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ZAY.OZENIA EUROPEJSKIEJ UNII WALUTOWEJ

Problematyka walutowa ma niezwykle istotne znaczenie dla integracji
krajéw cztonkowskich Wspdlnoty Europejskiej i dlatego na szczegdlna
uwage zastuguje porozumienie osiagnicte przez szeféw rzadow i panstw
na spotkaniu 10 XII 1991 r. w Maastricht w sprawie powotania unii
gospodarczej i walutowej. Jest to wedtug zgodnej opinii data przetomo-
wa w historii integracji europejskiej. Trudno bytoby jednak w krétkim
opracowaniu zajaé¢ si¢ zaré4wno unia gospodarcza, jak i walutowa i dla-
tego zostanie ono ograniczone do tej ostatniej.

Traktat z Maastricht oznacza zasadnicza zmiane w kwestiach walu-
towych; okre$§lono w nim etapy realizacji unii walutowej, powoltanie
instytucji bankowych i emisje jedynej waluty europejskiej. Decyzje
z Maastricht nie sa zawieszone w prozni, lecz silnie osadzone w dotych-
czasowym stanie integracji walutowej. Niezbedne przeto jest wyjasnie-
nie najistotniejszych etapdw integracji walutowej, by zrozumieé¢ donio-
sto$¢ grudniowej decyzji z Maastricht.

Dazenie do regionalnych porozumien walutowych nie jest charakte-
rystyczne dla Wspdlnoty Europejskiej, lecz ma swoja historie. Po 11
wojnie $wiatowej Kkwestie wspdlnej waluty i banku europejskiego byty
przedmiotem ozywionej dyskusji, ktéra zostala wywotana planem Mar-
shalla. Po raz pierwszy problemy wspdlnej waluty i banku europej-
skiego poruszyt przewodniczacy niemieckiej grupy Miedzynarodowej
Izby Handlowej, Richard Merton, na kongresie w Quebec w 1949 r.
Woéwczas to Merton sformutowat pod adresem administracji planu Mar-
shalla postulat wprowadzenia swobodnej wymiany walut. Instytucja
ksztattujaca t¢ wymienialno$¢ miat by¢ europejski bank centralny, zor-
ganizowany na wzdér amerykanskiego Federal Reserve System'. Juz

Die Zentralbank fiir FEuropa, Zeitschrift fiir das gesamte Kreditwesen 1949,
z- 23, s. 6; Plan einer europdischen Zentralbank. Industriekurier z. 20. 12. 1949.
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woéwczas podkre§lano, ze swobodna wymiana walut i centralny bank
europejski wymagaja dla prawidtowego funkcjonowania uprzedniej in-
tegracji gospodarczej i finansowej krajow ugrupowania regionalnego.
Amerykanie nie podjeli tych sugestii, gdyz wymagatoby to wyposazenia
przez nich centralnego banku europejskiego w kapital o wartosci 3 mld
dolaréw. Stanowitoby to zbyt duze obciazenie podatnika amerykanskiego.
Pézniejszych propozycji w tej dziedzinie bylo jeszcze wiele, ale nalezy
ograniczy¢ sie do tych, ktére tacza si¢ z powotaniem Europejskiej Wspdl-
noty Gospodarcze;j.

Traktat rzymski z 1957 r. o powotaniu EWG nie zawiera explicite
postanowien o unii walutowej krajow cztonkowskich. Nieliczne sa po-
stanowienia nawiazujace do problematyki walutowej. Mozna by wymie-
ni¢ art. 2 traktatu rzymskiego o potrzebie zblizenia polityki gospodarczej
(w tym walutowej) krajow cztonkowskich. Z kolei art. 104 traktatu za-
leca krajom czlonkowskim EWG dazenie do tworzenia warunkéw za-
ufania do wtasnej waluty, by utatwié¢ ksztattowanie i koordynacje kur-
séw walutowych (art. 105 i 107 traktatu).

W szerszym zakresie kwestie walutowe zostaly uwzglednione w ka-
talogu kompetencji Rady Ministrow Wspdlnoty, gdyz do zakresu jej
dziatania naleza m.in.

— tworzenie ram prawnych wspdipracy walutowej,

— koordynacja wspdtpracy walutowej krajow cztonkowskich,

— organizacja wspdllnych posiedzen ministrow finanséw i prezeséw
bankow emisyjnych krajéw czronkowskich,

— podejmowanie uchwat majacych skutki monetarne (uchwalenie
budzetu)’.

Pozostate organy Wspdlnoty — Parlament Europejski i Rada Euro-
pejska — nie maja kompetencji bezposredniego ksztaltowania wspdipracy
walutowej. Powotanych zostato kilka gremiéw pomocniczych: Komitet
Doradczy do Spraw Walutowych, Komitet Prezeséw Bankéw Central-
nych, Europejski Fundusz Wspdtpracy Walutowej, Komitet do Spraw
Polityki Gospodarczej, ktdére nie podejmowaty jednak decyzji waluto-
wych.

Wazne znaczenie miat przygotowany w 1970 r. przez premiera Luk-
semburga, P. Wernera, plan unii gospodarczej i walutowej, znany jako
»plan Wernera". Projekt ten stanowit kompromis migdzy postulatami
ekonomistow i monetarystow. Ekonomisci wychodzili z zatozenia, ze
system statych kurséw walutowych moze by¢ rezultatem unii gospo-
darczej. Monetarzy$ci stali natomiast na stanowisku, ze unia walutowa
powinna wyprzedza¢ uni¢ gospodarcza. Plan Wernera godzit oba te sta-

’ Podstawe prawna stanowi uchwata o fuzji organéw Wspdlnot z 6. 4. 1965.
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nowiska i akcentowat rownolegtos¢ integracji gospodarczej i walutowej.
Plan Wernera stal sie podstawa kilku waznych decyzji Rady Ministrow,
takich jak:

— ustanowienie $rednioterminowej pomocy finansowej dla wsparcia
wahan kurséw walutowych (23 IIT 1971 r.),

— rozszerzenie zakresu krétkoterminowej pomocy walutowej (18 11
1974 r.),

— powotanie Komitetu Wspodtpracy Gospodarczej (18 II 1974 r.)

— powotanie Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego (10
XIT 1974 r.),

— emisja pozyczek przez Wspdlnote (17 IT 1975 r.),

— ustanowienie europejskiej jednostki rozrachunkowej (18 111 1975 r.).

Decyzji tych bylo wigcej. Unaoczniaja one pragmatyzm i formuto-
waniu koncepcji, ktdéry jest tak charakterystyczny dla wszelkich reform
integracyjnych. Jednakze ze wzgledu na wzrost poziomu inflacji i kry-
zys energetyczny z jesieni 1973 r., nie udato sig zrealizowaé wszystkich
postulatéw Wernera.

