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Celem rozdziału pierwszego jest wprowadzenie czytelnika w 

dyskusję oraz  próba wyjaśnienia przyczyn kryzysu, 

obarczonego mnóstwem nieporozumień. 
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jednocześnie podsumowaniem.  
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ABSTRAKT PRACY 

Wprowadzenie euro w Europie było ogromnym politycznym 

krokiem do pełnej integracji. Jednocześnie to jeden z największych 

na świecie eksperymentów ekonomicznych.  

Debatę o przystąpieniu Polski do strefy euro potrafią rozmyć 

argumenty emocjonalne lub co gorsza niezgodne z faktami. I choć 

politycy lubią wykorzystywać lęk i niepewność obywateli, to 

dyskusja o euro powinna być intelektualną analizą opartą o 

bezstronną wiedzę oraz umiejętności rozpatrywania rozbieżnych 

argumentów. Taką próbą podjął autor tej pracy.  
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Merytoryczna dyskusja nad wprowadzeniem euro w Polsce powinna zaczynać się od 

poczynienia całkiem prostej obserwacji: kryzys podzielił strefę euro na dwie rozbieżne 

grupy krajów. Pierwsza z nich zdołała utrzymać się na ścieżce wzrostu, a zaliczają się do 

niej m.in. Niemcy, Finlandia, Austria i Estonia. Drugą grupę krajów reprezentują m.in Grecja, 

Irlandia, Włochy, Portugalia i Hiszpania (tzw. PIIGS), dotknięte recesją, bezrobociem i 

spadkiem konkurencyjności. Jak to się stało, że między tymi dwoma grupami występują tak 

znaczące różnice? Przyczyna w głównej mierze tkwi w dyscyplinie (lub jej braku) 

polityki budżetowej poszczególnych członków strefy. Odpowiedzialność za to ponoszą 

politycy, którzy rozmywali swoje szumne propozycje z faktami, zachęcając także do 

podejmowania nadmiernego ryzyka. Niskie stopy procentowe oznaczały perspektywę 

pobierania tanich kredytów, a więc umożliwiały politykom odsuwanie niezbędnych 

reform w czasie. Wielka konsumpcyjna bańka pękła, kiedy dopływ pieniędzy się skończył, a 

wydatki pozostały. Ówczesna konstrukcja strefy była taka, że realne bankructwo kraju lub 

jego wyjście ze strefy wydawało się niemożliwe i dlatego pożyczkodawcy ufali wszystkim 

członkom strefy równie mocno.  

Zatem istotą pytania postawionego w temacie pracy nie jest to czy powinniśmy wchodzić 

do stref czy nie, tylko do której grupy krajów chcielibyśmy należeć. Wybór 

odpowiedzialnej drogi oznacza konieczność przeprowadzenia reform sprzyjających 

wzrostowi produktywności, elastyczności rynków pracy i produktu oraz prywatnym 

inwestycjom, czyli tego, co i tak jest Polsce potrzebne, ponieważ zagraża jej długofalowe 

spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego. Zatem dyskusja o euro to dyskusja o 

reformach.  

Europejska wspólnota powinna i może opierać się na wspólnym rynku, elastycznych i 

zdyscyplinowanych gospodarkach. Niemożliwa jest natomiast realizacja niektórych 

propozycji, jak np. zwiększenie centralnego budżetu do zbliżonego w USA, ponieważ strefa 

łączy wiele różnych tożsamości i interesów narodowych. Nie można także udowodnić, że 

utworzenie UGW było złym pomysłem, i że jej upadek jest przesądzony. Jednak według 

wielu badaczy kryzys ujawnił liczne słabości instytucjonalne struktury strefy w obszarach 

integracji fiskalnej, gospodarczej oraz finansowej (np. Rosati 2010, Gotz 2012, Tomczak-

Woźniak 2014, Sifakis-Kapetanakis 2011, ECB 2012, Gasz 2012, Zyguła 2011, NBP 2014, 

Cembalest 2012, Gajewski i Skiba 2010). Skuteczność mechanizmów podziału ryzyka oraz 

neutralizacji szoków także pozostawia bardzo wiele do życzenia (Furceri i Zdzieniecka 2013). 

