prawo
instytucjonalne Unii Europejskiej, C.H. Beck Warszawa 2007, s. 93-158, Z. Pietras, Prawo wspdlnotowe i integracja
europejska, Wyd. UMCS, Lublin 2005, s. 268-396.

2 Szerzej EBI: M. Paszkowska, K. Czubocha, Europejski Bank Inwestycyjny w systemie instytucjonalnym Unii
Europejskiej, ,,e-Finanse” 2007, nr 4.

® Por. art. 105.-109. TWE.

4 H.M. Kaufmann, Economic and Monetary Union (EMU): Toward a Single Currency, [w:] Encyclopedia of the European
Union, red. D. Dinan, Lynne Rienner Publishers, Boulder — London 2000, s. 147-152; M. Ahlt, M. Szpunar, op.cit., s. 20;
Stownik Unii Europejskiej, red. W. Gtuch, Wyd. EUROPA, Wroctaw 2003, s. 58.
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oraz swojego statutu stanowiacego zatacznik do powotanego traktatu. Europejski Bank Centralny
jest wyspecjalizowana instytucja finansowa UE z siedziba we Frankfurcie nad Menem, zajmujaca
si¢ wspolna polityka pienigzng. Pelni nastgpujace podstawowe funkcje: zarzadzajaca, emisyjna,
prawotworcza, opiniodawcza, karna’.

Literatura naukowa dotyczaca systemu instytucjonalnego UE zajmuje si¢ w niewielkim stopniu
EBC oraz $cisle z nim powiazanym Europejskim Systemem Bankéw Centralnych (ESBC). ESBC
sktada si¢ z EBC oraz narodowych bankéw centralnych dziatajacych zgodnie z instrukcjami
i wytycznymi EBC (glowne organy decyzyjne EBC kieruja dziataniami ESBC). Przyjmuje sig, ze
glowne kierunki rozwoju Unii Europejskiej sa wyznaczane przez Radg¢ Europejska, Rad¢ Ministrow
oraz Komisje FEuropejska, ktore sa jednocze$nie najbardziej medialnymi instytucjami
wspolnotowymi. EBC pozostaje jedna z tych nielicznych instytucji UE, o ktorych wiedza nie jest
zbyt powszechna. W tym kontekécie rodzi si¢ pytanie dotyczace rzeczywistego znaczenia
EBC/ESBC. Celem niniejszego artykutu jest przyblizenie roli EBC w integracji walutowej panstw
cztonkowskich UE z uwzglednieniem roli Banku w urzeczywistnianiu UGW.

GENEZA | STATUS PRAWNY EBC

Utworzenie EBC byto konsekwencja dazenia do coraz $cislejszej integracji panstw cztonkowskich
UE w dziedzinie gospodarczej. Trzeci etap realizacji UGW miat polega¢ na wprowadzeniu wspolnej
waluty — euro. Zasady wspolnej polityki walutowej okreslat Traktat z Maastricht. Na mocy traktatu miato
doj$¢ do utworzenia EBC i ESBC, a w zataczniku do traktatu zawarto statut obydwu instytucji. Zasady
dziatania EBC i ESBC przygotowal Europejski Instytut Walutowy, ktory od 1 czerwca 1998 r. zostat
zastapiony przez EBC. Nowe struktury w praktyce rozpoczely dziatalnosé od 1 stycznia 1999 r., tzn. od
chwili rozpoczgcia urzeczywistniania trzeciego etapu UGW. Powyzsza data jest takze data poczatku
funkcjonowania euro, jednak dopiero od 1 stycznia 2002 r. zaczely cyrkulowac banknoty i monety euro,
a 1 lipca 2002 r. zakonczyt si¢ legalny status banknotéw i monet narodowych. W okresie przejsciowym
w obiegu znajdowaly si¢ waluty narodowe i euro. Nalezy doda¢, ze plany wprowadzenia euro wiazaty
si¢ z duza niepewnoscia dotyczaca mozliwosci spetnienia kryteriow uczestnictwa w strefie euro.
Poczatkowo wigkszos$¢ panstw miala powazne problemy ze spelieniem tych kryteriow. Ostatecznie cate
przedsiewzigcie zakonczylo si¢ powodzeniem®.

EBC zostal utworzony zgodnie z wzorcami funkcjonowania Bundesbanku, a jego siedziba jest
Frankfurt nad Menem. EBC ma osobowo$¢ prawna, a ESBC jej nie posiada. EBC ma swdj kapital (5
mld euro), na ktéry sktadaja si¢ udzialy bankéw centralnych. Odpowiadaja one wielkosci gospodarek
poszczegblnych panstw. Ma to istotne znaczenie w przypadku podejmowania decyzji na mocy art. 28.,
29., 30., 32, 33. i 51. statutu EBC. W tych przypadkach glosy sa wazone proporcjonalnie do
udziatow. Wymagana jest kwalifikowana wigkszo$¢ glosow (2/3 subskrybowanego kapitalu i co
najmniej potowa akcjonariuszy)’. Funkcja prezesa EBC ma donioste znaczenie, zwiekszajac wplywy
panstwa cztonkowskiego, z ktorego si¢ on wywodzi. Na tym tle doszto do konfliktu pomiedzy
Francja i Niemcami. Francja uwazata, ze skoro siedziba EBC znajduje si¢ w Niemczech, to funkcja
prezesa podczas pierwszej kadencji nalezy si¢ Francuzowi. W rezultacie ustalono, ze pierwsza
kadencja zostanie podzielona pomigedzy Niemca W. Duisenberga i Francuza J.C. Tricheta
(W. Duisenberg ustapit w potowie kadencji)®.

