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*1. STUDIUM PRZYPADKU GOSPODARKI NIEMIECKIEJ

1.1. ZARYS HISTORII REFORM WALUTOWYCH
W NIEMCZECH DO 1990 R.

Historia integracji monetarnej Niemiec siega poczatkéw XIX w. 8 czerwca
1815 r. utworzono Zwigzek Niemiecki, grupujacy 35 niezaleznych politycz-
nie ksiestw i 4 wolne miasta niemieckie'. Na tym obszarze bylo w obiegu
ponad 300 r6znych srebrnych oraz wiele ztotych monet o odmiennej nazwie,
wygladzie, wadze i wartosSci. Pienigdz papierowy nie odgrywat wtedy istot-
nej roli i byt uzywany jedynie w okoto 10% transakc;ji.

! http://de.wikipedia.org/wiki//deutscher bund/
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W péinocnych Niemczech postugiwano sie przewaznie talarami, w potu-
dniowych za$ gtéwnie guldenami. Ztote guldeny byly np. w uzyciu jako $ro-
dek platniczy w Dolnej Saksonii, natomiast srebrne grosze i fenigi w Pru-
sach (Zank 1997).

Tak duza liczba réznych monet w obiegu i odmienne systemy walutowe
w Zwigzku Niemieckim powodowaly wiele utrudniefi w wymianie handlo-
wej, np. niepewno$¢ zwigzang ze zmiennoscig kurséw przeliczeniowych.
W 1834 r. w celu ulatwienia wzajemnej wymiany utworzono unig celng
(Zollverein), ktora objeta kraje Zwiazku Niemieckiego wraz z Prusami. Po
zniesieniu cel wewnetrznych i zharmonizowaniu cet wobec krajéw trzecich
konwencja krajéw unii celnej w 1838 r. w DreZnie utworzyta jednolity nie-
miecki obszar walutowy i przyjeta dwie waluty jako obowiazujace w unii:
poludniowoniemieckiego guldena i pruskiego talara. Wymieniano je po sta-
tym kursie 1,75 talara za 1 guldena. W latach 1857-1866 do obszaru tego na-
lezata takze Austria, ktéra wprowadzita do niego swojg walute. Po przegranej
wojnie z Prusami Austria wystgpita z unii monetarne;j.

W 1871 r. po wygranej przez Prusy wojnie z Francja, kraje niemieckie zjed-
noczyly sig pod ich przewodnictwem. Po utworzeniu panstwa niemieckiego
w 1875 1. powotano do zycia bank centralny Rzeszy (Reichsbank) i wpro-
wadzono jednolitg walute — marke Rzeszy (Reichsmark) na obszarze waluto-
wym Niemiec.

Pierwsza wojna Swiatowa i katastrofalna inflacja w Niemczech na poczatku
lat 20. XX w. doprowadzity do upadku marki niemieckiej. Wzmocnita sie do-
piero w latach 30., dzieki rosngcej potedze gospodarki niemieckie;.

Po drugiej wojnie Swiatowej w Niemczech podzielonych na cztery strefy
okupacyjne: amerykanska, brytyjska, francuskg iradziecka, nastgpita ko-
lejna unifikacja monetarna. W utworzone;j z trzech pierwszych stref Trizonii
po reformie monetarnej w 1948 r. wprowadzono marke niemiecka
(Deutsche Mark) w miejsce bedacych w obiegu marek Rzeszy. Wraz z usta-
nowieniem na tym obszarze Republiki Federalnej Niemiec w 1949 r. utwo-
rzono bank centralny (Bundesbank). Marka niemiecka, ktérej site zapew-
niala polityka pieniezna Bundesbanku, byta do 2002 r. symbolem stabilnosci
i potegi gospodarczej Niemiec Zachodnich. Doswiadczenia unii monetarnej
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z XIX w. i pézniejsze bolesne do§wiadczenia z inflacjg z XX w. mialy duzy
wplyw na skuteczng i zréwnowazong polityke pienigzng Bundesbanku.

W radzieckiej strefie okupacyjnej po utworzeniu Niemieckiej Republiki De-
mokratycznej w 1949 r. wprowadzono do obiegu marki NRD (DDR Mark).

Po podpisaniu przez RFN i NRD 18 maja 1990 r. Wstepnego Traktatu o Unii
Ekonomicznej, Monetarnej i Socjalnej 1 lipca 1990 r. weszla w Zycie nie-
miecka unia monetarna, a marka zachodnioniemiecka stata sig jedynym
srodkiem ptatniczym na obszarze NRD. 3 pazdziernika 1990 r. nastgpito
zjednoczenie Niemiec. RFN uzyskata pelne uprawnienia do prowadzenia
polityki monetarnej na terenie bylej NRD, ktéra w zamian otrzymala na
wiele lat dotacje do budzetu i wsparcie finansowe systemu ubezpieczen spo-
tecznych.

Zastgpienie marki wschodnioniemieckiej przez zachodnioniemiecka nasta-
pito po kursie konwersji 1:1. Po takim kursie przeliczono place, renty, eme-
rytury i czynsze. Obowigzywal on takze w przeliczaniu oszczednosci. Jed-
noczes$nie ograniczono wysoko$¢ wymienianych srodkéw: dla oséb w wieku
15-59 lat — do 4000 marek NRD na osobe, dla os6b starszych — do 6000 ma-
rek NRD na osobe, a dla os6b w wieku ponizej 15 lat — do 2000 marek NRD
na osobe. Poza opisanymi ograniczeniami kwotowymi kurs wymiany akty-
wow i zobowigzan dla obywateli NRD wynosil 2 marki NRD za 1 marke za-
chodnioniemiecka, a dla nierezydentéw — 3 marki NRD za 1 marke za-
chodnioniemiecka.

Dokonana w ciggu kilku miesiecy 1990 r. integracja monetarna wysoko roz-
winietych Niemiec Zachodnich z malo wydajng i zapézniong technologicz-
nie gospodarka NRD zintensyfikowala integracje spoteczno-ekonomiczng
obu tych obszaréw. Przyczynita sie jednak do przyspieszenia inflacji we
wschodnich landach, gwaltownego wzrostu bezrobocia i upadtosci wielu
przedsigbiorstw w skali odpowiadajacej procesowi dezindustrializacji.
Przedsiebiorstwa wschodnioniemieckie, w ktérych wydajnos¢ pracy
w 1993 r. stanowita tylko 1/3 wydajnosci firm zachodnioniemieckich, nie
mogly z nimi skutecznie konkurowaé. Szczegélnie przyczynity sie do tego
relatywnie wysokie i wcigz rosnace koszty pracy, w wyniku presji, by wy-
rownywac poziom ptac w obu czeéciach Niemiec, i nadmiernej, szacowanej
na 450% aprecjacji marki wschodnioniemieckiej w stosunku do marki za-
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chodnioniemieckiej (Pentecost, Van Poeck 2001, s. 61-63). Kurs wymiany
marek w relacji 1:1 przy tak duzej réznicy pomiedzy wydajnoscig pracy
w RFN i w bylej NRD przyczynit sig nie tylko do masowego bezrobocia, ale
rowniez do odplywu znacznej czesci sity roboczej do Niemiec Zachodnich.
Roéwnoczeénie zroku na rok rosty transfery zbudzetu federalnego do
wschodnich landéw. Bylo to przedmiotem coraz silniejszej krytyki ze strony
spoleczenstwa niemieckiego.