Dyskusje na temat unii gospodarczej i walutowej nie ustaty i w
1976 r. Rada Ministrow zlecita belgijskiemu premierowi Leo Tinde-
mansowi opracowanie raportu na ten temat. Po krdétkotrwatej dyskusji
w gremiach Wspdlnoty raport ten zostat odtozony.

Decydujace znaczenie dla integracji walutowej mialo spotkanie sze-
fow rzaddéw i panstw, jakie odbyto sie w kwietniu 1978 r. w Kopenhadze,
na ktorym oO6wczedni kanclerz RFN Helmut Schmidt i prezydent Francji
Valéry Giscard d'Estaing przedstawili ogdlne zalozenia europejskiego
systemu walutowego. Charakterystyczne byto przedtozenie propozycji
tak waznej decyzji przez dwoch tylko uczestnikdéw spotkania kopenhas-
kiego. Stato sie tak dlatego, ze obaj wychodzili z zatozenia, iz powotanie
komisji w celu opracowania tych zalozen moze nie tylko wydtuzyé pro-
ces przygotowania decyzji, lecz takze go skomplikowaé. Wtasciwymi
autorami zatozen -europejskiego systemu walutowego byli: ze strony
francuskiej — Bernard Clappier, gubernator banku emisyjnego, a ze stro-
ny niemieckiej — Horst Schulman, kierownik wydziatu gospodarki, fi-
nansow i polityki socjalnej w urzedzie kanclerskim.

Formalnie europejski system walutowy powotany zostat decyzja Rady
Europejskiej podjeta w Brukseli 5 XII 1978 r.” a jego funkcjonowanie
rozpoczeto sie w marcu 1979 r.*. Europejski system walutowy zastuguje

* B. Erhradt, Wirtschafts- und Waihrungsunion —  Realismus oder  Utopie?
Bonn 1979, s. 11.

* T. de Vries, On the Meaning and Future of the European Monetary System.
Princeton Essays in International Finance 1980, nr 138.
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na szersze omoéwienie, gdyz stanowi on podstaweg europejskiej unii wa-
lutowej. Wyjadnienia wymagaja cele systemu i jego sktadniki.

Podstawowym celem ecuropejskiego systemu walutowego miato by¢
zdaniem Rady Europejskiej — ustanowienie strefy stabilnych walut’.
Nie miat to by¢ cel sam w sobie, gdyz europejski system walutowy miat
stuzyé¢ stabilnemu wzrostowi gospodarczemu, ograniczaniu zatrudnienia
i konwergencji polityki gospodarczej krajow czlonkowskich, by stworzyé
podstawy przysztej unii walutowej’.

Stabilizacja walutowa na obszarze Wspdlnoty miata by¢ osiagnigta
przez stabilizacj¢ kurséow walutowych. Wahania kurséw walutowych
zostaty przez Rade¢ Europejska okre$§lone na +/—2, 25% lub w wyjatko-
wych przypadkach na +/—6 (czyli tacznie +/—4,5% lub +/—12%).
Przypadki wyjatkowe mogty by¢ uzasadnione tylko trudnosciami gospo-
darczymi poszczegdlnych krajow Wspdlnoty.

Okreslone zostaly rowniez formy pomocy majace na celu przeciw-
dziatanie przekroczeniu wspomnianych granic wahan kurséw waluto-
wych, a zmiany kurséw moglty byé¢ podjete wytacznie jednomys$lna de-
cyzja krajow cztonkowskich europejskiego systemu walutowego, by za-
pobiec pochopnemu dokonywaniu zmian.

Na podstawie decyzji Rady Europejskiej z grudnia 1978 r. podstawo-
wym sktadnikiem europejskiego systemu walutowego' jest europejska
jednostka walutowa — European Currency Unit (ECU). Towarzyszy jej
system interwencji finansowych i walutowych, ktdérego zadaniem jest
utrzymanie stabilnych kurséw walut wzgledem siebie i wobec ECU.

Europejska jednostka walutowa zdefiniowana zostata jako koszyk
walut krajow Wspdlnoty. Relacje poszczegdlnych walut w koszyku uza-
leznione zostaty od wielkodci krajowego produktu globalnego, od udziatu
w handlu z krajami Wspélnoty i od udziatu w krétkoterminowej pomocy
walutowej’. Pierwotnie ECU stanowita kontynuacje europejskiej jed-
nostki rozrachunkowej, lecz nie nawiazujaca do parytetu ztota, tylko
do walut krajéw Wspdlnoty.

W dniu rozpoczecia funkcjonowania europejskiego systemu waluto-
wego (13 TIIT 1979 r.) relacje poszczegdlnych walut w koszyku ECU
ksztattowaly si¢ nastepujaco:

> R. Vaubel, Riickkehr zum neuen Europdischen Wihrungssystem. Wirtschafts-
dienst 1979, nr 1, s. 30.

® 0. Issing, Probleme der europdischen wdihrungspolitischen Kooperation. Gies-
sen 1933, s. 20 i nast.; R. Hasse, Die Weiterentwicklung des Europdischen Wdihrungs-
systems, Hamburg 1989, s. 2§ i nast.

7 C. Sunt, Legal Aspects of the ECU, London — Edinburgh 1989, s. 4 i nast.;
P. R. Allen, The ECU: Birth of a New Currency, New York 1986, s. 3 i nast.
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marka RFN — 0,828 tj. 33,0%
funt brytyjski — 0,0885 tj. 13,3%
frank francuski — 1,15 tj. 19,8%
lir whoski — 109,0 tji. 9,5%
gulden holenderski — 0,286 tj. 10,5%
frank belgijski — 3,66 tj. 9,6%)
frank luksemburski — 0,14

korona dunska — 0,217 tj. 1,2%
funt irlandzki — 000759 tj. 3,1%

Procentowe wielkos$ci oddaja warto$¢ poszczegdlnych walut w koszyku
ECU. Kurs ECU w okreslonej walucie stanowi jej suma w walutach
zawartych w koszyku. Warto$¢ poszczegdlnych walut w koszyku jest
badana co 5 lat lub na wniosek jednego lub kilku krajow, je$li wartos$é
ich walut zmienita si¢ o 25%. Wszelkie zmiany moga by¢é dokonywane
wytacznie za zgoda wszystkich krajow czlonkowskich. Powody dokony-
wania zmian moga by¢ rdéznorakie, min. przystapienie dalszych panstw
do europejskiego systemu walutowego-. I tak nip. na skutek przystapienia
Grecji, Hiszpanii i Portugalii, relacje walut w koiszyku ECU w 1989 r.
ksztattowaty sie nastepujaco®.

marka niemiecka —  0,6242 tj. 19,0%
frank francuski — 1,332 tj. 30,1%
funt brytyjski — 0,08784 tj. 13,0%
lir wloski — 151,8 tj. 10,15%
gulden holenderski —  0,2198 tji. 9,4%
frank belgijski — 3,301 tj.  7,6%)
peseta hiszpanska — 6,385 tji. 5,3%
korona durska —  0,1976 tj. 2,45%
funt irlandzki — 0,008552 tj. 1,1%
drachma grecka — 1,440 tj. 0,8%
eskudo portugalski — 1,393 tji. 0,8%)
frank luksemburski — 0,130 tj. 0,3%

Decyzja Rady Europejskiej z grudnia 1978 r. o powotaniu europej-
skiego systemu walutowego okreélita nast¢pujace funkcje ECU:

— wskaznik ksztattowania wzajemnych kurséow walut,

— wskaznik oceny rozbiezno$ci kurséw walutowych,

— jednostka rachunkowa do przeprowadzania operacji w ramach
mechanizmu interwencji finansowo-kredytowych,

— instrument réwnowazenia sald miedzy bamkami centralnymi kra-
jow Wspdlnoty.