Podstawowe regulacje dotyczace EBC zostaty zawarte w art. 105.-113. TWE. Na mocy TWE
EBC jest instytucja prawnie niezalezna od innych instytucji wspélnotowych, jednak w praktyce
EBC wspotpracuje z Rada, Komisja i Parlamentem. Na posiedzeniach Rady Naczelnej EBC oraz

% Por. Z. Doliwa-Klepacki, Integracja europejska. Zqcznie z uczestnictwem Polski w UE i Konstytucjq dla Europy, Wyd.
Temida 2, Biatystok-Ostrowiec Swietokrzyski 2005, s. 197-198.

® D. Dinan, Ever Closer Union. An Introduction to European Integration, Lynne Rienner Publishers, Colorado 2005,
s. 491-506.

" B. Bernas, Finanse Unii Europejskiej, Wyd. AE, Wroctaw 2004, s. 79-81.

8 J. McCormick, The European Union. Politics and Policies, Westview Press, Boulder 2008, s. 208-210;
http://en.wikipedia.org/wiki/European-Central-Bank z 15 wrzes$nia 2009 r.
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Rady Ogolnej moga bra¢ udziat bez prawa glosu przewodniczacy Rady UE i cztonkowie Komisji.
Niezalezno$¢ EBC/ESBC ma cztery wymiary:

e instytucjonalny — instytucje Wspdlnoty i rzady panstw cztonkowskich sa zobowiazane do
poszanowania niezaleznosci EBC, tzn. do niewywierania wptywu na najwazniejsze organy
decyzyjne EBC lub narodowych bankow centralnych (art. 108. TWE),

e personalny — wybér cztonkéw zarzadu odbywa si¢ zgodnie ze $cisle okreslonymi zasadami
sposrod niezaleznych specjalistow,

o funkcjonalny — $cisle okreslone narzedzia stuza realizacji celow polityki EBC/ESBC,

e finansowy — EBC/ESBC posiada niezbedne $rodki do realizacji wyznaczonych zadan®.

Bank stara si¢ takze nie ulega¢ krytyce swojej polityki ze strony politykow uwazajacych, Ze jest ona
szkodliwa gospodarczo dla danego panstwa. Na forum unijnym ustalit si¢ zwyczaj wstrzymywania si¢ od
krytyki poczynan EBC. Zlamanie tego zwyczaju przez ministra ktorego§ z rzadéow panstw
cztonkowskich jest negatywnie oceniane i moze nawet skutkowa¢ dymisjg ministra. Pracownicy EBC
w zasadzie nie sa dobierani wedlug przynaleznos$ci panstwowej, ale na podstawie swoich kwalifikacji.
W rezultacie sa uwazani za profesjonalistow. Chcac utrzymac¢ swoja reputacje, wiadze EBC musza si¢
wystrzega¢ ulegania wplywom zewnetrznym, szczegélnie ze strony rzadow wiasnych panstw'®.
W ostatnim czasie prezydent Francji. N. Sarkozy twierdzi, ze celem Banku powinien by¢ wzrost
gospodarczy i tworzenie miejsc pracy. W ten sposob sugeruje on zmiang polityki pienigznej Banku.

Kontrola dziatalno$ci EBC/ESBC polega na obowiazku przedktadania sprawozdania z dziatalnosci,
ktore jest oceniane przez Parlament, Komisj¢ i Radg. Europejski Trybunat Sprawiedliwosci kontroluje
zgodno$¢ z prawem aktow prawnych wydawanych przez EBC. Ponadto, niezalezni rewidenci kontroluja
ksiegi i rachunki™'.

STRUKTURA WEWNETRZNA I KOMPETENCJE EBC

Glowne organy decyzyjne EBC to Rada Zarzadzajaca, Zarzad i Rada Ogolna. Rada Zarzadzajaca
sktada si¢ z cztonkéw zarzadu EBC oraz prezesow narodowych bankéw centralnych panstw nalezacych
do strefy euro. Rada Zarzadzajaca jest najwyzszym organem decyzyjnym EBC i zbiera si¢ 10 razy
rocznie. Kworum wynosi 2/3 cztonkéw, a uchwaly zapadaja zazwyczaj wigkszoscia glosow.
W sprawach dotyczacych rezerw walutowych, kapitalu i przeznaczenia zyskow EBC wymagana jest
kwalifikowana wigkszo$¢ gloséw. Prawo glosu maja tylko prezesi narodowych bankow centralnych
1 obowiazuje system glosowania wazonego. Liczy sig¢ udzial danego panstwa w kapitale zakladowym
EBC. Zarzad sktada sig z prezesa (J.C. Trichet), wiceprezesa i czterech cztonkow, ktorzy sa wybierani na
8-letnia kadencjg bez prawa powtoérnego wyboru. Prezes, wiceprezesi EBC oraz prezesi narodowych
bankéw centralnych panstw cztonkowskich tworza Rade Ogolna EBC.