Według niektórych badań, niedostateczną jeszcze integrację rynków finansowych pogłębił 

kryzys (Hoffmann, Sørensen 2012, EBC 2012 i 2014, Gotz 2012). Stwierdzono także 
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występowanie zjawiska „zarażania” się rynków papierów wartościowych (Ahmad i in. 2014). 

Jednocześnie doświadczenia ostatniego kryzysu finansowego wskazują, że rozmiary sektorów 

bankowych w niektórych krajach były zbyt duże.1 Z tych powodów przeprowadzono wiele 

zmian mających na celu usprawnienie funkcjonowania Stefy2 (Spychała 2014, Gotz 2012). 

Można powiedzieć, że strefa rozpoczyna integrację od nowa, dlatego z punktu widzenia 

interesu Polski jest istotne, by jej głos był słyszalny.  

                                                 
1 Relacja aktywów bankowych do PKB wynosiła w 2013 r. w UE 334% i znacznie przewyższa wskaźniki 

notowane w innych wysokorozwiniętych gospodarkach, np. USA (86%) i Japonii (196%). W  Polsce to około 

123%. 
2 Dwupak, ESM, procedury zakłócania makroekonomicznej stabilizacji, wzmocniono nadzór instytucji unijnych 

nad bezpieczeństwem w zakresie sieci finansowych i procesów koordynacyjnych polityki fiskalnej, usprawniono 

mechanizmy stabilizacyjne, takie jak PSW, czy MIP. 
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2.1. KORZYŚCI BEZPOŚREDNIE 

 

 Obniżka kosztów transakcyjnych i ryzyka kursowego.3 Wahania kursowe mogą 

zniweczyć rentowność przedsiębiorstw (np. Adamiec 2013). Koszty związane z wymianą 

waluty są de facto pustą stratą i ograniczają chęci do wydatkowania pieniędzy w innym 

kraju, a przedsiębiorcy wskazuje ja jako główną przeszkodę dla inwestycji zagranicznych 

(Puchalska 2008). Udział kosztów transakcyjnych w polskim handlu zagranicznym został 

oszacowany na około 1,0-1,5% PKB (Bukowski 2008). Oznacza to, że możemy wiele 

zaoszczędzić na ich eliminacji, co przełoży się na więcej zakupów inwestycyjnych i 

konsumpcyjnych w Polsce, jako części większego systemu finansowego (Mroczek 2008).  

 

 Wzrost stabilności i wiarygodności makroekonomicznej. Liczne badania i 

doświadczenia potwierdzają, że jest to element o podstawowym znaczeniu dla gospodarki. 

Import polityki monetarnej EBC oznacza stabilny i niski poziom stopy procentowej, 

(oszacowany przez NBP w 2009 na ok. 2,3-2,4 pkt. proc) oraz inflacji, co pozytywnie 

odbije się na aktywności inwestycyjnej i zwiększy bezpieczeństwo lokowanego w Polsce 

kapitału. Dołączenie do strefy oznacza jednocześnie wyłączenie Polski z grupy krajów 

wschodzących, co polepszy stosunek instytucji międzynarodowych i raitingowych do 

naszego kraju.   

 

                                                 
3 Dotyczy eliminacji kursu wymiany złotego na euro. Realne wahania między państwami pozostaną (REER). 
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2.2 KORZYŚCI POŚREDNIE 

 

 Wzrost wymiany handlowej. Pogłębienie otwartości granic umożliwia korzystniejsze 

wykorzystywanie korzyści komparatywnych. Większa wiarygodność będzie sprzyjać 

szybszej ekspansji polskich firm. Po wstąpieniu Polski do strefy euro szacuje się wzrost 

wymiany handlowej od kilku do kilkunastu procent (Baldwin 2006 i 2008, Cieslik i in. 