Nalezy podkresli¢, ze integracja monetarna oraz ekonomiczna Zachodnich
i Wschodnich Niemiec podporzadkowana byta politycznej wizji zjednocze-
nia Niemiec realizowanej przez rzagd CDU/CSU pod kierownictwem kancle-
rza Helmuta Kohla. Przeciwnych jej bylo wielu ekonomistéw niemieckich,
sugerujacych r6zne warianty stopniowej integracji monetarnej dostosowanej
do procesu konwergencji realnej w gospodarce wschodnioniemieckiej. Pro-
ponowano m.in. ustanowienie zarzgdu walutg (currency board) z ustaleniem
kursu parytetowego marki wschodnioniemieckiej do zachodnioniemieckiej,
zastosowanie w okresie przejéciowym plynnego kursu obu walut w ograni-
czonym pasmie wahan lub system paralelnych walut. Wskazywano, Ze go-
spodarka NRD nie spetnia kryteriéw optymalnego obszaru walutowego i jest
podatna na szoki asymetryczne w przypadku jednorazowej operacji wpro-
wadzenia marki zachodnioniemieckiej na catym obszarze NRD. W rezulta-
cie wystapito tam wysokie bezrobocie, mimo odplywu znacznej czesci sily
roboczej do Niemiec Zachodnich.

1.2.1. 0d konferencji w Hadze do Traktatu z Maastricht

Proces integracji walutowej w Europie Zachodniej po II wojnie §wiatowej
uksztaltowany zostal przez uklad z Bretton Woods, zawarty w 1944 r. przez
wiekszo$¢ rozwinietych panstw kapitalistycznych. Sygnatariusze i zarazem
czlonkowie powotanego Miedzynarodowego Funduszu Walutowego zobo-
wiazali sie do stabilizacji kurséw swych walut wedtug parytetu okreslonego
w relacji do zlota i dolara amerykanskiego, w ktérym odbywaty sie rozlicze-
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nia sald ich bilanséw platniczych. System ten nie mégt w kolejnych latach
sprostac coraz wiekszym potrzebom rozliczen wielostronnego handlu w wa-
runkach braku wymienialnosci walut i niedoboréw rezerw walutowych
w panstwach Europy Zachodniej. W 1950 r. powotatly one do zycia Europe;j-
ska Unie Platnicza (European Payment Union) do prowadzenia wzajemnych
rozliczeni. W 1958 r. zastapit ja Europejski Uklad Monetarny — European Mo-
netary Agrement (Nowak-Far 2006, s. 1-123).

Jako poczatek kolejnego etapu poglebiania integracji monetarnej Europy
mozna przyja¢ konferencje przywoédcéw panstw Europejskiej Wspélnoty
Gospodarczej w grudniu 1969 r. w Hadze. Starly sie wtedy dwie koncepcje
integracji monetarnej zawarte w planach francuskiego ministra finanséw
Raymonda Barre’a i niemieckiego ministra finanséw Karla Schillera. Sta-
nowisko francuskie sprowadzato sie do mozliwie szybkiego powotania do
zycia unii gospodarczej i walutowej, w niemieckim za$ ktadziono nacisk na
uprzednie utworzenie systemu koordynac;ji polityki gospodarczej zapewnia-
jacej osiagniecie niskich pozioméw inflacji, deficytu i dltugu panstwowego
oraz zbieznosci gospodarek jako warunek dalszej integracji monetarnej. Roz-
biezno$¢ stanowisk wynikala ze sprzecznych koncepcji rozwoju: Francja
i zwigzane z nig Belgia i Luksemburg mialy w latach 60. duze deficyty bi-
lansu ptatniczego i wysoka inflacje, z kolei Niemcy i Holandia miaty nad-
wyzki w obrotach biezacych oraz niskg inflacje i obawialy sie destabilizacji
ze strony swych partneréw gospodarczych. Ostatecznie zgodzono sie w Ha-
dze, ze powstanie Unia Gospodarcza i Walutowa (UGW)?, ale proces ten be-
dzie rozlozony na etapy. Opracowanie projektu zlecono premierowi Luk-
semburga Pierre'owi Wernerowi. Wprowadzeniu w zycie Planu Wernera
z 1970 r.?, zaktadajacego trzyetapowg budowe UGW do 1980 r., w tym Scistg
koordynacje polityki kursowej i utworzenie weza walutowego oraz osta-
teczne przejscie do wspdélnej waluty europejskiej, sprzyjat 6wczesny socjal-
demokratyczny rzad niemiecki pod kierownictwem kanclerza Willy Brandta.
Pelnej realizacji tego planu (udalo sie tylko utworzy¢ weza walutowego) sta-

2 Unia Gospodarcza i Walutowa (UGW) stanowi kolejny etap poglebionej integracji. Po utwo-
rzeniu wspélnotowego rynku wewnetrznego oraz stabilizacji kursé6w walutowych pojawila sie
potrzeba wprowadzenia wspolnej waluty. Po jej wprowadzeniu ujednolicono polityke pieniez-
ng i zwiekszono koordynacje polityki gospodarczej oraz zintensyfikowano wspélprace panstw
czlonkowskich UE w zakresie swobodnego przeplywu oséb, towaréw, ustug i kapitatu.

* Plan ministra finanséw Luksemburga Pierre Wernera, znany jako Raport Wernera. Jego opra-
cowanie zlecita Rada EWG w 1970 r., jednak zostal przez nig odrzucony. W latach 70. stal sie
podstawa do podjecia wielu decyzji przygotowujacych powstanie UGW, np. w sprawie wprowa-
dzenia ECU i pomocy finansowej stabilizujacej wahania kursowe (por. takze Stahl 1999, s. 18).
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nely na przeszkodzie okolicznosci zewnetrzne, gtéwnie kryzys naftowy i fi-
nansowy w latach 1973-1975 w rezultacie wojny izraelsko-arabskiej oraz
w latach 1979-1982 w zwigzku z rewolucjg w Iranie.

O trwalym zaangazowaniu Niemiec w kontynuacje w latach 70. budowy in-
frastruktury instytucjonalnej UGW i stabilizacje wahan kursowych euro-
pejskich walut §wiadczy inicjatywa kanclerza Helmuta Schmidta i prezy-
denta Francji Valery‘ego Giscarda d’Estaing podczas szczytu Rady Eu-
ropejskiej w Bremie w 1978 r. Utworzono wéwczas Europejski System Wa-
lutowy (EMS), zastepujacy europejskiego weza walutowego®.

W ramach Europejskiego Systemu Walutowego I wprowadzono europejska
jednostke przeliczeniowg ECU (European Currency Unit), opartg na koszyku
walut, celem ustalenia wobec niej podstawowych kurséw walut narodowych,
mechanizm kursowy (Exchange Rate Mechanizm I - ERM I), bedacy kon-
tynuacjg weza walutowego i zobowigzujacy banki centralne do utrzymywa-
nia dopuszczalnego przedzialu wahan poczatkowo *+2,25, a w 1992 r. £15%,
oraz mechanizm kredytowy (interwencyjny) stuzacy do stabilizacji wahan
kursowych.

Stopniowa poprawa Swiatowej koniunktury w latach 80. i 90. oraz zaintere-
sowanie kolejnych panstw europejskich stabilizacjg kurséw walutowych
doprowadzity w kwietniu 1996 r. do powstania drugiej wersji Europejskiego
Systemu Walutowego II (EMS II), w tym réwniez mechanizmu kursowego
(ERM IT)%, tj. po 18 latach od utworzenia EMS 1. EMS II zostat utworzony dla
panstw, ktére jeszcze nie spelnialy warunkéw, by zgodnie z planem przyjac
euro w 1999 r. ERM II jako instrument EMS II miat im poméc w stabilizacji
kursowej umozliwiajacej wejscie w przysztosci do strefy euro.

¢ Europejski waz walutowy utworzony 24.04.1972 r. wraz z Europejskim Funduszem Wspél-
pracy Walutowej powstat w wyniku realizacji Planu Wernera. Od 1.01.1979 r. stal sig integralng
czescig Europejskiego Systemu Walutowego (EMS — European Monetary System).