* Deutsche Bundesbank, Jahresbericht 1990.
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Funkcje ECU zastuguja na krétki komentarz, by wyjasni¢ ich zna-
cznie dla europejskiego systemu walutowego. Przede wszystkim ECU
spetnia funkcje¢ wskaznika ksztattowania si¢ wzajemnych kurséw walut.
Oznacza to, ze poszczegdlne waluty maja okre$lony kurs podstawowy
w ECU, ktéry z kolei stuzy okredleniu ich wzajemnych relacji. Powstaje
w ten sposéb sie¢ parytetdw tych walut. Granice wahan kurséw walut
okres$lono na poziomie +/—2,25% i +/—6%. W przypadku, gdy waha-
nia kurséw walut krajow cztonkowskich Wspdlnoty zbliza si¢ do wspo-
mnianych granic, to woéwczas kraje te sa zobowiazane do interwencji na
rynku walutowym. Na ogdt interwencje te sa symetryczne, to znaczy ze
kurs jednej z walut zbliza si¢ do gdérnej granicy a kurs innej waluty do
dolnej granicy. Dla przyktadu, gdy marka niemiecka zostanie tak bardzo
zredukowana w stosunku do lira wtoskiego, ze jej kurs wobec niego
osiagnie gérna granice interwencji, to wodéwczas kurs lira wobec marki
osiagnie dolna granicg. W nastepstwie Bundesbank jest zobowiazany do
nieograniczonego zakupu lira wtoskiego i odwrotnie Banca d'ltalia dla
wzmocnienia kursu lira jest zobowiazany do sprzedazy marki za liry.
W interwencjach biora udziat w zasadzie waluty dwéch krajéw. Wyjatko-
we sa przypadki interwencji kilku walut.

ECU petni funkcje wskaznika oceny rozbieznos$ci kurséw walutowych
i przez to umozliwia wybor momentu i formy interwencji. Funkcja la
polega na ostrzeganiu w przypadku, gdy kurs jednej z walut odchyla si¢
od przecietnych kurséw walut ecuropejskiego systemu walutowego. Jest
to tzw. ,wskaznik wczesnego ostrzegania", ktéry wywotany jest wow-
czas, gdy kurs danej waluty okres$lony dziennym kursem ECU odchyla
sie 0 75% w stosunku do granic wahan (+/—2,25% lub 6%). Wéwczas
kurs jednej z walut znajduje sie w opozycji do kursu pozostatych walut
koszyka ECU (basket currency). W zwiazku z tym dla kazdej waluty
jest okreslony indywidualnie wskaznik , wczesnego ostrzegania", by za-
interesowane kraje cztonkowskie mogty podjaé¢ jedna z nastgpujacych
form fakultatywnej interwencji:

— podjaé¢ interwencje na rynku walutowym poprzez zakup lub sprze-
daz dolaréw albo wtasnej waluty,

— podja¢ interwencj w zakresie wewnetrznej polityki pienig¢znej
i kredytowej (emisja pieniadza, oprocentowanie wktadow i pozyczek),

— dokona¢ zmiany kurséw walut w stosunku do kursu podstawowe-
go ECU. Wymaga to jednak zgody pozostatych krajow Wspdlnoty,

— podjaé¢ interwencje w zakresie ksztaltowania popytu konsumpcyj-
nego i inwestycyjnego.

Skuteczno$¢ wskaznika ,wczesnego ostrzegania" jest ograniczona
w przypadku wahan kurséw kilku walut. Sygnaly ostrzegajace sa wow-
czas stabsze i wolniejsze. Najwtasdciwiej przytoczy¢ przyktad funkcjonowa-
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nia wskaznika ,wczesnego ostrzegania". Dla przyktadu 8.10.1990 r. war-
to$¢ marki niemieckiej w koszyku ECU wynosita 30,362% a funta irlan-
dzkiego 1,114%, co stanowito podstawe dla okre$lenia wskaznika ostrze-
gania w nastepujacy sposob: (I — 0,30362) * 2,25%=1,57% dla marki
i (1 — 0,01114) + 2,25% =2,22% dla funta’. Zatem w przypadku marki
interwencje nalezato podja¢ na poziomie 1,57% a funta na poziomie
2,22%. Charakterystyczne jest to, ze im wyzsza warto$¢ waluty w koszy-
ku, tym wczeéniej podejmowane sa interwencje, gdyz wahania jej kursu
maja wigksze nastepstwa dla walut stabszych. W ramach europejskiego
systemu walutowego stosowane sa trzy formy interwencji finansowo-
-watutowych,a mianowicie bardzo krétkoterminowe finansowanie, krotko-
terminowa pomoc walutowa i §rednioterminowe kredytowanie '’. Bardzo
kréotkoterminowe finansowanie polega na udzieleniu kredytu w nieogra-
niczonej wysokosci i wytacznie w walutach krajow cztonkowskich Wspodl-
noty. W przypadku koniecznosci podjecia interwencji obligatoryjnych
bank danego kraju otrzymuje bardzo krétkoterminowy kredyt w walucie
(lub w walutach) innego kraju. Udzielane w tej formie kredyty sa
oprocentowane wedlug stawek stosowanych na rynku kredytowym.

Krétkoterminowa pomoc walutowa jest udzielana przez banki cen-
tralne dla przezwyciezenia przejSciowego deficytu bilansu ptatniczego,
ktéry zostat wywolany niekorzystna koniunktura gospodarcza''. Dla
uzyskania tego rodzaju pomocy bank centralny sktada odpowiedni wnio-
sek, ktory wymaga zgodnej akceptacji komitetu bankow emisyjnych.
Zrodtem tej pomocy sa Srodki bankdéw centralnych, z ktérych poszczegdlne
kraje moga korzysta¢ do poziomu tzw. kwot dtuzniczych. Prezesi bankow
centralnych moga podwyzsza¢ kwoty dtuznicze w ramach tzw. rallongdw.
Zarowno wysoko$¢ wktadow (tzw. kwoty wierzycielskie), jak i wyso-
ko$¢ pomocy (tzw. kwoty dtuznicze) sa okreslone porozumieniami bankow
centralnych.