W skiad EBC wchodzi 10 Dyrekcji Generalnych, 5 Dyrekcji, State Przedstawicielstwo EBC
w Waszyngtonie oraz stanowisko Radcy Zarzadu. Dyrekcje dziataja samodzielnie lub w ramach
dyrekcji generalnych i dziela sie na wydzialy. Wyrdznia si¢ takze piony podporzadkowane
poszczegdlnym czlonkom Zarzadu. Ponadto ,w ramach EBC funkcjonuja komitety i grupy robocze
ESBC. Sa to ciala wyspecjalizowane o charakterze pomocniczym i doradczym, zbierajace sig kilka
razy rocznie. Najwazniejsze komitety to m.in. Komitet ds. Banknotéw, Komitet ds. Nadzoru
Bankowego, Komitet ds. Operacji Rynkowych i Komitet ds. Polityki Pienigznej™.

EBC posiada nastgpujace kompetencje, dzigki ktérym urzeczywistnia integracj¢ walutowa
panstw czlonkowskich UE: zarzadzajaca, emisyjna, prawotworcza, opiniodawcza 1 karna.
Kompetencja zarzadzajaca EBC sprowadza si¢ do tego, ze ESBC dziata poprzez organy EBC (Rada
Zarzadzajaca, Zarzad i Rada Ogolna).Kompetencja emisyjna polega na emisji banknotéw i monet
euro. Tylko EBC ma prawo do wydawania upowaznien w tym zakresie. W praktyce banknoty sa
emitowane przez EBC i banki centralne panstw uczestniczacych w UGW, natomiast emisja monet

® Stownik Unii Europejskiej, op.cit., s. 62.

© b, Dinan, op.cit., s. 509.

Y Stownik Unii Europejskiej, op cit., s. 62.

12 K. Maryl, Europejski Bank Centralny i Europejski Bank Inwestycyjny, [w:] System instytucjonalny Unii Europejskiej,
red. K.A. Wojtaszczyk, Wyd. ASPRA-JR, Warszawa 2005, s. 393-395.
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nalezy do kompetencji panstw po uzyskaniu zgody EBC.Kompetencja prawotworcza polega na
wydawaniu przez EBC aktow prawa pochodnego. W celu realizacji dzialan koniecznych dla
urzeczywistnienia UGW EBC ma prawo do wydawania rozporzadzen. Ponadto, EBC moze
wydawaé decyzje skierowane do konkretnych adresatow. Nie ma prawa wydawania dyrektyw.
W celu ochrony swoich prerogatyw ma prawo do czynnej legitymacji procesowej oraz prawo
kontrolowania wykonywania zobowiazan traktatowych przez narodowe banki centralne.

Kompetencja opiniodawcza polega na upowaznieniu do wdawania zalecen oraz dostarczania
opinii. Kompetencja karna i kontrolna polega na mozliwosci wymierzania grzywien i okresowych kar
pienigznych przedsigbiorstwom niewywiazujacym si¢ ze zobowiazan wynikajacych z rozporzadzen
i decyzji EBC. Jednorazowa grzywna moze wynosi¢ do 500 tys. euro, a kara okresowa nie moze
przekraczaé 10 tys. euro dziennie™.

Wykorzystujac swoje kompetencje EBC wplywa na strukture instytucjonalng UE w zakresie
integracji walutowej, wplywajac na postepy integracji europejskiej. Narodowe banki centralne
powinny dziata¢ zgodnie z instrukcjami i wskazéwkami EBC. Kompetencje EBC umozliwiaja
wprowadzenie w zycie polityki Eurosystemu. Bank stwarza ramy prawne 1 wyznacza podstawowe
reguly stosowane nastepnie przez narodowe banki centralne. Struktura rynkéw finansowych
1 systemoéw gospodarczych poszczegdlnych panstw cztonkowskich moze si¢ rozni¢. Wskazoéwki
EBC zapewniaja koordynacje polityki pieni¢znej w skali strefy euro. Zgodnie z art. 5 TWE kazdy
projekt aktu wspdlnotowego podlegajacy kompetencji EBC musi by¢ z nim konsultowany. EBC
moze takze przedklada¢ opinie wlasciwym instytucjom Wspolnoty lub wladzom krajowym. Nawet
panstwa czlonkowskie pozostajace poza strefa euro maja obowiazek konsultowania z EBC
krajowych projektow aktow prawnych dotyczacych instrumentow polityki pieni¢znej. W przypadku
implementacji dyrektyw taki obowiazek nie istnieje, ale organy krajowe najczgSciej korzystaja
z mozliwosci konsultacji z EBC formutujac ostateczna wersje aktu normatywnego™.

Najwazniejsze funkcje i zadania ESBC to:
utrzymywanie stabilno$ci cen,
dziatanie zgodnie z zasadami gospodarki wolnorynkowe;j,
wspieranie polityk gospodarczych Wspodlnoty,
przyczynianie si¢ do osiagania celow gospodarczych Wspoélnoty,
prowadzenie wspdlnej polityki walutowe;,
przeprowadzanie operacji walutowych,
utrzymywanie oficjalnych rezerw walutowych panstw cztonkowskich i zarzadzanie nimi,
czuwanie nad sprawnym dziataniem systeméw platniczych®™.