5 Exchange Rate Mechanizm II - ERM II byt kontynuacjg ERM I. Wyodrebniono 3 grupy panstw
niebedacych czlonkami UGW - panstwa nienalezace dotychczas do EMS, aspirujace i wstrzy-
mujace sig. Okreslono tez zasady polityki kursowej do czasu wprowadzenia euro. Mechanizm
Kursowy II (ERM II) (1997) jako cze$¢ sktadowa ERM II okreslona zostata w Pakcie Stabilnosci
i Wzrostu (1996 Dublin). Przyjeto prog rozbieznosci +15 %. Ustalenia te zawarto w umowie EBC
z panstwami aspirujacymi o sposobie funkcjonowania ERM II (1998). Miala ona na celu wspie-
ranie konwergenc;ji i stabilnosci. Od 1.01.1999 r. euro zastgpito ECU.
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Przygotowanie niemieckiego projektu Unii Gospodarczej i Walutowej
w 1990 r. zbieglo sig z procesem zjednoczenia Niemiec, ktéry w czesci kra-
jow europejskich wywolywal obawy (szczegélnie we Francji) przed nad-
mierng dominacjg przysztych zjednoczonych Niemiec. Francja naciskata na
przyspieszenie integracji monetarnej, dopatrujac sie w szybkim zjednocze-
niu Niemiec zagrozen dla stabilnosci, i chciata opézniaé proces zjednocze-
niowy. Kanclerz Kohl, ktéremu zalezalo na szybkim zjednoczeniu Niemiec
zgodzil sie na przyspieszone negocjacje w sprawach integracji monetarne;.
Zgodnie ze stanowiskiem wyrazonym jeszcze w 1989 r. w licie do 6wcze-
snego prezydenta Francji, Francois Mitterranda podtrzymywat jednak po-
stulat istnienia wspdlzaleznosci miedzy integracja monetarng a unig poli-
tyczna. Niemcom zalezalo na tym, aby wobec utraty autonomii walutowej
i sily reprezentowanej przez marke niemieckg mie¢ wplyw na europejska
polityke zagraniczng i bezpieczenstwa w wyniku pogtebienia integracji po-
litycznej, m.in. przez wiaczenie do procesu Wielkiej Brytanii i wzmocnienie
uprawnien kompetencyjnych Parlamentu Europejskiego. W przeméwieniach
w tym czasie kanclerz Kohl nie tylko podkreslat swa determinacje w zjed-
noczeniu obu panstw niemieckich, ale réwniez wigzal z tym polityczne
zjednoczenie kontynentu europejskiego — budowe ,europejskiego domu”,
w ktérym w przysztosci miata powsta¢ unia monetarna (Frenkler 1998, s. 5).

Problemy z integracjg monetarng i ekonomiczng wschodnich krajéw zwigz-
kowych z gospodarkg zachodnioniemieckg po zjednoczeniu Niemiec
w 1990 r. nie op6znialy przygotowan éwczesnego rzadu niemieckiego do
wprowadzenia wspélnej europejskiej waluty. W tym samym roku rzad kan-
clerza Kohla przyjal Raport Komitetu Delorsa® z 1989 r. Raport zostatl osta-
tecznie zaakceptowany w 1989 r. na posiedzeniu Rady Ministréw Wspélnot
Europejskich w Madrycie, ktéra zdecydowata o rozpoczeciu pierwszego
etapu tworzenia unii walutowej.

W raporcie tym uwzgledniono wiele istotnych zatozen Planu Wernera sprzed
kilkunastu lat. Zawieral on propozycje dotyczace integracji gospodarczej,
stanowil podstawe do negocjacji warunkéw Traktatu o Unii Europejskiej
w czeSci dotyczacej Unii Gospodarczej i Walutowej oraz przewidywat
3 etapy integracji walutowej, ktére zostaly doprecyzowane i ujete w nowe
ramy czasowe:

¢ Raport powstal pod kierownictwem Jacques Delorsa, 6wczesnego przewodniczacego Komisji
WE.
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* pierwszy etap od 1990 r.:

— zniesienie barier kapitatowych,
— wzmocnienie koordynacji polityki gospodarcze;j,

— zakonczenie budowy jednolitego rynku wewnetrznego,

* drugi etap od 1994 r.:

— utworzenie Europejskiego Instytutu Walutowego,

— wzmocnienie koordynacji polityki pienieznej i realizacja kryteriow kon-
wergencji,

— wyréwnywanie poziomu gospodarek narodowych,

*  trzeci etap:

— catkowita integracja rynkow kapitalowych i pienieznych, w tym znie-
sienie ograniczen transakcji kapitalowych,

— powstanie Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych jako jedynego
podmiotu odpowiedzialnego za polityke pieniezna,

—wymiana ECU na euro (1:1), usztywnienie kursé6w konwersji walut na-
rodowych na euro i wprowadzanie go do obiegu gotéwkowego.

1.2.2. Stanowisko Niemiec odno$nie do Traktatu z Maastricht

Po przyjeciu Raportu Komitetu Delorsa Niemcy zintensyfikowaty prace nad sta-
nowiskiem w sprawie Traktatu z Maastricht. Prace przyspieszono po ukazaniu
sie w grudniu 1990 r. wstepnej wersji Traktatu, opracowanej przez Komisje Eu-
ropejska. W stanowisku rzadu federalnego z 1991 r. zwracano uwage, ze unia
gospodarcza powinna sie opiera¢ na zasadach wolnorynkowych, przy czym po-
lityka gospodarcza w poszczegélnych krajach powinna zmierza¢ do zachowania
niskiego poziomu inflacji i dyscypliny budzetowej. Kraje te powinny takze pro-
wadzi¢ jednolitg polityke pieniezna, majaca na celu stabilnos¢ cenowaq oraz nie-
zalezno$¢ Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych.

Strona niemiecka podkreslata, ze w ramach pierwszego etapu Raportu Ko-
mitetu Delorsa koordynacja polityki gospodarczej powinna dotyczy¢ w szcze-
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golnosci wzmocnienia koordynacji polityki fiskalnej gwarantujacej stabil-
no$¢ budzetowa panstw czlonkowskich.

Polityczna wizja kanclerza Kohla dotyczaca unii politycznej Europy i ta-
czacej ja wspodlnej waluty spotkata sie poczatkowo z oporem i sceptycyzmem
Bundesbanku oraz Ministerstwa Finans6w Republiki Federalnej Niemiec.
Bundesbank krytycznie odnosit sie takze do sposobu integracji monetarnej
bytej NRD i wynikajacych stad nadmiernych zobowigzan finansowych za-
grazajacych stabilnosci finansowej Niemiec. Obawy Bundesbanku zwig-
zane z wprowadzeniem euro i utrata wptywu na europejska polityke pie-
niezng wigzaly sie z kolei z watpliwosciami, czy panstwa czlonkowskie utrzy-
majg w ryzach inflacje na poziomie podobnym jak w Niemczech i nie zagroza
stabilnosci marki. Prowadzac od dziesiecioleci stabilng polityke monetarna,
Bundesbank nie chciat takze sig zgodzi¢ na oddanie Europejskiemu Bankowi
Centralnemu swej narodowej polityki pienieznej juz na drugim etapie integracji
monetarnej. Zwracano takze uwage na koniecznos¢ zagwarantowania niezalez-
nosci przyszlego EBC od rzadéw panstw cztonkowskich.

Z kolei Ministerstwo Finanséw stawialo warunek, aby wprowadzenie wspo6l-
nej waluty byto poprzedzone szeregiem reform strukturalnych w panstwach
czlonkowskich, co zagwarantowaltoby dyscypline budzetows i stabilnos$c
wahan kurs6w walutowych oraz ograniczenie zadluzenia publicznego. Mie-
dzy Ministerstwem Finanséw a Ministerstwem Spraw Zagranicznych Nie-
miec toczyl sie takze spor kompetencyjny, ktéra z tych instytucji miata pel-
ni¢ kierowniczg funkcje w ksztattowaniu przysztej unii walutowe;j.

Wobec przedstawionych réznic zdan opisywanych instytucji gléwnym za-
daniem kanclerza Kohla stato sig doprowadzenie do wypracowania wspdl-
nego stanowiska wlasciwych niemieckich instytucji rzgdowych i ugrupo-
wan gospodarczych’” w zwigzku z negocjowanym Traktatem z Maastricht.