2008, Mroczek 2008, Adamiec 2013, Laszuk 2013, Daras i Hagemejer 2008). Komisja 

Europejska (2008) oszacowała ogólny wzrost wewnętrznej wymiany handlowej w strefie 

na 5-15%. Mimo badań, wskazujących na brak poprawy wymiany handlowej i spadek 

udziału krajów strefy w handlu międzynarodowym (Czarny i in. 2011 i 2013) 

doświadczenie pokazuje, że w krajach takich jak np. Niemcy czy Finlandia, eksport 

wzrastał mimo kryzysu. 

 

 Wzrost inwestycji. Akumulacja kapitału jest podstawą wzrostu gospodarczego, która 

przyczynia się do napływu nowych technologii oraz wzrostu produktywności. Ich 

długofalowy napływ zależy od wielu czynników, m.in. od szeroko pojętej 

konkurencyjności kraju.4 Przystąpienie Polski do strefy euro oznacza tańszy kredyt 

(niższa stopa procentowa), dostęp do szerszego rynku oraz większą stabilność i 

przejrzystość cen (NBP 2009, Rogut i Tchorek 2008). Wzrost inwestycji, który został 

oszacowany na kilka, kilkanaście procent (Bukowski 2008, Hagemejer 2009), może być 

także spowodowany mniejszą zmiennością kursu walutowego i inflacji (Kilic 2014), a 

także zwiększających się obrotów handlowych (Baldwin 2008, 2009).  

 

 Integracja rynków finansowych. Przystąpienie Polski do strefy euro, oznacza większą 

ekspozycję polskiego rynku finansowego na zagraniczną konkurencję, co znacząco 

poprawi dostępność usług finansowych (Pawłowska i Kozak 2008). Oczekiwana 

akceleracja płynności i spadek zmienności cen aktywów mogą przyśpieszyć integrację 

polskiego rynku finansowego ze strefą euro, czyli szansę na wzrost gospodarczy (NBP 

2009). Istnienie strefy euro przyczynia się do wzrostu liczby kontraktów 

ponadnarodowych, czyli głębszej integracji (Gajewski i in. 2012), co daje szansę na 

osiągnięcie zysków (Piech 2009). Niektóre badania wskazują jednak na znaczące 

                                                 
4 Polska w rankingu Doing Business zajmuje coraz wyższe noty, także w GCR, choć wciąż jest wiele do 

nadrobienia. 
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problemy związane z niezgodnością transgranicznego modelu bankowości ze 

zdecentralizowaną odpowiedzialnością za stabilność finansową (Fonteyne i in. 2010).. 

WZROST WYMIANY HANDLOWEJ WZROST INWESTYCJI WZROST KONKURENCYJNOŚCI 

WZROST  GOSPODARCZY 

SPADEK STÓP 

PROCENTOWYCH 

WZROST 

WIARYGODNOŚCI I 

STABILNOŚCI 

SPADEK KOSZTÓW 

TRANSAKCYJNYCH 

 

OBNIŻKA RYZYKA 

KURSOWEGO 

Źródło: Opracowanie własne. 

Rysunek 1: Korzyści z przyjęcia euro. 
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2.1 KOSZTY KRÓTKOOKRESOWE 

 

 Ryzyko wzrostu cen. Po przystąpieniu do strefy oczekuje się wzrostu napływu kapitału, 

inwestycji i zwiększonej konsumpcji. Zwiększony popyt w krótkim okresie może zostać 

zaspokojony poprzez wzrost cen. Z czasem jednak przedsiębiorstwa dostosują swoje 

możliwości produkcyjne i ceny powinny z powrotem się obniżyć. Badania wskazują, że 

ich wzrost ma charakter krótkotrwały (Woźniak 2008). Obliczenia Narodowego Banku 

Polskiego (NBP 2014) wskazują, że w zależności od tempa realnej konwergencji wzrost 

cen może mieścić się w przedziale 0,8-2,4 pkt. proc. W innych badaniach oszacowano je 

na 0,04%-2,56% (Rozkrut i in. 2009). W związku z presją inflacyjną należy oczekiwać 

także tymczasowego spadku eksportu (Bukowski 2008).  