ZNACZENIE EBC W KONTEKSCIE UNII GOSPODARCZEJ I WALUTOWEJ

Najwazniejszym filarem Unii Europejski jest filar pierwszy — gospodarczy. Integracja europejska
posunela si¢ najdalej wlasnie w dziedzinie gospodarczej. W tym zakresie szczegdlng role odgrywa
EBC/ESBC jako instytucja finansowa, ktéora umozliwia realizacic UGW. EBC to najwazniejsza
instytucja UGW. Sytuacja gospodarcza strefy euro zalezy w znacznym stopniu od polityki EBC/ESBC.
Szczegbdlne znaczenie maja tutaj stopy procentowe, poziom inflacji i polityka kursowa.

Wysokos¢ stop procentowych ma istotny wpltyw na koniunkture gospodarcza. Podczas recesji
nalezy obniza¢ ich wysoko$¢ w celu stymulacji gospodarki. W ten sposdb obniza si¢ koszty
pozyskania $rodkow finansowych przez przedsigbiorstwa. Podczas dobrej koniunktury gospodarczej
nalezy stopy podwyzsza¢ w celu utrudnienia dost¢pu do $rodkéw finansowych. W ten sposob
»schtadza” si¢ gospodarkg, co ma na celu uniknigcie tzw. banki spekulacyjnej, a w konsekwencji

18 7 1. Pietra$, Prawo wspdlnotowe i integracja europejska, Wyd. UMCS, Lublin 2006, s. 557-560; Z. Doliwa-Klepacki,
Integracja europejska. Lqcznie z uczestnictwem Polski w UE i Konstytucjq dla Europy, Wyd. Temida 2, Biatystok —
Ostrowiec Swiqtokrzyski 2005, s. 197-198.

% A. Borcuch, Administracyjne funkcje Europejskiego Banku Ccentralnego i ich wplyw na system instytucjonalny Unii
Europejskiej, [w:] Nowe kierunki dziatania administracji publicznej w Polsce i Unii Europejskiej, red. P. Chmielnicki,
LexisNexis, Warszawa 2009, s. 192-193.

15 7.1, Pietras, op.cit., s. 557.
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glebokiej recesji. EBC nalezy do najwigkszych bankow centralnych w $wiecie. PKB strefy euro jest
rowny PKB Stanoéw Zjednoczonych. Potaczone PKB strefy euro oraz Stanow Zjednoczonych to
prawie 40% $wiatowego PKB. W zwiazku z tym wysoko$¢ stop procentowych ustalanych przez
amerykanska Rezerwe Federalna i EBC ma niezwykle istotny wptyw na koniunkture gospodarcza na
catym $wiecie.

Wsrod ekonomistow toczy si¢ nieustajaca dyskusja odno$nie tego, ktory z dwodch bankow
centralnych lepiej stymuluje gospodarke, czyli wlasciwie ustala wysokos¢ stop procentowych. Podczas
obecnego $wiatowego kryzysu finansowego Rezerwa Federalna obnizyta stopy procentowe prawie do
zera, podczas gdy EBC utrzymuje je obecnie na poziomie 1%. Wywoluje to opinie, jakoby EBC dokonat
zbyt p6znych i stabych cie¢ stop procentowych, utrudniajac w przysztosci wyjscie strefy euro z recesji.
Kiedy prezes EBC na konferencji prasowej podaje aktualne decyzje odnosnie stop procentowych, dla
ekonomistow i1 inwestorow gietdowych jest to najwazniejsza wiadomos¢ dnia, ktoéra ma istotny wptyw na
ruchy indeksow gieldowych w wielu panstwach. Pozytywna ocena decyzji EBC skutkuje wzrostami na
gietldach oraz wzmocnieniem euro w stosunku do innych najwazniejszych walut na $wiecie. W tym
sensie EBC to instytucja o globalnym znaczeniu.

Wykres nr 1. Wysokos$¢ stop procentowych w strefie euro w latach 1999-2009.

Euro Area Interest Rate

Jan/oz Jan/os Jan/og Jan/oa

Year Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct \[e)Y Dec
2009 2.00 2.00 1.50 1.25 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
2008 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00 4.25 4.25 3.75 3.25 2.50
2007 3.50 3.50 3.50 3.75 3.75 3.75 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00 4.00
2006 2.25 2.25 2.25 2.50 2.50 2.50 2.75 2.75 3.00 3.00 3.25 3.25

Zrédto: www.tradingeconomics.com/Economics/Interest-rate.aspx?Symbol=EUR z 16 wrzesnia 2009 r.

Glownym celem ESBC jest utrzymanie inflacji na odpowiednio niskim poziomie. Cel inflacyjny
ustalono na poziomie 2% w stosunku rocznym. Czg$¢ ekonomistow i politykow krytykuje EBC za
sztywne trzymanie si¢ tego poziomu, utrzymywanie inflacji na niskim poziomie za wszelka ceng ma
bowiem prowadzi¢ do obnizenia tempa wzrostu gospodarczego'®. Od wprowadzenia euro w 1999 r.
sredni poziom inflacji udawato si¢ utrzymac na poziomie nieznacznie przekraczajacym 2%. Dopiero pod
koniec ostatniego boomu gospodarczego inflacja znacznie wzrosta w strefie euro, byt to jednak wynik
znacznych wzrostow cen surowcow na rynkach swiatowych. Obecna dekoniunktura gospodarcza, ktora
wiaze si¢ ze spadkiem cen surowcow, doprowadzita do spadku inflacji w strefie euro do poziomu -0,4%.
Ponizszy wykres ilustruje zmiany inflacji w strefie euro od wprowadzenia wspolnej waluty w 1999 r.