Srednioterminowe kredytowanie stuzy¢ ma ograniczeniu nierowno-
wagi bilansu ptatniczego, gdy zagraza ona funkcjonowaniu wspdlnego
rynku. Pomoc w tej formie jest stosowana woéwczas, gdy inne formy
nie zdaja egzaminu. Warunkiem uzyskania $rednioterminowej pomocy
kredytowej jest przedstawienie przez dany kraj programu sanacji gospo-
darki, by za jego posrednictwem wptynaé na stabilizacje kursu walu-
towego.

° O. Dankert, Der ECU. FEine Analyse iiber seine Entstehung und seine Zu-
kunftaussichten, Mainz 1990, s. 4.

" M. O. Bordo i A. J. Schwartz, The ECU — An Imaginary of Embryonic
Form of Money: What We Learn from History? W: P. De Grauwe i T. Peeters,
The ECU and European Monetary Integration, London 1989, s. 2 i nast.

" Die ECU als Anlage Wiihrung, Basel 1985, s. 85.
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Interesujace jest to, ze kraje cztonkowskie chetniej siggaja po in-
terwencje fakultatywne nizli obligatoryjne, przez co unikaja uzaleznienia
sic od decyzji zbiorowych, ktére nie zawsze sa ekonomicznie i politycznie
do przyjecia. Unaocznia to przyktad interwencji marki niemieckiej, ktére
na przestrzeni lat 1985 - 1989 ksztattowaty si¢ nastepujaco:

interwencje brutto 392,6 mld. marek — 100,0%
interwencje obligatoryjne 43,5 mld. marek — 1L1%
interwencje fakultatywne | 349,1 mld. marek — 88,9%

Zrédto: Deutsche Bundesbank. Jahresbericht 1989, s. 57 i obliczenia wtasne

Sicgani po interwencje fakultatywne stanowi obejscie rygorow curopej-
skiego systemu walutowego. Dla zapobiezenia tego rodzaju praktyce orga-
ny Wspdlnoty zdecydowaty si¢ na rozluznienie rygoréw z zakresu stabi-
lizacji kursu walutowego, by raczej sktaniaé panstwa czlonkowskie da
podejmowania zbiorowych (wspdlnych) interwencji, gdyz z punktu wi-
dzenia postepu integracji walutowej sa one skuteczniejsze. Zlragodzono
takze warunki uzyskiwania réznych form pomocy finansowowalutowej
przez kraje, ktérych kursy walut charakteryzowaty sie zbyt duzymi wa-
haniami. Nie ma powodu, by omawiaé szczegdty porozumien zawartych
migdzy prezesami bankéw centralnych w Bazylei i ministrami finanséw
i gospodarki zawartych w Nyborg w 1987 r. Zmierzaty one do wzmocnie-
nia konwergencji polityki gospodarczej krajow cztonkowskich i do uspra-
wnienia mechanizmu interwencji podejmowanych dla stabilizacji kurséow
walutowych.

Europejski system walutowy wymaga istotnych zmian. Kilka jest
tego powodow, ale podstawowym jest realizacja rynku wewnetrznego
od stycznia 1993 r., ktéry spowoduje zniesienie granic podatkowych,
technicznych i innych przez umozliwienie w petni swobodnego prze-
mieszczania ludzi, débr, ustug i kapitatu. Dlatego niezbedna jest dalsza
integracja walutowa krajéw Wspodlnoty Europejskiej. Jest to o tyle waz-
ne, ze nie wszystkie kraje w jednakowym stopniu uczestnicza w europej-
skim systemie walutowym. Dla przyktadu funt brytyjski i peseta hisz-
panstwa korzystaja z gronej granicy wahan kurséw na poziomie +/—6%.
Z kolei Grecja i Portugalia w ogdle nie uczestnicza w mechanizmie ksztat-
towania kurséw walutowych. Niedostatki w funkcjonowaniu europejskie-
go systemu walutowego spowodowaty konieczno$¢ przyspieszenia prac
nad unia walutowa.

Podstawowe znaczenie dla tych prac miata decyzja Rady Europejskiej
podjeta na spotkaniu w Madrycie w 1989 r. o powotaniu pod przewodni-
ctwem Jacquesa Delorsa komisji dla opracowania raportu o mozliwosci



Zatozenia europejskiej unii walutowej 15

stopniowej realizacji unii gospodarczej i walutowej'’. Przedtozony przez
komisje Delorsa raport sktada si¢ z trzech rozdziatéw. W rozdziale 1 zo-
stata dokonana ocena dotychczasowego stanu gospodarczej i walutowej
integracji krajéw Wspdlnoty. W Il rozdziale omowiona zostata koncowa
faza realizacji zatozen unii walutowej. Wedtug raportu unia umozliwi
catkowicie swobodny obrét ludzi, towardw i ustug oraz kapitatu. Wpro-
wadzone maja by¢ state kursy walut a w ich rezultacie jedna waluta
europejska. Ponadto postulowano catkowita liberalizacje obrotu kapitatu,
petna integracje bankow i rynkow kapitatowych. W rodziale I1I raportu
Delorsa okres$lono poczatek realizacji zatozen unii na 1 lipca 1990 r.
i podkreslono niezbednos$¢ przeksztatcenia ECU w jednolita walute euro-
pejska.

Raport Delorsa stat sie podstawa decyzji Rady Europyejskiej na spot-
kaniu w Strasburgu w grudniu 1989 r. Najistotniejszymi watkami tej
decyzji byto rozpoczegcie I etapu unii gospodarczj i walutowej 1 lipca
1990 r. i zwotanie w grudniu 1990 r. konferencji migdzyrzadowej dla
opracowania zmian traktau o EWG. Réwnocze$nie Rada Europejska nie
okreslita termindéw dalszych etapdéw realizacji unii walutowej i podzielita
w tym zakresie opini¢ komisji Delorsa, ze ,,...the Comittee does not
consider it possible to propose a detailed blueprint for accomplishing this
transition. . .""”. Przetom zostat osiagniety na spotkaniu Rady Europej-
skiej w grudniu 1991 r. w Maastricht, kiedy osiagni¢to porozumienie
w sprawie unii gospodarczej i walutowej '*. Stanowi ono fragment trak-
tatu o unii europejskiej.