 

 Koszt wypełnienia kryteriów z Maastricht.  Narodowy Bank Polski w raporcie o 

pełnym uczestnictwie Polski w UGW (NBP 2009) przewidywał, że koszty wypełnienia 

kryteriów z Maastricht spowolnią wzrost PKB o 0,8 pkt proc. średnio w okresie 2 lat. 

Mogą spowodować także niewielką obniżkę konsumpcji (Lipińska 2009). W długim 

okresie ograniczenie długu publicznego, utrzymanie zrównoważonego budżetu i niskiej 

inflacji są jednak korzystne dla gospodarki. Po przystąpieniu do ERP2 może wystąpić 

zjawisko tzw. trójkąta niemożności (Mankiw 2010).5 Z doświadczeń kryzysu wiadomo, że 

spełnienie kryteriów z Maastricht nie jest wystarczające, aby zapewnić trwałe i stabilne 

funkcjonowanie w strefie. 

 

 Koszty techniczne i administracyjne. Obejmują one koszty logistyczne, biurokratyczne 

oraz organizacyjne związane z wprowadzeniem waluty w obieg gospodarki, np. 

dostosowanie systemów informatycznych, przeprowadzenie kampanii informacyjnej, 

zaopatrzenie w gotówkę, nowelizacje aktów prawnych itp. (Wójciki Kwapień 2011, NBP 

2009). 

 

 Ryzyko boomu konsumpcyjnego.  Polska jest potencjalnie zagrożona takim zjawiskiem 

(Eichengreen i Steiner 2008, Brzoza-Brzezina i in. 2011), które związane jest ze zbyt 

niskimi stopami procentowymi. To zjawisko wystąpiło w m.in.: Portugalii, Hiszpanii i 

Irlandii (Blanchard 2006, Constancio i in. 2009, Woreta i in. 2011). Badania Brzozy-

                                                 
5 Bank centralny może osiągnąć dwa z trzech wymienionych celów: swobodny przepływ kapitału, stały kurs 

walutowy i suwerenną politykę pieniężną. 
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Brzezina (2011) pokazują, że tego zjawiska możemy tego uniknąć. Jak zaznaczono we 

wstępie pracy, odpowiednie zreformowanie Polski pomoże zniwelować i zapobiec 

skutkom nadmiernie intensywnej konsumpcji.  

 

2.2. KOSZTY DŁUGOOKRESOWE 

 

 Utrata autonomicznej polityki pieniężnej. Wejście Polski do strefy euro pozbawia ją 

krótkookresowego mechanizmu dostosowawczego, jakim jest zmienność kursu 

walutowego. Zdaniem niektórych badaczy, niezależna polityka pieniężna, czyli elastyczny 

kurs walutowy przyczyniły się do stabilizacji polskiej gospodarki (Brzoza-Brzezina i in. 

2012), gdyż osłabienie kursu waluty pozwala na szybkie przywrócenie konkurencyjności. 

Jest to jednak instrument krótkookresowy i nominalny, przy pomocy którego nie 

można trwale zmienić zmiennych realnych. Należy zatem pamiętać, że dewaluacja nie 

buduje konkurencyjności. Wiele krajów, które często dewaluowały, nigdy nie zostały 

konkurencyjne. 