® D. Dinan, op.cit., s. 508-511.
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Wykres nr 2. Inflacja w strefie euro w latach 1999-20009.
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Zrédlo: http://sdw.ebc.europa.eu z 16 wrzesnia 2009 r.

Wreszcie ESBC moze podejmowaé interwencje na rynkach walutowych i w ten sposob
wpltywaé na kurs euro. W tym celu panstwa czlonkowskie uczestniczace w UGW przekazaty
odpowiednie rezerwy dewizowe (40 mld euro). Oczywiscie, ESBC nie jest w stanie zupehnie
kontrolowa¢ kursu euro, poniewaz kursy walut uzaleznione sa od wielu czynnikéw globalnych (np.
cen ropy naftowej). Kurs euro w stosunku do najwazniejszych walut $wiatowych ma istotne
znaczenie dla rozwoju gospodarczego strefy euro. Szczegdlnie wazny jest kurs euro w stosunku do
amerykanskiego dolara. Wysoki kurs euro oznacza, ze produkty i ustugi strefy euro sa drogie dla
nabywcy w Stanach Zjednoczonych. Drogie euro wywotuje zatem problemy gospodarcze
w panstwach strefy euro, ale z drugiej strony — zwigksza sit¢ nabywcza obywateli UE kupujacych
towary i ushugi wyceniane w dolarach’. Przyktadowo, kurs euro na poziomie 1,4 $ za euro jest tak
wysoki, ze europejscy producenci luksusowych samochodoéw maja powazne problemy ze sprzedaza
swoich produktéw w Stanach Zjednoczonych. Dla wspomnianych producentéw Stany Zjednoczone
sa najwazniejszym zagranicznym rynkiem zbytu. Dla takiej firmy jak Porsche wysoki kurs euro

oznacza zatem znalezienie si¢ na skraju bankructwa. Od pazdziernika 2007 r. kurs euro w stosunku
do dolara wynosi zazwyczaj co najmniej 1,4.

Wykres nr 3. Kurs EUR w stosunku do USD w okresie od 1999-09-01 do 2009-09-01
(Kursy $rednie ECB).

EUR/USD max = 1.5990 50 min = 0.5252 UsD
1.6

1.4 "

1.2

1.0

1

0.8 I | | | |
1999-09-01  Z001-10-01  2003-09-23  2005-09-16  2007-05-11
Copyright www.eGospodarka.pl
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7 1bidem, s. 507-508.
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Polityka EBC ma zatem zasadnicze znaczenie dla sytuacji ekonomicznej panstw strefy euro,
chociaz panstwa cztonkowskie nie stracity zupetie kontroli nad swoimi gospodarkami. Poziom
zycia obywateli panstw strefy euro zalezy od posunig¢ EBC/ESBC bardziej niz od dziatan
jakiejkolwiek innej instytucji unijnej. Spektakularne medialnie dziatania Komisji Europejskiej (np.
w sprawie oplat za korzystanie z telefonii komorkowej) maja w porownaniu z decyzjami EBC
znikome znaczenie dla zasobnos$ci portfela obywateli UE. Poziom zycia obywateli UE ma z kolei
zasadnicze znaczenie dla poparcia procesow integracyjnych w ramach struktur unijnych w takich
panstwach jak Francja czy Niemcy. Istnieje wyrazna korelacja pomigdzy poparciem dla integracji
europejskiej a aktualna sytuacja gospodarcza w obydwu panstwach. Przyktadowo, Francuzi
odrzucili w referendum Traktat Konstytucyjny, poniewaz obawiali si¢ pogorszenia swojej sytuacji
ekonomicznej w wyniku zacie$nienia procesOw integracyjnych w dziedzinie gospodarczej
(szczegoblnie obawiano si¢ uwolnienia rynku pracy i ustug).