Porozuminie z Maastricht okreslito terminarz realizacji kolejnych
etapéw unii i przeksztatcenie systemu bankowego. Terminarz zostat
okres$lony postanowieniami przej$ciowymi do traktatu, ktdére wyznaczaja
realizacj¢ II etapu unii na lata 1994 - 1996 lub 1998. Ta dwuletnia tole-
rancja wynika z konieczno$ci spetnienia przez kraje cztonkowskie okreslo-
nych warunkow w dziedzinie konwergencji polityki gospodarczej, o kto-
rych bedzie jeszcze mowa. Rozpoczecie III etapu unii walutowej zostato
okreslone na 1. 1. 1999 r. Dotrzymanie tej daty jest uwarunkowane de-
klaracja krajéw cztonkowskich o gotowosci do realizjacji warunkéw 111
etapu unii.

' Committee For The Study Of Economic And Monetary Union, Report on
economic and monetary union in the European Community. Luxembourg 1989, s. 11
i nast.
""" Europdische Wihrung s Ordnung. Gutachten des Wissenschaftlichen Beirats beim
Bundesministerium  fiir Wirtschaft, 1989, Reihe 61.

" Vom Europidischen Rat in Maastricht am 10. Dezember 1901 beschlossene

Anderungen des EWG-Vertrags-Wirtschafts-und Wihrungsunion-CONF-UEM 1621/91.
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Rozpoczecie Il etapu unii od 1 stycznia 1994 r. zostanie poprzedzone
sprawozdaniem Komisji przedstawionym Radzie o stopniu wypetnienia
przez kraje cztonkowskie warunkow w dziedzinie dtugoterminowej kon-
wergencji polityki gospodarczej, stabilizacji cen i stanu finanséw publicz-
nych.

Traktat obiektywizuje kryteria oceny stopnia konwergencji polityki
gospodarczej i finansowej. Sformutowane zostaty cztery nastepujace kry-
teria oceny:

— osiagnigcie wysokiego stopnia stabilizacji cen, ktdra wyznacza naj-
nizszy poziom inflacji w trzech krajach cztonkowskich,

— zapobiezenie nadmiernemu deficytowi budzetowemu, ktdry nie po-
winien przekracza¢ 3’/o produktu spotecznego a zadtuzenie publiczne nie
powinno przekraczaé¢ 60% tego produktu,

— przestrzeganie norm wahan kursu walutowego (+/—2,25%) w ra-
mach europejskiego systemu walutowego przez okres co najmniej dwdch
lat, bez dokonywania dewaluacji w stosunku do innych walut krajéw
cztonkowskich,

— stasowanie dtugoterminowych stép oprocentowania.

Kryteria te sa wprawdzie wyraznie sformutowane, ale ich poréowny-
walno$¢ jest metodologicznie trudna, co dotyczy na przyktad okreslenia
i poréwnywania wysokosci deficytu budzetowego. Rowniez produkt spo-
teczny jest okredlany przy pomocy zréznicowanych metod. Dlatego ocena
stopnia spetnienia tych kryteriow przez kraje cztonkowskie bedzie na-
streczaé¢ organom Wspdlnoty wiele ktopotéw a same kryteria wymagad
beda dalszych metodologicznych prac. Jednakze trzeba zawsze zwracad
uwage na to, ze integracja w ramach Wspdlnoty przebiega na podstawie
konsensusu politycznego i rozwiazywana jest w sposdéb pragmatyczny, co
czytelnikowi polskiemu sprawia trudno$ci ze zrozumieniem tych proce-
sow, gdyz jest on przyzwyczajony do impresji i spekulacji w sposobie
my$lenia. Zapewne jest to jeden z istotnych powoddéw niepowodzenia
podejmowanych reform w Polsce.

Termin rozpoczecia 11l etapu unii jest uzalezniony, jak wspomniano,
od stopnia realizacji przez poszczegdlne kraje warunkéw konwergencji.
W zwiazku z tym do 31 grudnia 1996 r. Rada Europjiska powinna podjaé
decyzje o tym, czy wigkszo$¢ krajéow spetniaé bedzie warunki wprowadze-
nia m.in. jednolitej waluty europejskiej. W przypadku decyzji pozytyw-
nej III etap unii rozpocznie si¢ najpdzniej 1 stycznia 1999 r.

Traktat o unii walutowej przewiduje takze sytuacje, w ktérych znaj-
da si¢ kraje cztonkowskie majace trudno$ci w spetnieniu warunkow kon-
wergencji. Wobec takich krajéw stosowane begda regulacje szczegdlne.
Sytuacja tych krajow bedzie co dwa lata szczegdétowo analizowana a wy-
niki beda przedstawiane Radzie Ministréw Wspdlnoty. W przypadku
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trudno$ci w ograniczeniu deficytu budzetowego poszczegdlne kraje moga
otrzymaé¢ odpowiednia pomoc lub podja¢ jednostronna decyzje o sanacji
finanséw publicznych. Przewidziane zostaty takze sankcje w przypadku,
niezastosowania si¢ zainteresowanych krajéw do zalecen Rady Ministréw
o koniecznodci ograniczenia deficytu budzetowego. Sa to nastepujace
sankcje, ktére Rada moze zastosowaé¢ wobec krajéw czlonkowskich:

— zadanie dodatkowych wyjadnien przed podjeciem przez dany Kraj
decyzji o emisji pozyczek lub o dtugach,

— zalecenie Europejskiemu Bankowi Inwestycyjnemu weryfikacji po-
lityki kredytowej wobec danego kraju,

— zadanie zlozenia przez dany kraj nieoprocentowanego wkladu na
rzecz Wspolnoty, ktdry zostanie zwrdcony po ograniczeniu nadmiernego
deficytu budzetowego,

— natozenie kar pieni¢znych.

Tego rodzaju sankcje wobec krajow niedostatecznie ograniczajacych
nadmierny deficyt budzetowy bedzie stosowana od poczatku wprowadza-
nia III etapu unii. Chodzi o to, by przed rozpoczeciem III etapu jak naj-
wicksza liczba krajéw miata uporzadkowane finanse publiczne.

W odrebnych protokotach do traktatu okreslono wyjatki od powszech-
nie stosowanych regut. Dotycza one Danii, Francji, Portugalii i Zjedno-
czonego Krélestwa. W przypadku Danii chodzi o uwzglednienie zapisu
konstytucyjnego, ktdéry moze uzaleznié¢ przystapienie do III etapu unii
od uprzedniego referendum. Jezeli wynik refrendum bedzie negatywny,
to Dania nie przystapi do III etapu unii, ale zachowa prawo ztozenia
wniosku o przystapienie w terminie podzniejszym. Francja zostata z kolei
upowazniona do zachowania prawa emisji franka na obszarze jej tery-
toriéow zamorskich. Z kolei Portugalia zachowa prawo do udzielania nie-
oprocentowango kredytu w autonomicznych regionach Azoréw i Madery.
Nieco bardziej skomplikowana jest sprawa przystapienia Zjednoczonego
Krélestwa do III etapu unii. Rada Europejska na spotkaniu w Maastricht
postanowita, ze przystapienie Zjednoczonego Krélestwa do III etapu unii
bedzie uzaleznione od decyzji parlamentu i rzadu brytyjskiego. Na wy-
padek nie przystapienia do III etapu unii Zjednoczone Krélestwo nie be-
dzie cztonkiem unii walutowej i prowadzi¢ bedzie polityke walutowa na
podstawie ustawodawstwa wewngtrznego. Nie zamyka to jednakze Zje-
dnoczonemu Krdlestwu prawa pdzniejszego przystapienia do unii walu-
towej.