W wypracowaniu wspdlnego stanowiska nieposlednig role odegrali minister
finansow Theo Weigel, prezes Bundesbanku Hans Tietmeyer oraz Horst Koh-
ler z Ministerstwa Finansow (jako szef delegacji negocjacyjnej), na ktérego
barkach spoczeto powotanie miedzyresortowej Grupy Groschera®. Warto do-

7 Wérod nich do najwazniejszych ugrupowan opiniotwoérczych nalezaty: Federalne Zwigzki
Bankéw Niemieckich i Niemieckiego Przemyslu oraz Izby Przemystowo-Handlowe.

8 W jej sktad wchodzili: G. Groscher — przewodniczacy, kierownik Departamentu Waluto-
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daé, ze Horst Kohler zostatl prezydentem Republiki Federalnej Niemiec na
lata 2004-2009.

Po wypracowaniu jednolitego stanowiska udato sie doprowadzi¢ do powsta-
nia niemieckiej wersji Traktatu z Maastricht. Postulaty niemieckie w za-
kresie wazniejszych zatozen polityki gospodarczej byty nastepujgce:

* powstanie EBC — w proponowanej siedzibie we Frankfurcie nad Menem,
* swobodna konkurencja cenowa,

* dyscyplina budzetowa, w tym 3-procentowe limity deficytéw budzeto
wych panstw czlonkowskich wraz z sankcjami za ich przekroczenie,

* koordynacja polityki ekonomicznej panistw czlonkowskich przez ECOFIN®,

*  przejécie do drugiego etapu UGW od 1 stycznia 1994 r., w tym zakoncze
nie budowy Jednolitego Rynku Europejskiego, ratyfikacja Traktatu o UE,
obecnos¢ w ESW i postep w wypelnianiu kryteriéw konwergenciji,

*  propozycje przeksztalcen instytucjonalnych, w tym utworzenie Rady
Prezeséw Narodowych Bankéw Centralnych i powolanie EBC dopiero
na trzecim etapie, konsultowanie polityki kursu walutowego ECOFIN
z Rada EBC oraz przejscia do tego etapu dopiero po zbudowaniu stabilnej
Wspélnoty (Stabilitdtsgemeinschaft).

Jedna z gléwnych przestanek takiej Wspélnoty bylo utrzymanie stabilnosci
cenowej. Delegacja niemiecka wyraznie opowiadata sie za koniecznoscig
dostosowania przez kraje czlonkowskie ich polityki do wymogoéw takiej
wspo6lnoty. Bez jej stworzenia niemiecka opinia publiczna nie dalaby sig za-
pewne przekonac¢ do celowosci zastapienia stabilnej marki przez euro.

wego Ministerstwa Finanséw, R. Kaiser z Urzedu Kanclerskiego, P. Schliiter z Bundesbanku,
W. Schonfelder z MSZ, R. Zeppernick z Ministerstwa Gospodarki oraz M. Seidel — ekspert pra-
wa unijnego (Marszatek 2007, s. 21).

9

ECOFIN - Rada ds. Gospodarczych i Finansowych (The Council for Economic and Finan-
cial Affairs) — organ wspierajacy Rade UE, grupujacy ministréw gospodarki i finanséw panstw
UE, centrum koordynacji polityki gospodarczej i konwergenciji.
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W rezultacie w Traktacie o Unii Europejskiej, podpisanym 7 lutego 1992 r.
przez szefow rzadéw panstw czlonkowskich WE w Maastricht, zdefiniowano
Unie Gospodarczg i Walutows i przyjeto trzyetapowy scenariusz jej realizacji
zgodny z Raportem Komitetu Delorsa. Gléwnym celem Traktatu bylo prze-
ksztalcenie Wspdlnot Europejskich w Unie Europejska. Projektu unii politycz-
nej nie uchwalono. Niemcy musiaty pogodzi¢ sie z faktem, ze wigkszo$¢ panstw
czlonkowskich, w tym Francja, nie wyrazita zgody na utworzenie unii politycz-
nej wraz z powstaniem Unii Gospodarczej i Walutowej. Oznaczato to niepowo-
dzenie dotychczas forsowanej przez Niemcy wspoélzaleznosci miedzy réwno-
czesnym utworzeniem UGW iunii politycznej. Wiekszos¢ opinii publicznej
w Niemczech byta wtedy przeciwna wprowadzeniu euro.

Projekt unii politycznej nie zostal zrealizowany, jednak zobowigzano sie
prawnie do prowadzenia Wspélnej Polityki Zagranicznej i Bezpieczenstwa,
rozszerzono zakresy wspolpracy w wielu dziedzinach oraz wzmocniono
role Parlamentu Europejskiego, w tym wprowadzono mozliwo$¢ zawetowa-
nia decyzji Rady UE. Zgodzono sie, ze euro — nowa silna waluta europejska
— ma sie opiera¢ na zdrowych gospodarkach panstw cztonkowskich, a wa-
runkiem uczestnictwa w UGW musi by¢ spelnienie nastepujacych kryteriéw
konwergencji'®:

* kryteria zmienne (zalezne od parametréw w krajach UE):

— stopa inflacji nieprzekraczajaca wiecej niz o 1,5 pkt proc. Sredniej stopy
inflacji w 3 krajach UE, w ktorych stopa ta jest najnizsza,
—nominalne dtugoterminowe stopy procentowe nieprzekraczajace wiecej

niz o2 pkt proc. w3 krajach UE, w ktérych stopa inflacji jest
najnizsza,

— dwuletnia stabilno$¢ kursowa bez prawa do samodzielnej dewaluacji
waluty narodowej;

1 Kryteria te nazywane sg réwniez kryteriami zbieznosci, kryteriami z Maastricht, monetar-
nymi lub nominalnymi (w tym kryteria stale zwane sg budzetowymi, fiskalnymi, a zmienne
— pozabudzetowymi) w odréznieniu od kryteriéw konwergencji strukturalnej, ktére ilustrujg do-
stosowanie sie struktury wlasnej gospodarki do nowoczesnej struktury gospodarek partnerow,
np. za pomocg wskaznikéw struktury wytwarzania i wymiany, konkurencyjnosci, uzbrojenia
technicznego, stanu infrastruktury.

Z kolei kryteria konwergencji realnej opisuje sie za pomocg takich wskaznikéw, jak dochéd na-
rodowy per capita, eksport, konsumpcja, wydajnos¢ pracy, naktady inwestycyjne. llustruja one
stan sfery realnej w statystyce poréwnawcze;j.
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* kryteria stale (niezalezne od powyzszych parametréw):

—roczny deficyt budzetowy (sektora rzadowego i samorzadowego) nie
wiekszy niz 3% PKB,

— og6lne zadluzenie publiczne nie wigksze niz 60% PKB.

Potwierdzono takze utworzenie Europejskiego Systemu Bankéw Central-
nych (ESBC), odpowiedzialnego za stabilng polityke pieniezng w UE. Dla
wzmocnienia opisywanych kryteriéw przyjeto, ze zabroniona jest jakakol-
wiek forma udzielenia kredytu panstwu narodowemu. Uzgodniono, ze na
poczatku 1998 r. rzady panstw cztonkowskich podejma decyzje, ktore z nich
wejdg do Unii Walutowej w 1999 r., oraz ustalg state kursy walut narodo-
wych wobec euro.

Na drugim etapie UGW kraje cztonkowskie aspirujace do strefy euro mu-
sialy tez dostosowac statuty swoich bankéw centralnych do statutu Europej-
skiego Systemu Bankéw Centralnych, ktéry miat sie sta¢ niezaleznym pod-
miotem odpowiedzialnym za jednolitg polityke pieniezng.

Trzyetapowy harmonogram realizacji UGW przyjety zgodnie z propozycjami
Komitetu Delorsa w Traktacie o Unii Europejskiej z Maastricht doczekat sie
szczegblowego terminarza dopiero w wyniku decyzji podjetych na posie-
dzeniach Rady Europejskiej w grudniu 1995 r. w Madrycie i w 1997 r. w Luk-
semburgu (Barcz et al. 2007, s. 280):

* Na pierwszym etapie, do konica 1993 r., zakonczono budowe jednolitego
rynku wewnetrznego, zliberalizowano przeplywy kapitatowe i ujednolicono
dziatanie narodowych instytucji finansowych oraz stworzono ramy prawne
UGW przez wejscie w zycie Traktatu o Unii Europejskiej z Maastricht.