WPLYW INTEGRACJI WALUTOWEJ NA KONDYCJE GOSPODARCZA PANSTW
STREFY EURO

Przyjmujac wspolna walute, panstwa czlonkowskie przekazuja Wspdlnocie kompetencije
w zakresie polityki pieni¢znej. Panstwo rezygnuje w ten sposob ze swojej suwerennosci monetarne;,
ktérej sktadnikami sa kompetencja emisyjna i kompetencja waloryzacyjna'®. Jak juz wczeéniej
wskazano, dobrowolno$¢ wyzbycia si¢ czgSci uprawnien suwerennych (w tym przypadku
suwerennosci monetarnej) nie stanowi na gruncie prawnym zagrozenia dla suwerenno$ci panstwa,
jednak z praktycznego punktu widzenia mamy tu do czynienia z co prawda dobrowolnym, ale
jednoczesénie catkowitym i brzemiennym w skutki zrezygnowaniem z suwerenno$ci monetarne;j.
Ograniczanie rozwazan do sprawy emisji i wartosci pieniadza jest zbytnim uproszczeniem.
Z ekonomicznego punktu widzenia najwazniejsza sprawa jest przekazanie EBC uprawnien do
decydowania o wysokosci stop procentowych. W rezultacie w ramach I filara w strefie euro osiagnigto
juz prawie ustrgj federalny. Uprawnienia Wspoélnot sa prawie takie same jak rzadu federalnego Stanow
Zjednoczonych®™. Odnoszac si¢ do gospodarczego filara Unii Europejskiej, A.E. Stent twierdzi nawet,
ze ,,panstwa nie kontroluja juz dhuzej swej gospodarki krajowej i finanséw””°. Prawie 80% norm prawa
gospodarczego to normy europejskie®’. W momencie wprowadzenia euro w 1999r. strefe euro
tworzylo 11 pafistw. Obecnie liczba ta wzrosla do 16. Najmtodszymi czlonkami strefy euro sa
Stowacja, Cypr i Malta.

Problem polega na tym, ze gospodarki panstw strefy euro roznia si¢ od siebie znaczaco.
W potowie 2008 r. gospodarka niemiecka notowata nadwyzke w handlu zagranicznym na poziomie
7,7 % PKB, podczas gdy Hiszpania posiadata deficyt w handlu zagranicznym na poziomie 10,1%
PKB. Inna polityka gospodarcza wymagana byta w tej sytuacji dla kazdego z tych panstw. EBC
ustala stopy procentowe jednolicie dla calej strefy euro, przy czym sa one dostosowywane
najczesciej do potrzeb gospodarki niemieckiej, ktora jest uwazana za koto zamachowe gospodarki
unijnej. Taka sytuacja moze powodowaé problemy gospodarcze, a nawet recesje w panstwach,
ktorych gospodarki wymagaja innego poziomu stop procentowych”. Od kilku lat niektorzy
ekonomisci przewidywali, ze istnieje powazne niebezpieczenstwo, iz gospodarki Hiszpanii,
Portugalii i Grecji beda przezywaly powazne problemy gospodarcze w wyniku uczestnictwa
w strefie euro®. Pesymistycznie nastawieni ekonomisci byli uwazani za przeciwnikow integracji
europejskiej, ktorzy uprawiaja czarnowidztwo. Swiatowy kryzys finansowy zweryfikowal opinie
zarOwno sceptykow, jak tez entuzjastow euro. Okazalto sig, ze nieodpowiednie stopy procentowe
doprowadzity do ,,przegrzania” gospodarki hiszpanskiej, ktora opierala si¢ na budownictwie.

18 A. Nowak-Far, Suwerennos¢ panstwa a jednolita waluta europejska, [W:] Suwerennos¢ i ponadnarodowosé a integracja
europejska, red. J. Kranz, Wyd. Prawo i Praktyka Gospodarcza, Warszawa 2006, s. 199-201.

19 3. Pinder, Federalizm, [w:] Encyclopedia of the European Union, op.cit., s. 233.

2 A E. Stent, Wzajemny stosunek suwerennosci i integracji, [W:] Suwerennosé i integracja europejska, red. W. Czaplinski,
I. Lipowicz, T. Skoczny, M. Wyrzykowska, Centrum Europejskie UW, Warszawa 1999, s. 52.

2L T, Stein, Suwerennosé, organizacja miedzynarodowa i integracja, [W:] Suwerenno$é i integracja europejska, op.Cit., s. 45.
22\W. Underhill, Always a Bridesmaid, , Newsweek” 2009, February 2, s. 36.

28 J. von Ruppert-Bismarck, Why PIGS Can’t Fly, ,,Newsweek” 2008, July7/July14, s. 46.
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Dostgpnos$¢ taniego kredytu wywotata swego rodzaju ,,banke spekulacyjng” (ang. bubble economy) na
rynku nieruchomo$ci w Hiszpanii. Budowano bardzo duzo, a ceny nieruchomosci osiagngty bardzo
wysokie poziomy. Nadejscie $wiatowego kryzysu finansowego doprowadzilo do peknigcia ,,banki”,
a w konsekwencji do powaznej recesji w Hiszpanii. W ciagu kilkunastu miesigecy stopa bezrobocia
wzrosta o 100%, osiagajac najwyzszy poziom w panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej (15%). Tak
glebokiej recesji mozna byto unikna¢, podwyzszajac wczesniej stopy procentowe, Hiszpania zostata
jednak pozbawiona takiej mozliwosci poprzez uczestnictwo w strefie euro.

Sceptycznie nastawieni do strefy euro ekonomisci ukuli termin PIGS oznaczajacy takie panstwa
jak Portugalia, Wtochy, Grecja i Hiszpania, przewidujac powazne problemy gospodarcze
w wymienionych panstwach w wyniku uczestnictwa w strefie euro. W panstwach tych samoczynnie
zostana uruchomione procesy przystosowawcze, Skutkiem ubocznym beda jednak nizsze realne
ptace, wyzsze bezrobocie oraz spowolnienie lub recesja gospodarcza, co moze zaostrzy¢ sytuacje
spoteczno-polityczna w wyzej wymienianych panstwach®® Podkresla si¢ takze nieufno$é obywateli
wielu panstw cztonkowskich UE do euro. Nowa waluta zostata odrzucona w referendach w Szwecji
i Danii a Brytyjczycy sa negatywnie nastawieni do rezygnacji z narodowej waluty. Wreszcie wiele
panstw strefy euro nie bylo w stanie utrzyma¢ w ryzach deficytu budzetowego przekraczajac
dopuszczalne limity (Francja i Niemcy juz w 2003 r.)%.