Ograniczenie deficytu budzetowego jest jednym z warunkéw udziatu
krajow cztonkowskich w kolejnych etapach realizacji unii. Traktat z Ma-
astricht zobowiazuje bowiem kraje cztonkowskie do zniesienia od 1 sty-
cznia 1994 r. wszelkich ograniczen w zakresie swobodnego obrotu kapi-
tatu, w tym takze z krajami spoza Wspdlnoty. Liberalizacja obrotu do-

2 Ruch Prawniczy i Socjologiczny 1/1992
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tyczyé bedzie wszelkich forni transferu kapitatu. Swobodny obrét kapi-
tatu moze zosta¢ ograniczony w przypadku pojawienia si¢ nadzwyczaj-
nych okolicznosci zaktécajacych funkcjonowanie unii walutowej. Wow-
czas Rada Ministréw Wspdlnoty podejmuje decyzje o ochronie obrotu
kapitatu przed zaktdéceniami ze strony krajéw trzecich. Decyzja taka obo-
wiazywaé ma przez okres 6 miesiecy. Zatem swoboda obrotu kapitatu
jest funkcja niezaktéconego dziatania unii walutowej.

Jednym z waznych warunkow funkcjonowania unii jest zabezpiecze-
nie stabilizacji cen i dlatego pos$rod kryteriow oceny stanu konwergencji
zostal wymieniony na pierwszym miejscu. Inflacja stanowitaby zagro-
zenie dla jednolitej waluty europejskiej i dla kondycji finanséw publicz-
nych. Warunek ten zostal wyraznie sformutowany przez delegacje nie-
miecka, ktora powoluje si¢ na stabilizacje marki warunkowanej niskim
poziomem inflacji.

Traktat z Maastricht wiele miejsca poswieca problmom instytucjo-
nalnym. Chodzi tu w szczegdlnosci o ksztalt przysztego europejskiecgo
systemu bankowego. Europejski system bankowy stanowi bowiem waru-
nek powodzenia realizacji unii walutowe;j.

W traktacie przewidziano powoltanie dwojakiego rodzaju instytucji
bankowych — o charakterze przejsciowym i trwalym. Instytucja przej-
Sciowa, bedzie Europejski Instytut Walutowy (European Monetary Insti-
tute), ktéry ma zostaé powotany z poczatkiem II etapu unii walutowej
(od 1. I. 1994 r.). Natomiast instytucjami trwatymi maja by¢ Europejski
Bank Centralny (European Central Bank) i Europejski System Bankow'
Centralnych (European System of Central Banks).

Europejski Instytut Walutowy (EIW) ma przygotowaé¢ warunki reali-
zacji III etapu unii walutowej, ktére umozliwialyby wprowadzenie jedno-
litej waluty europejskiej i europejskiego banku centralnego. Z chwila
rozpoczecia dziatalnosci przez ten ostatni EIW zostanie rozwiazany.
Instytut Walutowy mieé bedzie osobowo$¢ prawna i kierowany bedzie
przez rade sktadajaca si¢ z prezesa, jednego wiceprezesa i gubernatorow
bankéw centralnych. W zwiazku z tym zostanie rozwiazany dotychczaso-
wy Komitet Prezesow Bankéw Centralnych krajé wcztonkowskich. Pre-
zes EIW bedzie powolywany przez Rade Europejska na wniosek rady
Instytutu i po wystuchaniu opinii Rady Ministrow i Parlamentu Euro-
pejskiego. Wiceprezes EIW jest powolywany przez jego rade z grona gu-
bernatoré4w narodowych bankéw centralnych.

Do podstawowych zadan EIW naleza;

— intensyfikacja wspdtpracy miedzy bankami centralnymi krajow
cztonkowskich,

— koordynacja polityki walutowej krajow cztonkowskich w celu
osiagnigcia stabilizacji cen,
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—- przeprowadzenie konsultacji z bankami centralnymi, dotyczacych
dziatalnodci instytucji finansowych i stabilizacji rynkéw finansowych,

— przejecie zadan Europejskiego Funduszu Wspdtpracy Walutowej,
ktéry zostanie rozwiazany,

— utatwienie obrotu ECU i zapewnienie niezaktéconego funkcjonowa-
nia systemu clearingowego ECU.

Traktat wyznaczyt EIW szczegdlne zadania zwiazane z przygotowa-
niami do realizacji IIl etapu unii, po$réod ktéorych mozna wymieni¢ na-
stepujace:

— rozwijanie instrumentdédw i procedury niezb¢dnych dla wprowadze-
nia jednolitej waluty europejskiej,

— harmonizacja metod opracowywania danych statystycznych, by
staly sic one w krajach cztonkowskich poréwnywalne,

— opracowanie zasad dziatalno$ci narodowych bankdéw centralnych
w ramach Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych (ESBC),

— poprawa efektywnodci rozliczen zagranicznych,

— nadzér nad przygotowaniami technicznym ido emisji banknotéw
ECU.

Do 31 grudnia 1996 r. EIW jest zobowiazany przedstawié polityczne,
organizacyjne i logistyczne ramy dziatalnosci ESBC.

Niezaleznie od przytoczonych zadan EIW spetnia funkcje doradcze
wobec krajow cztonkowskich i organéw Wspdlnoty w sprawach dotycza-
cych polityki pienieznej i polityki ksztattowania kurséw walutowych.
Ponadto w statucie o EIW wymieniona zostata lista zadan o charakterze
operacyjno-technicznytm, jak wyrdwnywanie sald w zwiazku z interwen-
cjami walutowymi, administrowanie bardzo krotko- i krétkoterminowa
pomoca finansowa, przejmowanie rezerw walutowych narodowych ban-

kow centralnych i petnienie funkcji agenta bankéw narodowych w za-
kresie rezerw walutowych.

Ula wypetnienia zadan EIW zostat wyposazony w autonomic i jego
cztonkowie nie moga przyjmowaé zadnych zalecen lub zobowiazan krajéw
cztonkowskich i organéw Wspdlnoty. Jest to przyjecie wzoru autonomii
Bundesbanku, na co bardzo nalegata strona niemiecka. EIW jest zobo-
wiazana do sktadania Radzie Ministré4w corocznych sprawozdan o poste-
pie przygotowan dla wprowadzenia III etapu unii. Likwidacja EIW
nastapi z chwila powotania EBC na poczatku III etapu unii, czyli
w 1997 r .lub w 1999 r.