* Nadrugim etapie, od 1 stycznia 1994 r. do 31 grudnia 1998 r., utworzono
Europejski Instytut Walutowy jako zalgzek powotanego w 1998 r. Europej-
skiego Banku Centralnego, ktéry zintensyfikowal wspoétprace miedzy ban-
kami centralnymi i przyspieszyl przygotowania do wprowadzenia euro.
Rozpoczeto koordynacje polityki gospodarczej w panstwach cztonkowskich,
w wyniku ktérej nastgpit znaczny postep konwergencji, w szczeg6lnosci
w zakresie ograniczenia inflacji i deficytéw budzetowych.
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* Na trzecim etapie 1 stycznia 1999 r. powstata UGW, na terenie ktérej po
nieodwracalnym usztywnieniu wzajemnych kurséw walut krajow czton-
kowskich wprowadzono wspélng walute euro, a polityke pieniezng zaczat
prowadzi¢ Europejski Bank Centralny. Etap ten konczyl sie formalnie 30
czerwca 2002 r. Do 31 grudnia 2001 r. w obiegu byly jeszcze waluty naro-
dowe, a od 1 stycznia 2002 r. euro zastgpito je w obrocie gotéwkowym w 12
panstwach cztonkowskich UE: Austrii, Belgii, Finlandii, Francji, Grec;ji,
Hiszpanii, Holandii, Irlandii, Luksemburgu, Niemczech, Portugalii i we
Wioszech.

1.2.3. Rola Niemiec w utworzeniu Paktu Stabilizacji i Wzrostu
21997 r.

Okreslone w Traktacie o Unii Europejskiej z Maastricht zobowigzania
panstw czlonkowskich do przestrzegania kryteriow konwergencji wymagaty
wzmocnienia i kontroli, szczegélnie po zakwalifikowaniu sie do trzeciego
etapu UGW. Istnialo niebezpieczenstwo, Zze niezachowanie dyscypliny
w przestrzeganiu tych kryteriéw mogloby narazi¢ caty Eurosystem, tj. EBC
i ESBC, na dodatkowe koszty, w tym podwyzke stopy procentowej ostabia-
jaca wzrost w UE. O utworzenie Paktu Stabilizacji i Wzrostu szczegélnie za-
biegaty Niemcy, dazac do wprowadzenia w Europie wspélnoty stabilno$ci
gospodarczej. Jednym z gtéwnych architektéw Paktu byt 6wczesny federalny
minister finanséw Theo Weigel, ktéry poczatkowo zamierzal wprowadzi¢
do uregulowan prawa europejskiego metode automatycznego zobowigzywa-
nia sie panstw do nieprzekraczania wiasnych deficytow budzetowych po-
wyzej 3% PKB. Miatly to wesprze¢ odpowiednia polityka finansowa. Wizji
Weigla nie podzielaty rzady Niemiec, Francji i Wloch, ktére skoncentrowaty
sig na mozliwosci wykorzystania przywileju mniejszosci blokujacej w Ra-
dzie UE w przypadku nakladania sankcji za zlamanie warunkéw okreslo-
nych w Pakcie (Marszatek 2007, s. 34). Doda¢ mozna, ze Niemcy i Francja
w 1996 r. mialy trudnosci z utrzymaniem dyscypliny w zakresie deficytow
budzetowych (por. tabela 1). W celu sklonienia wszystkich panstw czlon-
kowskich UE do przestrzegania takiej dyscypliny Rada UE w czerwcu 1997 r.
w Amsterdamie przyjeta 2 uchwatly i 2 rozporzadzenia okreslane wspdlng
nazwag Pakt Stabililizacji i Wzrostu. Uchwaly te zobowigzywaty panstwa do
osiggniecia w perspektywie Srednioterminowej sytuacji bliskiej réwnowa-
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dze w budzecie bez przekraczania limitu 3% PKB. W rozporzadzeniach
w sprawie wzmocnienia nadzoru nad sytuacjg budzetows i koordynacja po-
lityki gospodarczej oraz w sprawie przyspieszenia i wyjasnienia procedury
stosowania nadmiernego deficytu okreslono szereg dziatan o charakterze
prewencyjnym i represyjnym (Oreziak 2004, s. 60); dzialania represyjne nie
mialy dotyczy¢ panstw z derogacja''.

W ramach dziatani prewencyjnych panstwa cztonkowskie zostaly zobowia-
zane do sporzadzania programow stabilizacji, a panstwa z derogacjg do spo-
rzadzania programéw konwergencji. Okreslono ich cele (stabilnos¢ budze-
towa, koordynacja polityk), zawarto$¢, terminy, zasady realizacji i mo-
nitorowania, zalecenia i ostrzezenia.

W ramach dziatan represyjnych okreslono procedure nadmiernego deficytu,
monitorowanie, zalecenia i ewentualne sankcje w postaci wniesienia depo-
zytu do UGW w wysokosci 0,2-0,5% PKB danego kraju. Depozyt ten miat
podlega¢ zwrotowi, gdy deficyt budzetowy spadnie ponizej 3% PKB.

1.2.4. Programy stabilizacji w Niemczech i ich realizacja w latach
1998-2002 - dojscie do euro

Zgodnie z postanowieniami Paktu Stabilizacji i Wzrostu i decyzji Rady
ECOFIN z maja 1998 r. Niemcy przedtozyly pierwszy Program Stabilizacji
w styczniu 1999 r. Cele gospodarcze byly w nim okreslone realistycznie —
kryteria konwergencji zostaly spelnione z wyjatkiem niewielkiego przekro-
czenia wskaznika zadluzenia publicznego (ponad 60% PKB). Tym samym
Niemcy zakwalifikowatly sie do przyjecia euro w 1999 r.

Jak wynika z tabeli 1, w 1966 r. Niemcy nie spelnialy jeszcze kryteriow de-
ficytu i dlugu publicznego i dopiero w 1997 r. uporaly sig z redukcjg deficytu
ponizej 3% PKB. Przy nieznacznym przekroczeniu dtugu publicznego po-
wyzej 60% PKB Komisja Europejska zarekomendowata zakoniczenie proce-

1 Nowe kraje cztonkowskie, w tym Polska, majg status krajéw z derogacja (tj. z odroczonym
czlonkostwem; czes$¢ przepiséw z Traktatu z Maastricht jeszcze nie obowigzuje) i nie moga ko-
rzysta¢ z klauzuli wylaczajacej opt out, ktéra jest tylko przywilejem Danii i Wielkiej Brytanii.
Sa wiec zobowigzane do przyjecia euro, choé¢ nie jest okreslone, w jakim czasie. Data przy-
stapienia do ERM II jest ich decyzja polityczng oraz Rady UE uwarunkowang trwatym spel-
nieniem kryteriéw konwergenc;ji.
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dury nadmiernego deficytu wobec Niemiec, a Rada Europejska decyzjq
z 3 maja 1998 r. uznala, ze Niemcy wraz z pozostalymi krajami (Grecja do-
taczyla do strefy euro w 2001 r.), w ktérych zmiany gtéwnych wskaznikéw
makroekonomicznych Swiadczyly o postepujacej konwergencji, speiniajg
warunki przyjecia euro od 1 stycznia 1999 r.

Przygotowania do wprowadzenia euro w Niemczech poprzedzono wyda-
niem 9 czerwca 1998 r. ustawy o wprowadzeniu euro, ktéra w szerokim za-
kresie zmodyfikowata przepisy prawa miedzy innymi w takich obszarach,
jak: stopa dyskontowa, prawo o spétkach, kodeks handlowy, w tym zasady
sporzadzania bilanséw i zasady ksiegowania w euro, prawo podatkowe, ob-
ligacje rzadowe, odszkodowania, prawo cenowe, czynszowe, nadzér ubez-
pieczeniowy i prawo pracy.