Jak juz wspomniano, entuzjasci euro przeliczyli si¢ widzac tylko pozytywy wprowadzenia
wspolnej waluty czego przykladem jest sytuacja gospodarcza w Hiszpanii. Z drugiej strony
swiatowy kryzys finansowy i gospodarczy nie doprowadzil dotychczas do takiego zatamania
gospodarczego w Portugalii, Wioszech czy Grecji, ktore skutkowatoby usunigciem ze strefy euro
(ekonomis$ci pesymistycznie nastawieni do wspolnej waluty przewidywali taki scenariusz). EBC
interweniowat skutecznie w krytycznym okresie Swiatowego kryzysu finansowego nie dopuszczajac
do zatamania sie¢ systemu bankowego w Europie. Ponadto Bank udzielil kredytow panstwom
zagrozonym bankructwem (np. Wegry i Lotwa). Zapewniono ponadto, ze kazde panstwo strefy euro
otrzyma wsparcie finansowe w przypadku zagrozenia jego waluty. W rezultacie krach finansowy nie
dotknal dotychczas Zadnego panstwa cztonkowskiego UE. Okazato sig, ze strefa euro jest znacznie
bardziej odporna na wstrzasy ekonomiczne niz przewidywano. Gospodarka strefy euro radzi sobie
w dobie recesji nawet lepiej niz gospodarka Stanéw Zjednoczonych a europejski model gospodarczy
oparty na wigkszym interwencjonizmie panstwowym staje si¢ obecnie preferowanym rozwiazaniem
w skali $wiatowej. W rezultacie, paradoksalnie $wiatowy kryzys gospodarczy doprowadzit do
wzmocnienia pozycji euro jako rezerwowej waluty w skali globalnej. Narodowe banki centralne
utrzymuja az 50% nowych rezerw finansowych w euro a tylko 37% w amerykanskich dolarach. Jest
to dowodem zaufania do waluty euro oraz gospodarki strefy euro w skali §wiatowej. Jednoczesnie
oznacza to uznanie polityki finansowej EBC za bardziej skuteczna niz polityka amerykanskiej
Rezerwy Federalnej (tradycyjnie ekonomisci uwazali, ze EBC reaguje zbyt p6zno i stabo na zmiany
koniunktury gospodarczej na §wiecie)?.

W Polsce toczy si¢ dyskusja na temat zasadnosci przystapienia do strefy euro. Zaleta przyjecia
euro jest stabilny kurs waluty wplywajacy korzystnie na dziatalno$¢ podmiotéw gospodarczych.
Pozyczkobiorcy nie sa narazeni na ryzyko kursowe. Nie jest takze mozliwy atak spekulacyjny na
walute panstwa, ktore przyjeto euro (w najgorszym przypadku taki atak moze si¢ zakonczy¢
krachem waluty i budzetu panstwa). W przypadku deficytu budzetowego mozna po niskich cenach
uzyska¢ pozyczki, poniewaz dane panstwo uchodzi za bardziej wiarygodne wsrod inwestorow.
Z drugiej strony — panstwo przyjmujace euro traci mozliwosci sterowania swoja gospodarka poprzez
stopy procentowe oraz kurs wlasnej waluty. Stopy procentowe powinny by¢ dostosowane do fazy
cyklu koniunkturalnego, a miedzynarodowa konkurencyjno$¢ wilasnych towarow i ustug mozna
podwyzszac poprzez dewaluacje waluty.

HE, Chaney, European Recession Redux?, ,,Newsweek” 2008, July 21, s. 52; K.L. Miller, Europe. Goodbye, Club Med ?,
.Newsweek” 2005, December 12, s. 5.

2. McCormick, op. cit., s. 288-290.

% 3. Theil, The Modest Superpower. How the Financial Crisis Could Leave Europe Even Stronger Than

America, ,,Newsweek” 2009, November 16, s. 41-43.
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Wykres nr 4. Kurs EUR w stosunku do PLN w okresie od 2004-05-01 do 2009-09-01
(kursy $rednie ECB).
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Zrédlo: www.finanse.egospodarka.pl/wykres.php?eurz z 18 wrzesnia 2009 r.

Okres poprzedzajacy wprowadzenie euro charakteryzowal si¢ wzmozona propaganda instytucji
unijnych, majaca na celu uwypuklenie zalet wspolnej waluty. Ogolnie rzecz biorac, efektem miat
by¢ szybszy wzrost gospodarczy panstw strefy euro, dotychczasowe dane ekonomiczne nie
potwierdzaja jednak takiego scenariusza. Wzrost gospodarczy w strefie euro jest znacznie nizszy niz
poza ta strefa, a uczestnictwo w strefie euro nie zapobieglo recesji w takich panstwach jak
Hiszpania, Stowenia czy Stowacja. Wspolna waluta chroni co prawda przed bankructwem budzetu
panstwa w trudnej sytuacji ekonomicznej, ale z drugiej strony — spowalnia tempo wzrostu
gospodarczego w okresie prosperity gospodarczej.