Przyjęcie wspólnej waluty to długookresowa zmiana mechanizmów prowadzonej polityki 

pieniężnej i przeniesienie decyzji o wykorzystywaniu narzędzi makroekonomicznych na 

szczebel ponadnarodowy (np. Gierałtowski 2010, Opolski i in. 2010). W związku z tym, 

ciężar absorpcji szoków zostanie także przeniesiony na inne, niż dotychczasowe 

mechanizmy (elastyczność rynku pracy, produktów i cen),6 których  dotychczasowa 

skuteczność w niektórych krajach jest niedostateczna (Furceri i Zdziniecka 2013).7 

Istotnym elementem efektywnej wspólnej polityki pieniężnej jest synchronizacja cykli 

koniunkturalnych, która stała się silniejsza (Gogas 2013, Degiannakis i in. 2013) i jest 

obecnie w coraz lepszej kondycji (Piłat 2014). Zadaniem autorów raportu NBP (2009) 

utrata autonomii polityki pieniężnej to jeden z długookresowych kosztów, stwarzający 

największe zagrożenie dla polskiej gospodarki.  

 

                                                 
6 Elastyczność rynku pracy strefy euro zajmuje średnio 57 miejsce w rankingu Globar Competitiveness Report 

(obliczenia własne), a Polski 79. Odsetek migrującej rdzennej populacji w strefie stanowi jedyne 0,04%, a dużo 

więcej w USA- 2,92% (Jauer i in. 2014). Pod kątem elastyczności rynku produktów strefa euro także wypada 

źle- średnio 38 miejsce, a USA 16 (Polska 51). 
7 Z badań wynika, że niemal 70% szoków nie zostało zneutralizowanych, w porównaniu z 25% w Stanach 

Zjednoczonych, czy 20% w samych Niemczech. Jak widać nie można analizować strefy euro jako całości, gdyż 

niektóre kraje dobrze potrafią sobie w niej radzić. 
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 Spadek konkurencyjności Polski. W kontekście utraty autonomii własnej polityki 

pieniężnej istotne znaczenie ma tempo wzrostu cen dóbr, usług oraz płac, w stosunku do 

wzrostu produktywności, z którym w długim okresie wzrost cen jest związany (Woźniak 

2008). Asymetryczne szoki mogą szybko zweryfikować prowadzoną politykę i obniżyć 

konkurencyjność kraju. Obecne badania nad Polską wskazują na zbyt niską elastyczność 

rynku pracy oraz produktów oraz jej konkurencyjność (np. Schwab 2014, Lewandowski i 

in. 2009). Należy pamiętać, że to nie konstrukcja UGW przysporzyła najwięcej 

problemów, a nieodpowiedzialność poszczególnych państw wstrzymujących się przed 

reformami.  

3. KOSZTY Z WPROWADZENIA EURO W POLSCE 

UTRATA AUTONOMII POLITYKI 

PIENIĘŻNEJ 
RYZYKO ASYMETRYCZNYCH 

SZOKÓW 

SPADEK KONKURENCYJNOŚCI 

SPOWOLNIENIE WZROSTU  GOSPODARCZEGO 

RYZYKO WZROSTU CEN KOSZT WYPEŁNIENIA 

ZOBOWIĄZAŃ 

KOSZTY 

ADMINISTRACYJNE 

 

RYZYKO BOOMU 

KONSUMPCYJNEGO 

Źródło: Opracowanie własne. 

Rysunek 2: Koszty przyjęcia euro. 



- 10 - 

Obawy „outsiderów” dotyczą m.in.: konstrukcji strefy, częściowej rezygnacji z niezależności 

państwowej, korelacji cykli koniunkturalnych z cyklem Europy kontynentalnej. Zdaniem 

niektórych nie ma konkretnych korzyści dla pozostawania przez te kraje poza strefą (Busher i 

Gabrish 2011), a obawy dotyczą głównie kosztów politycznych (Pacho i in. 2009, Grosse 

2009, Królikowska 2008). Kryzys gospodarczo-finansowy sprawił, że w najbliższych latach 

mogą one mieć problemy ze spełnieniem kryteriów z Maastricht i nadal posługiwać się 

własną walutą. (Gogół 2012). 