W latach 1999-2000 okazalo sie, ze na trzecim etapie integracji walutowej
korzysci z uczestnictwa w UGW odniosly gltéwnie Finlandia. Hiszpania, Ir-
landia i Portugalia, w ktérych stopy wzrostu byty wyzsze od éredniej w UE.
Kraje te mogly nadrabia¢ swe opdznienie w stosunku do wigkszych i za-

tabela 1 Konwergencja nominalna w latach 1996-1998 w Niemczech,
Austrii, Francji i Irlandii* (w %)
DLUGOTERMI- KURS

DEUG PUBLICZNY NOWA STOPA WALU-
PROCENTOWA Towy

DEFICYT
BUDZETOWY

INFLACJA

1996 1997 1998 1996 1997 1998 1996 1997 1998 —1SLTUYT($ZGE(:(I119:978 WAHANIA
‘F:VEAF:;(E)I?’I::’:YJNA 2,5 2,7 2,6 3,0 3,0 3,0 60 60 60 18 +15%*
NIEMCY 1.2 1.5 1,2 3.4 2,7 2,7 60,4 | 61,3 | 617 5,6 +15%*
AUSTRIA 18 1,2 1.3 4,0 2,5 25 69,5 | 66,1 65,2 5,6 +15%*
FRANCJA 2,0 1.2 1.0 4,2 3,0 3,0 55,7 | 58,0 | 58,5 55 +15%*
IRLANDIA 21 1,2 2,5 11 +0,9 | +0,7 3 67 62 6,2 +15%*

* W okresie luty 1997 — styczeni 1998 r. Austria, Francja i Irlandia mialy najnizsza inflacje.
** Faktyczny przedzial wahan kurséw walutowych byl wezszy niz +£15%.

Zrodio: opracowanie wiasne na podstawie: Hoffmann (1998, s. 2).
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mozniejszych, np. Niemiec, ktére rozwijaly sie wolniej (Remsperger 1999, s.
11). W UGW udato sie utrzymac nie tylko realng niskg cene pienigdza (1,5%),
lecz takze stabilno$¢ cen przy rocznej stopie inflacji 1,7%, ktéra utrzymata
sig mimo podwojenia cen ropy.

Okazalo sie, ze wbrew obawom mniejszych krajow polityka monetarna Eu-
ropejskiego Banku Centralnego byla najmniej korzystna dla Niemiec, ktére
majac w 1999 r. najwyzsze wsréd panstw cztonkowskich stopy procentowe
(3%) i najnizsza inflacje (ponizej 1%) zanotowaty tylko 1% wzrost PKB w po-
rownaniu ze Srednig w UGW (2,2%). Wynikalo to stad, ze w krajach o ni-
skim tempie wzrostu PKB obnizki stép procentowych stabo pobudzaty ko-
niunkture, natomiast w krajach o ponadprzecigetnym tempie wzrostu przy-
czynialy sie do jej silnej poprawy.

Do poprawy koniunktury niektérych krajach ztej grupy przyczynilo sie
ustalenie korzystnych kurs6w konwersji ich narodowych walut na euro. Np.
w Hiszpanii kurs konwersji pesety na euro byl stosunkowo niski i w ten
sposéb przedsiebiorstwa hiszpanskie dysponowaly pewng istotng rezerwa
konkurencyjno$ci, ktéra nie zostala ,zjedzona” przez wyzsza inflacje. Do-
prowadzilo to do wzrostu eksportu i PKB.

Jednym z waznych kryteriow stabilnosci byty stale relacje kurséw narodo-
wych walut krajéw przystepujacych do UGW. Juz w poczatku lat 90. Niemcy
uzgodnilty z Holandig i Austria, aby kursy guldena i szylinga wobec marki
niemieckiej nie wykraczaty poza przedziat wahan +2,25%. Kursy walutowe
innych krajow europejskich nie przekraczaly w tym czasie przedziatu wa-
han *+15%.

Docelowe state kursy bilateralne walut narodowych 11 krajéw wchodza-
cych do strefy euro, obowigzujace od 1 stycznia 1999 r., zostaly ogto-
szone przez Rade Europejska 2 maja 1998 r. Tabela 2 ilustruje state kursy
przeliczeniowe dla marki niemieckiej (DEM) wobec franka francuskiego
(FRF), lira wloskiego (ITL), pesety hiszpanskiej (ESP), guldena holender-
skiego (NLG), franka belgijskiego (BEF) i luksemburskiego (LUF), szy-
linga austriackiego (ATS), marki finiskiej (FIM), escudo portugalskiego
(PTE) i funta irlandzkiego IEP).
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tabela 2 * State kursy walut 10 krajow wchodzacych do UGW wobec
marki niemieckiej (1.01.1999 r.)

100 335,38 | 99000,2 | 85072 112,67 2062,55 | 703,55 304,0 10250,5 40,26

Zrédto: Oreziak (2002, s. 81).

Z koncem 1998 r. Komisja Europejska okreslita dla 10 krajéw state kursy wa-
lut narodowych wobec euro, obowigzujace od 1 stycznia 1999 r. Zatozono,
ze 1 euro miato by¢ réwne 1 ECU. Kurs euro wobec marki niemieckiej wy-
nosit: 1:1,95583. Od tej pory wszystkie transakcje w obrocie bezgotowkowym
miedzy krajami UGW byly obowigzkowo przeliczane wedlug sztywnych
kursé6w walut narodowych wobec euro. Jednoczesnie podmiotom gospodar-
czym pozostawiono swobode wyboru, czy transakcja ma by¢ zrealizowana
w euro, czy w walucie narodowe;j.

1.3. SKUTKI WPROWADZENIA EURO W 2002 r.

1.3.1. Sytuacja gospodarcza Niemiec po 2002 r.

Zgodnie z terminarzem uaktualnionym na mocy decyzji Rady UE w latach
1995-1997 euro zostalo wprowadzone do obiegu gotéwkowego 1 stycznia
2002 r. Pierwsze oznaki niezadowolenia w Niemczech po wprowadzeniu
euro spowodowal nadmierny — w stosunku do oczekiwan spoleczenstwa —
wzrost cen towaréw i ustug konsumpcyjnych codziennego uzytku, w tym
ustug gastronomicznych. Lacznie ceny tych towaréw i ustug w pierwszym
kwartale 2002 r. wzrosty o 4,8%, przy czym oficjalna roczna stopa inflacji
dla catego 2002 r. w Niemczech wynosita 1,9%'2. Pojawilo sie¢ nawet powie-
dzenie Euro = Teuro (euro = drozyzna), oddajace stosunek wielu obywateli
do podwyzek cen zwigzanych z wprowadzeniem nowej waluty. Dla Niemiec
byt to kolejny rok stagnacji, ktéra w 2003 r. ulegta jeszcze pogltebieniu. Ba-
dania poziomu dobrobytu spoteczenstwa niemieckiego wskazywaty na po-

1z http://de.wikipedia.org/wiki/Teuro
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gorszenie sie sytuacji w tym zakresie, i to przy rocznej stopie inflacji w la-
tach 2003-2005 wahajacej sie wokot 1%. Jednoczesnie w 2003 r. deficyt bud-
zetowy Niemiec przekroczyt 3% PKB, nadal rosto tez zadtuzenie publiczne
—w 2005 r. osiagneto 67,9% PKB.

Wedlug ustalen Paktu Stabilizacji Wzrostu Niemcy miaty obowiazek przed-
ktadania Komisji Europejskiej Programéw Stabilizacji. Zgodnie z zaloze-
niami pierwszego z nich z 1999 r. udalto sie¢ utrwali¢ kryteria stabilnosci
w latach 2000-2001: deficyt budzetowy utrzymywat sie ponizej 3% PKB,
a zadluzenie publiczne oscylowato wokét 60% PKB. Jednak juz od 2002 r.
oba te wskazniki przekroczyly wartosci referencyjne i Rada UE w styczniu
2003 r. uruchomita wobec Niemiec procedure nadmiernego deficytu, wy-
znaczajac termin jego odpowiedniej redukcji na 2004 r.