Od 1 stycznia 1997 r. a najdalej od 1 stycznia 1999 r. ma rozpoczaé
dziatalno$¢ ESBC i EBC. Ich zadania zostaty uregulowane zaréwno
w traktacie o unii, jak i w statucie.

struktura przysztego systemu bankdéw europejskich jest wyrazem
kompromisu zawartego w Maastricht, gdyz emisja pieniadza nalezy do
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jednego z atrybutdow suwerennos$ci panstwowej. Kraje cztonkowskie sa
zdecydowane najpierw ja ograniczy¢ a potem z niej w ogdle zrezygno-
wac.

Traktat z Maastricht stanowi, ze podstawowym zadaniem ESBC jest
zabezpieczenie stabilizacji cen. Chodzi bowiem o to, aby wraz z przebudo-
wa systemu bankowego nie nastapil wzrost inflacji, ktory podwazyiby
stabilnos¢ ECU jako jednolitej waluty europejskiej. Wsrdéd dalszych za-
dan ESBC wymieniono:

— ksztattowanie polityki pienieznej Wspodlnoty,

— utrzymywanie i administracja oficjalnych rezerw dewizowych
krajow cztonkowskich,

— popieranie niezaktdconego funkcjonowania systeméw rozliczen.

W sktad ESBC wchodza EBC i narodowe banki centralne. System
bankéw centralnych jest kierowany przez organy decyzyjne EBC. Mozna
przeto twierdzi¢, ze w przysztym systemie bankowym Wspdlnoty ESBC
bedzie ciatem koordynujacym i reprezentujacym interesy narodowych
bankéw centralnych, ktérych rola w miar¢ umacniania pozycji EBC be-
dzie stopniowo maleé. Dlatego tez gitéwna uwage nalezy skupi¢ na EBC,
jego organizacji i funkcjonowaniu.

EBC zostal wyposazony w osobowo$¢ prawna i autonomig. Terenem
jego dziatalnos$ci jest obszar Wspdlnoty. Organami decyzyjnymi sa rada
i zarzad. W sktad rady wchodza cztonkowie zarzadu i gubernatorzy na-
rodowych bankéw centralnych. Zarzad EBC sktada si¢ z prezesa, wice-
prezesa i czterech cztonkdéw. Statut EBC stanowi, ze pierwsze powotanie
sktadu zarzadu nastapi przez rzady krajow cztonkowskich na wniosek
Rady i po wystuchaniu opinii Parlamentu Europejskiego oraz rady EIW.
Prezes zarzadu EBC i pozostali cztonkowie beda powotywani na okres
8 lat, bez prawa ponownego wyboru.

Rada EBC formutuje wytyczne i podejmuje uchwaty w dziedzinie
polityki pienieznej, kurséw walut, rezerw walutowych, oprocentowania
itp. Wykonanie decyzji i zalecen rady nalezy do zarzadu, ktéry prze-
kazuje te dokumenty narodowym bankom centralnym do wiadomosci.

Z chwila powotania ESBC i EBC kazdy z krajow cztonkowskich jest
zobowiazany do dostosowania przepiséw prawa bankowego i statutu na-
rodowego banku centralnego do postanowien traktatu i statutu o ESBC
i EBC. Nastapi zatem daleko idaca unifikacja prawa bankowego. Zara-
zem narodowe banki centralne jako integralny sktadnik ESBC sa zobo-
wiazane do prowadzenia dziatalnosci na podstawie wytycznych i zalecen
EBC. W rezultacie nastapi centralizacja bankowosci.

EBC dziata¢ bedzie w Scistym zwiazku z narodowymi bankami cen-
tralnymi w dziedzinie prowadzenia kont instytucji kredytowych, insty-
tucji publicznych i innych uczestnikéw operacji na rynku finansowym.
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W szczegblnosci EBC i narodowe banki centralne moga prowadzié¢ dzia-
talno$¢ na rynkach finansowych, gietdach papieréw wartosciowych i obro-
tu metalami szlachetnymi.

EBC moze zadaé¢ od dziatajacych w krajach czlonkowskich instytucji
kredytowych utrzymywania na jego kontach i kontach narodowych ban-
kéw centralnych rezerw minimalnych, ktdre utatwityby realizacje wspol-
nych celéw polityki pieni¢znej. W przypadku nieprzestrzegania tego wy-
mogu przez instytucje kredytowa, to EBC moze naktadaé¢ na nia karne
oprocentowanie. Zaréwno EBC, jak i narodowe banki centralne nie bgda
mogty finansowaé przekroczenia kredytéow przez organy krajow czton-
kowskich i Wspdlnoty, by skloni¢ je do przestrzegania regul polityki
budzetowej. Do EBC i narodowych bankéw centralnych nalezeé bedzie
dokonywanie wszelkiego rodzaju transakcji bankowych z krajami trzeci-
mi i organizacjami mi¢dzynarodowymi.

Kapitat EBC wyniesie 5 mld. ECU i zostanie wniesiony przez narodo-
we banki centralne wedtug klucza, ktéry uwzglednia liczbg ludnos$ci da-
nego kraju do ogdlnej jej liczby na terenie Wspdlnoty i udziatu produktu
globalnego danego kraju w catkowitym produkcie globalnym Wspdlno-
ty- Z kolei rezerwy walutowe EBC wyniosa 50 mld. ECU i sa wnoszone
Przez narodowe banki centralne w innych walutach nizli narodowych,
ECU i SDR (Special Drawing Rights). Stanowia one wierzytelno$§¢ wno-
szacego je narodowego banku centralnego. Decyzje o denominacji i opro-
centowaniu rezerw walutowych podejmuje rada EBC. Dysponowanie
tymi rezerwami przez narodowe banki centralne wymaga zgody EBC.

ESBC i EBC towarzysza dwie inne gremia, a mianowicie Doradczy
Komitet Walutowy i Komitet Gospodarezo-Finansowy.