W zwiazku z tym rodzi si¢ pytanie odno$nie ewentualnego wstapienia Polski do strefy euro.
Czy przyjecie wspolnej waluty nie spowoduje dlugookresowego spowolnienia gospodarczego
w wyniku utraty kontroli nad wlasna polityka gospodarcza? Taki scenariusz wydaje si¢ wielce
prawdopodobny. Jak rozwiaza¢ powyzszy dylemat? Przyjgcie euro jest zasadne tylko pod
warunkiem zgodnosci cyklu gospodarczego w Polsce z cyklem najwigkszych gospodarek unijnych,
szczegoblnie gospodarki niemieckiej. Z taka sytuacja bedziemy mieli do czynienia najszybciej za
kilka lub kilkanascie lat. Polska gospodarka przetrwatla w dobrej kondycji najwigkszy kryzys
finansowy od kilkudziesigciu lat, radzac sobie lepiej niz gospodarki strefy euro. W tej sytuacji nie
nalezy si¢ obawiac pozostawania poza strefa euro przez kilka lub kilkanascie nast¢pnych lat.

PODSUMOWANIE

Niedoceniany medialnie EBC to kluczowa instytucja dla procesu integracji europejskiej.
Procesy integracyjne sa najbardziej zaawansowane w ramach I filara, czyli w dziedzinie
ekonomicznej. EBC ma istotny wptyw na aktualna kondycje gospodarcza panstw strefy euro,
a posrednio takze kondycje wszystkich panstw cztonkowskich UE, poniewaz odgrywa zasadnicza
role w integracji walutowej krajow czionkowskich UE. Dziatalnos¢ EBC w dziedzinie integracji
walutowej wywiera istotny wptyw na postgpy integracji europejskiej. Koniunktura gospodarcza
moze by¢ regulowana przez EBC/ESBC za pomoca ustalania stop procentowych, utrzymywania
inflacji na niskim poziomie oraz wptywania na kurs wspolnej waluty euro. Przecigtny obywatel UE
nie zdaje sobie sprawy z tego, ze zasobno$¢ jego portfela zalezy nie tylko od polityki gospodarczej
rzadu jego panstwa, ale takze od dziatan EBC. Politolodzy twierdza, ze polityka ma zawsze wymiar
lokalny (all politics is local). Podczas ostatnich wyboréw do Parlamentu Europejskiego rzady
panstw czlonkowskich byly ,karane” przez wyborcow za bledy w rzadzeniu. Partie rzadzace
uzyskiwaty czgsto niskie wyniki wyborcze, a kilka ekstremistycznych partii uzyskalo znaczne
poparcie. Francuzi odrzucili projekt Traktatu Konstytucyjnego z powodu obaw zwiazanych
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z obnizeniem poziomu zycia po zacie$nieniu wspolpracy ekonomicznej w ramach UE. Nauka
ptynaca z tych wydarzen wskazuje, ze poparcie dla proceséw integracyjnych w ramach struktur
unijnych jest uzaleznione od biezacej sytuacji gospodarczej w panstwach cztonkowskich, rzady
panstw nalezacych do strefy euro maja jednak ograniczone mozliwo$ci kontrolowania wtlasnej
gospodarki. Istotng rolg odgrywa tu EBC/ESBC. Zatem EBC/ESBC posrednio decyduje o postgpach
integracji europejskiej, poniewaz wplywa zasadniczo na koniunktur¢ gospodarcza panstwa
cztonkowskich, a zatem na zamozno$¢ jej obywateli. W tym kontekscie trudno przeceni¢ role EBC
w strukturze instytucjonalnej UE. UE pragnie odgrywac rolg ,,globalnego gracza”. W dziedzinie
Wspolnej Polityki Zagranicznej i Bezpieczenstwa dotychczas to si¢ nie udaje. UGW, ktorej
gléwnym organem jest EBC, ma w przysztosci doprowadzi¢ do tak $cistego powiazania gospodarek
panstw czionkowskich, ze unia polityczna stanie si¢ faktem. W dziedzinie ekonomicznej panstwa
strefy euro sa uwazane na arenie migdzynarodowej za jeden blok gospodarczy. Wiadze Stanow
Zjednoczonych traktuja UE jak rownorzednego partnera w kwestiach gospodarczych. Swoj udziat
ma tutaj takze EBC, ktory nalezy do najwazniejszych instytucji globalnych w dziedzinie ekonomii
1 finansow, wptywajac na Swiatowa koniunktur¢ gospodarcza oraz wspotpracujac z innymi waznymi
instytucjami finansowymi wspotczesnego $wiata, np. Miedzynarodowym Funduszem Walutowym
czy organizacja OECD. EBC jest zatem istotnym czynnikiem ksztaltowania si¢ UE jako mocarstwa
globalnego. Swiatowy kryzys finansowy i gospodarczy wzmocnit pozycje EBC w UE i $wiecie,
poniewaz okazalo sig, ze integracja walutowa panstwa cztonkowskich UE pozwolila przetrwaé
krytyczny okres bez bankructw budzetéw panstw a euro staje si¢ podstawowa waluta
migdzynarodowa w skali Swiatowe;.
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