Jedna z gléwnych przyczyn narastania deficytu budzetowego w Niemczech
bylo niskie tempo wzrostu dochodu narodowego. W 2003 r. realny PKB Nie-
miec nawet zmniejszyl sie w relacji do PKB poprzedniego roku o 0,1%. Po-
nadto uporczywo$¢ utrzymywania sie deficytu budzetowego wynikata
z faktu, Ze miat on charakter strukturalny, tj. niezalezny od efektu koniunk-
turalnego. Dane te ilustruje tabela 3.

tabela 3 Zmiany roczne realnego PKB, deficyt budzetowy sektora
panstwowego i zadtuzenie publiczne w Niemczech w latach 2002-2008

LATA 2002 2003 2004 2005 2006 2007* 2008*
ZMIANY REALNEGO PKB

e 0,2 -0,1 1,25 09 2.9 2.4 2,0
DEFICYT BUDZETOWY

SEKTORA PANSTWOWEGO -35 -4 -3,75 -3,2 -1,6 0 -0,5
(W % PKB)

ZADLUZENIE PUBLICZNE

60,8 64 65,5 67,9 67,5 65 63
(W % PKB)

* szacunek

Zrédta: Bundesministerium der Finanzen (2004a, s. 1-2: 2004b, s. 48, s. 56; 2007,
s. 33, s. 39).
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Wysoki poziom deficytu strukturalnego wynikat z duzego udzialu sztyw-
nych wydatkéw w budzecie z powodu hojnych emerytur, rent iinnych
Swiadczen socjalnych, sztywnosci rynku pracy, wysokiego poziomu bezro-
bocia oraz starzenia sig spoteczenstwa. Wydatki te przy sztywnej strukturze
Swiadczen utrwalaly deficyt strukturalny, ktéry szacowano na 3,3% PKB
Niemiec (Kroker 2006, s. 78). Kolejng grupa wydatkéw pogarszajacych te sy-
tuacje byty wysokie koszty finansowania odbudowy gospodarczej wschod-
nich Niemiec. Krajom zwigzkowym bytej NRD przekazano w latach 1990-
2003 taczng pomoc w wysokosci 900 mld euro, a na lata 2005-2019, tj. do
konca obowigzywania paktu solidarnosci, planowana kwota transferow sza-
cowana jest na 156 mld euro (Oreziak 2004, s. 74). Warto doda¢, Ze roczny
budzet federalny Niemiec w 2003 r. wynosil 249 mld euro.

Niewywigzanie sig przez Niemcy ze zobowigzania do redukcji deficytu bud-
zetowego w 2004 r. ponizej 3% PKB i préba wdrozenia sankcji finansowych
przez Komisje Europejska wobec Niemiec doprowadzily do konfliktu z Radg
ECOFIN, ktéra w listopadzie 2003 r. odrzucita wniosek Komisji o wdrozenie
sankcji wobec Niemiec. Sprawe rozstrzygnal Trybunal Sprawiedliwosci
w lipcu 2004 r., uznajac, ze Niemcy i Francja bezprawnie uniknely kary za
nadmierny deficyt budzetowy.

1.3.2. Rola Niemiec we wprowadzeniu zmian w Pakcie
Stabilizacji i Wzrostu w 2005 r.

Powazne trudnosci z zachowaniem dyscypliny budzetowej w latach 2002—
2005 sklonity rzad niemiecki (koalicje SPD i Zielonych) pod kierownictwem
kanclerza Gerharda Schrodera do podjecia staran o zmiane Paktu Stabilno-
sci i Wzrostu z 1997 r. Argumentami Niemiec za reformg Paktu byly: ko-
nieczno$¢ stworzenia rzgdom wiekszego pola manewru w zakresie polityki
budzetowej, szczegblnie w czasie pogorszenia koniunktury, uwzglednienie
deficytu strukturalnego jako miernika skutecznosci dziatann konsolidacyj-
nych panstwa i specyfiki dlugoterminowego rozwoju gospodarki, wylacze-
nie niektérych wydatkéw budzetowych, w tym prorozwojowych, transferéw
unijnych np. dla Niemiec jako platnika netto w UE, transferéw dla krajéw
zwigzkowych we wschodnich Niemczech, i uwzglednianie reform emery-
talnych przy liczeniu deficytu budzetowego.
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W 2005 r. doszlo do zmiany niektérych regut Paktu Stabilizacji i Wzrostu.
Nalezaly do nich: redefinicja recesji, za recesje uznano nie tylko zmniejsza-
nie sie PKB, ale takze niskie tempo jego wzrostu w kolejnych latach. W ta-
kich wyjatkowych okoliczno$ciach dopuszczalne byto krétkotrwate prze-
kroczenie poziomu deficytu budzetowego ponad 3% PKB.

Kolejng zmiang byla relatywizacja tego deficytu w postaci powigzania sank-
cji za niespelnienie tego kryterium fiskalnego z jednoczesnym przekrocze-
niem zadtuzenia powyzej 60% PKB. Oznaczalo to, ze w przypadku krajéw,
w ktérych poziom zadluzenia wewnetrznego utrzymuje sie ponizej 60%
PKB, wyzszy deficyt bedzie tatwiej tolerowany niz wobec panstw, ktére na-
ruszaja oba kryteria fiskalne.

Poza tym zwiekszono liste odliczen od deficytu budzetowego: np. wplaty
netto do UE, wydatki budzetowe panstwa niemieckiego zwigzane ze
zjednoczeniem Niemiec, wydatki na wojsko, na wspieranie rozwoju oraz
nauki i badan. Zalecono takze panstwom oszczedzanie w fazach dobrej
koniunktury.

Wprowadzono tez mozliwosé¢ regresywnego odliczania od deficytu
wydatkéw panstwa na reformy emerytalne, ale tylko w sytuacjach,
gdy przekroczenie deficytu budzetowego jest bliskie wartosci referen-
cyjnej, tj. 3% PKB.

Opisane zmiany ostabiajace rygory Paktu Stabilizacji i Wzrostu zostaty
wprowadzone gtéwnie w wyniku politycznego nacisku Niemiec, ktéore do
2005 r. miaty trudnosci z redukcjg deficytu budzetowego ponizej 3% PKB.
Nacisk polityczny zwigzany byt z nadchodzacymi w 2006 r. wyborami do
Bundestagu, ktére rzadzaca koalicja SPD i Zieloni chciata wygrac liczac, ze
ostabienie rygor6w Paktu pozwoli jej na sukces w ograniczeniu bezrobocia.
Rozluznienie Paktu bylo krytykowane przez Bundesbank. Bylo ono faltszy-
wym sygnalem nie tylko dla polityki krajowej, ale rowniez dla nowych
panstw cztonkowskich UE, Zze mozna bezkarnie zmniejsza¢ dyscypline fi-
nansowag w polityce budzetowe;j.
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1.3.3. Poprawa sytuacji gospodarczej w Niemczech w latach
2006-2008

Od 1999 r. rzady niemieckie przedtozyly Komisji Europejskiej do akceptacji
11 wersji Programéw Stabilizacji. Pierwsze z nich, obejmujace lata 1999-2003,
poswiecone bylty gtéwnie zmaganiu sie ze stagnacja w gospodarce niemiec-
kiej. Kolejne, szczegdlnie w latach 2004-2006, skupialy sie na przezwycieze-
niu nadmiernego deficytu i zadluzenia publicznego oraz stworzeniu wa-
runkéow wzrostu. Zdawano sobie sprawe, ze bez radykalnej reformy finanséw
publicznych, w tym systemow emerytalno-rentowych, ubezpieczen zdro-
wotnych i rynku pracy, nie da sig przezwyciezy¢ stagnacji. W 2003 r. rzad
kanclerza Schrodera rozpoczat bolesne dla spoteczenistwa reformy — Agende
2010, oznaczajace rezygnacje z dotychczasowego modelu panstwa opiekun-
czego. Zmiany te zaczely przynosic¢ efekty. Od jesieni 2005 r. realizacje tych
reform kontynuowat rzad CDU/CSU/SPD kierowany przez kanclerz Angele
Merkel. Przetom nastapil w 2006 r. — tempo wzrostu PKB osiggnelo 2,9%, tj.
zwiekszyto sie trzykrotnie w poréwnaniu z 2005 r., w ktérym wynosilo
0,9%. Umozliwito to radykalng poprawe sytuacji fiskalnej w latach 2006—
2007: deficyt budzetowy zostat zredukowany ponizej 3% PKB.