Doradczy Komitet Walutowy ma charakter przejSciowy i zostanie
rozwiazany z poczatkiem III etapu unii walutowej. Gtéwnym jego zada-
niem jest koordynacja polityki walutowej dla umozliwienia poprawnego
funkcjonowania rynku wewnetrznego.

z poczatkiem III etapu Doradczy Komitet Walutowy zostanie zasta-
piony Komitetem Gospodarczo-Finansowym. W sktad Komitetu wchodzié
bedzie po 2 przedstawicieli kazdego kraju cztonkowskiego i EBC. Zada-
nia Komitetu zostaty okre$§lone w podobny sposéb do spetnianych przez
komitet Doradczy i rozszerzone o ksztaltowanie stosunkéw walutowych
z krajami trzecimi i organizacjami miedzynarodowymi. Rdzeniem euro-
pejskiego systemu bankowego sa autonomia i zapewnienie stabilizacji

cen. stanowia one koncesje na rzecz rozwiazan niemieckich.
koncepcjaunii walutowej wymagaé¢ bedzie jeszcze uzupelnienia i to
przede wszystkim w kwestii jednolitej waluty europejskiej. Ma nia by¢é

U emitowana przez Europejski Bank Centralny. Dlatego u poczatkdow
jej przeksztalcania w jednolita walute europejska wprowadzone zostana
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state kursy walut. Nasuwa si¢ pytanie o techniczna stron¢ obiegu pie-
nigznego, gdyz w pierwszym okresie ECU bedzie waluta rownolegta do
walut narodowych i stopniowo bedzie je wypierata. Nastepowal to be-
dzie nie przy pomocy mechanizmdéw rynku walutowego, lecz na podsta-
wie decyzji organéw Wspodlnoty i EBC. Rowniez kompetencje walutowe
ERC wymagaé¢ beda precyzyjnicjszego okres$lenia, zwtaszcza w relacji
do narodowych bankéw centralnych. Rola tych ostatnich bedzie stopnio-
WO ograniczana.

Wazne znaczenie dla realizacji zalozen ecuropejskiej unii walutowej
mie¢ bedzie speinienie przez kraje cztonkowskie warunkéw konwergencji.
Obecnie istnieja réznice miedzy poszczegdlnymi krajami w zakresie po-
ziomu inflacji, wielko$ci deficytu budzetowego i zadtuzenia publicznego.
Dlatego mozna przypuszczaé, ze realizacja unii nastgpowal bedzie na
kilku ,,predkosciach”, co wymagaé bedzie elastycznych i pragmatycz-
nych decyzji. Problemy te beda przedmiotem dalszych prac grup robo-
czych i decyzji organéw Wspdlnoty. Jednak dotychczasowy postep inte-
gracji walutowej pozwala twierdzi¢, ze kraje cztonkowskie podejma sta-
rania o wypetnienie warunkéw konwergencji. Trudno bowiem po roku
1999 bedzie funkcjonowaé poza mechanizmem europejskiej unii waluto-
wej.

Szczegdlnie trudno przyjaé, by niektdre kraje zachowaty wtasna walute
i nie zgodzity si¢ na obieg ECU jako jednolitej waluty europejskiej, gdyz
nie miatyby wickszych szans w obrocie walutowym, ktérych podstawa,
poza ECU, beda dolar amerykanski i jen.

Nasuwa si¢ pytanie o to, w jakim stopniu Polska przygotowuje si¢
do warunkow europejskiej unii walutowej, zwtaszcza do obiegu ECU
jako waluty europejskiej. Jak dotad nie widaé¢ takich przygotowan, co
jest tym bardziej zdumiewajace, ze decyzje o europejskim systemie wa-
lIutowym sa opublikowan i niebawem zostanie opublikowany traktat
z Maastricht. Polska ksztattuje kurs ztotego w stosunku do innych walut
wymienialnych na podstawie koszyka, ktéry przedstawia sie nastepujaco:

— 45,0% dolar amerykanski, 35% marka niemiecka, 10% funt bry-
tyjski, 5% frank szwajcarski i 5% frank francuski. Brak jest uzasadnie-
nia dla dominujacej pozycji dolara amerykanskiego i to zaré6wno z punktu
widzenia walutowego, jak i gospodarczego. Stad powstaje ztudzenie sta-
bilnego kursu ztotego. Narodowy Bank Polski powinien orientowaé kurs
ztotego na ECU i marke¢ niemiecka, ktéra ma dla koszyka ECU podsta-
wowe znaczenie. Nalezatoby pojs¢ Ssladem Austrii i Norwegii i ogtosié
jednostronnie przestrzeganie warunkow europejskiego systemu walutowe-
go oraz dokona¢ wyboru granicy wahan kursu ztotego wobec ECU
(+/—2,25%1ub +/—6%). Charakterystyczne jest to, ze umowa Polski
o stowarzyszeniu ze Wspolnota w zasadzie nie zawiera postanowien w za-
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kresie walutowym. Mozna zatem twierdzié, ze Polska spdzni si¢ znacznie
z przystosowaniem si¢ do warunkdéw europejskiej unii walutowej. Wply-
nie to niekorzystnie na stosunki handlowe, walutowe i finansowe ze
Wspdlnotami. Zaréwno bowiem polski system walutowy, jak i bankowy
nie beda na t¢ konfrontacje przygotowane. Niewiele pomoze tltumacze-
nie si¢ nieznajomoscia zasad unii walutowej. Tymczasem w dyskusjach
prowadzonych na ten temat w Polsce przesadnie akcentuje si¢ kolizje
intenséow krajow Wspdlnot i trudnosci z wprowadzeniem unii walutowe;j.
Zapomina si¢ przy tym o réznicach w sposobach mysS$lenia i rozwiazywa-
nia poszczegdlnych spornych kwestii. Dla Wspdlnoty charakterystyczne
jest dazenie do kompromisu i pragmatycznych rozwiazan.

Natomiast w Polsce przewazaja hasta, ktérych tres¢ jest mglista,
oraz spekulacje my$lowe. Dla dobra rozwoju kraju nalezatoby to ra-
dykalnie zmieni¢, co nalezy do szkolnictwa, ktére ma ksztatci¢ fachow-
céw od spraw integracji europejskicj. Na razie podejmowane sa nie-
poradne kroki w tym zakresie.

ASSUMPTIONS OF EUROPEAN MONETARY UNION

The article discusses the assumptions of the European monetary union resulting
from the Economic and Monetary Union Treaty concluded in Maastricht in De-
cember 1991.

The author first presents the stages of monetary integration of the EEC coun-
tries and againstthat backround explains in some detail the principles of functio-
ning of the European monetary system. Special attention was paid to the construe-
tion of the European Currency Unit (ECU) and to the accompanying forms of
financial and monetary interventions.

esides the author points to the shortcomings of the European monetary
system and to the ways of seeking the methods of implementing the monetary

union. in connection with the above, the author summarizes main theses of
Jacques Delors Report of 1989.

The main subject-matter of the analysis is the creation of the European mo-
netary union (I Stage; 1July 1990),and the Economic and Monetary Union Treaty
of December 1991. The author refers to the schedule of implementing the II and
III stage of the monetary union and discusses the conditions of convergence of
economic and financial policy, related to the implementation of the union. Further-
more the author discusses institutional matters (the foundation of the European
Monetary Institute the European System of Central Banks, and the European
Central Bank) Against that background the author explains the issuance of ECU

cerning uniform European currency. The article is concluded with remarks con-
cerning the adjustment of the Polish monetary system to the conditions of the
European monetary union.