 

 Szwecja. Choć badania nad szwedzką gospodarką sugerują, że szoki w poszczególnych 

krajach były od 1993 były dla niej istotne (Reade i Voltz 2009), to ma niewiele do 

stracenia z przystąpienia do strefy euro, ponieważ jest dostatecznie przygotowana (Reade 

i Voltz 2009, Stawasz 2010). Wzrost PKB w długim okresie po wstąpieniu do strefy 

został oszacowany na nieco wyższy (Soderstrom 2008).   

 Wielka Brytania. Wielka Brytania może odnieść korzyści z przystąpienia do strefy euro 

w zakresie zwiększonych inwestycji, stabilności, wzrostu gospodarczego, usług 

finansowych oraz zatrudnienia (Cadieux 2012). Dzięki temu mogłaby też stać się mniej 

podatna na kryzysy finansowe (Buiter 2008). Istnieją także badania, które sugerują, że 

podjęła słuszną decyzję nie przystępując do strefy euro, ponieważ naraziła by się na 

wzrost bezrobocia i wolniejszy rozwój (Mazumder i Pahl 2013).  

 Dania. Zdaniem McCarthy i Ocallaghan (2012), gdyby Dania przyłączyła się do strefy 

zrezygnowała by z dopuszczalnych wahań kursowych względem euro które dziś 

zapewniają jej elastyczność, a jej dług byłby wyższy. Badania opinii publicznej wykazały 

niskie poparcie Duńczyków dla wspólnej waluty.  

 

4. CZY WARTO BYĆ POZA STREFĄ? 



Od strefy euro będziemy zależeć bez względu na to czy do niej dołączymy, czy nie. 

Pozostawanie poza nią może wiązać się z długookresowymi kosztami politycznymi i 

wykluczeniem z procesów podejmowanych na europejską skalę decyzji.  

W 2009 roku w raporcie opracowanym przez NBP, wskazywano na jednoznaczną przewagę 

korzyści nad kosztami. Dzisiaj wiemy, że te korzyści mają charakter warunkowy, co 

oznacza że stanowią pewien potencjał. Zatem właściwy tok rozumowania to myślenie o 

tym, w jaki sposób możemy go najlepiej wykorzystać. Widzieliśmy przecież podczas 

kryzysu, że odpowiednio przygotowane kraje pozostały na ścieżce rozwoju. W tym celu 

powinniśmy się skupić na działaniach przygotowujących nas do wymogów przyszłego reżimu 

walutowego i wyposażyć nasz kraj w instrumenty polityki makroostrożnościowej, które 

zniwelują skutki braku autonomicznej polityki pieniężnej i płynnego kursu walutowego. 

Korzystając z doświadczeń innych narodów (np. Górska i in. 2008, Bukowski i in. 2008, 

Szeląg 2008, Ministerstwo Finansów 2011, Kawecka-Wyrzykowska 2009) musimy także 

szczególną uwagę zwrócić na ogromne znaczenie dyscypliny fiskalnej, której brak 

spotęgował następstwa kryzysu w poszczególnych krajach. W całej dyskusji bardzo 

istotny jest także sam proces przygotowywania się do euro, ponieważ wymusza on na 

Polakach korzystne reformy, m.in.: dyscyplinę fiskalną, niską inflację, uelastycznianie 

rynków. Od nas zależy, na ile ten potencjał zmieni się w rzeczywistość.  

Podsumowując, przytomna dyskusja o przystąpieniu do strefy to dyskusja o tym, czego i 

tak potrzebujemy, aby zapobiec stopniowemu wytracania szybkości wzrostu gospodarczego, 

tj. spadkowi zatrudnienia wskutek starzenia się polskiego społeczeństwa, niskiej stopnie 

prywatnych inwestycji oraz obniżającemu się wzrostowi efektywności wykorzystywanych 

zasobów pracy.  

5. PODSUMOWANIE 
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