Jak wynika ztabeli 3, w 2006 r. deficyt budzetowy wyniést -1,6% PKB,
a w 2007 r. osiggnal 0% PKB. Zadluzenie publiczne zostato obnizone odpo-
wiednio do 67,5% i 65% PKB. Réwnoczesnie szybko rosty przychody bud-
zetu federalnego oraz malalo bezrobocie. Od stycznia 2005 do sierpnia
2008 r. bezrobocie spadlo z 5,05 mln oséb do 3,19 mln os6b*.

Radykalne obnizenie deficytu budzetowego spowodowalo, ze w czerwcu
2007 r. Komisja Europejska zakoniczyta procedure nadmiernego deficytu wo-
bec Niemiec.

Na poprawe sytuacji wptyneta skuteczna polityka gospodarcza dwéch ostat-
nich rzadéw niemieckich, oparta na dwucztonowej strategii — konsolidacji
budzetéw federalnego, krajow zwigzkowych i systemu Swiadczenn socjal-
nych oraz na tworzeniu korzystnych warunkéw do wzrostu i zatrudnienia.
Podkresli¢ nalezy, ze sukces tej polityki nie bytby mozliwy bez dorobku
prawnego UE, w tym Traktatu z Maastricht oraz Paktu Stabilizacji i Wzro-

13 http://de.wikipedia.org/wiki/Arbeitslosenquote
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stu, dyscyplinujacych polityke krajowa, a takze koordynacyjnej roli instytu-
cji UE. Polegala ona na monitorowaniu i kontroli realizacji niemieckich pro-
graméw konwergencji, szczegélnie przez Komisje Europejska, ktéra w spo-
rach z Niemcami wspart Europejski Trybunal Sprawiedliwosci.

Pierwszy czlon strategii niemieckiej polityki gospodarczej polegal na re-
strykcyjnym podejsciu do wydatkéw socjalnych i ocenie ich efektywnosci.
Doprowadzilo to do redukcji strukturalnego deficytu budzetowego w latach
2006-2007 o dwa punkty procentowe (Bundesministerium der Finanzen
2007, s. 8). Gléwnym elementem tej strategii w latach 2003-2005 byta wdra-
zana przez rzad kanclerza Gerarda Schrodera Agenda 2010, tj. pakiet reform
niemieckiego systemu opieki spotecznej i rynku pracy majacych na celu jego
uelastycznienie. Nadmiernie rozbudowany i kosztowny system Swiadczen
socjalnych, wysokie obcigzenie kosztéw pracy i sztywny rynek pracy sta-
nowily gléwng przeszkode zdynamizowania rozwoju gospodarczego Nie-
miec. Wydatki budzetowe ulegly zmniejszeniu dzieki wprowadzeniu cze-
Sciowej odptatnosci za dotychczas bezptatne ustugi medyczne oraz pod-
wyzszeniu sktadki na ubezpieczenie zdrowotne i objeciu nig wiekszej grupy
os6b. Taki sam rezultat przyniosly ograniczenia Swiadczeni socjalnych,
w tym z tytulu bezrobocia, w ramach pakietéw Hartza. Od 2004 r. wpro-
wadzono tzw. pakiet Hartz 4, ktéry ograniczyt wyplate zasitku z tytutu bez-
robocia i uzaleznit jg m.in. od gotowosci do podejmowania niskoptatnych
prac, ujawnienia majatku, w tym najblizszej rodziny.

Drugi czton strategii obejmowat reformy podatkowe, w tym obnizanie po-
ziomu opodatkowania dochod6w osobistych w celu pobudzenia popytu we-
wnetrznego (m.in. aby skompensowaé¢ ubytek dochodéw z tytutu zreduko-
wanych transfer6w spolecznych). W strategie te wpisujq sie¢ takze reformy
strukturalne na rynkach towaréw, ustug i kapitatu oraz program wspierania
warstwy $redniej, gtéwnie sektora matych i srednich przedsigbiorstw, przez
uruchamianie specjalnych linii kredytowych na rozwdéj i innowacje.

1.3.4. Skutki wprowadzenia euro w Niemczech — podsumowanie

Wprowadzenie euro w Niemczech przyczynito sie, podobnie jak w pozosta-
tych krajach strefy euro, do makroekonomicznej stabilizacji. Niemcy byty
jednym z jej gléwnych promotoréw w Europie, poczawszy od wczesnych
stadiow tworzenia UGW podczas konferencji przywoédcéw panstw EWG
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w Hadze w 1969 r. Nastepnie po burzliwych latach jednoczenia Niemiec
(1989-1990), przy aktywnym udziale rzagdu CDU/CSU/FDP pod kierowni-
ctwem kanclerza Kohla, powstaly: Traktat o Unii Europejskiej z Maastricht
z 1993 r. oraz Pakt Stabilizacji i Wzrostu z 1997 r., w ktérych okreslono
gléwne kierunki europejskiej polityki makroekonomiczne;j stabilizacji i kon-
wergencji. Mimo ze rzad SPD i Zielonych pod przywddztwem kanclerza
Schrodera w 2005 r. rozluznil rygory Paktu, przyczynit sie on do wprowa-
dzenia w Niemczech niezwykle trudnej dla spoleczenistwa reformy ozna-
czajacej rezygnacje z modelu panstwa opiekuniczego. Gdyby w tym czasie
nie istniata jeszcze UGW, a panistwa czlonkowskie nie musiaty by¢ zobowia-
zane do koordynacji swojej polityki krajowej, nie udaloby sie zapewne wpro-
wadzi¢ w Niemczech takich reform. W rezultacie istotnie przyczynity sie
one do zdynamizowania wzrostu gospodarczego w latach w 2006-2008
i sukcesu w postaci zmniejszenia sie bezrobocia o okoto 1,8 mln oséb.

Innym efektem uczestnictwa Niemiec w UGW sg znane korzysci w postaci
rozszerzenia rynkéw zbytu i stalego wzrostu eksportu niemieckiego, po-
prawy konkurencyjnosci, zwiekszenia przejrzystosci rynku w strefie euro,
obnizenia kosztéw transakcyjnych, poszerzania sie obszaru stabilnosci go-
spodarczej i intensyfikacji wymiany z panstwami realizujgcymi programy
konwergencji (w tym z Polska). Dzieki uczestnictwu w UGW Niemcy wzmoc-
nily takze swojq pozycje polityczna, stajac sie najsilniejszg gospodarkg w Eu-
ropie. Nie doszlo do forsowanego przez Niemcy utworzenia wraz z UGW
unii politycznej Europy, ale Traktat Reformujacy z Lizbony z 2007 r., po-
wstaty w wyniku prac prezydencji niemieckiej, stanowi kolejny etap pogle-
bienia integracji politycznej UE.
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2. STUDIUM PRZYPADKU GOSPODARKI
AUSTRIACKIEJ

2.1.1. Czasy monarchii

Monarchia austriacka po ciezkich do$wiadczeniach zwigzanych z odbudo-
wywaniem stabilnoSci monetarnej po wydarzeniach Wiosny Ludéw, zdecy-
dowala sie na zachowanie dotychczasowej srebrnej waluty oraz podazanie
w kierunku integracji monetarnej z krajami tworzacymi od 1834 r. nie-
mieckg unig celng (Zollverein). Na mocy porozumienia zawartego w 1857 r.
w Wiedniu Austria zwigzata swojg walute (guldena) z péInocnoniemieckim
talarem. Ustalony zostatl staty kurs wymiany: 1,5 austriackiego guldena za 1
talara.

Po klesce w bitwie pod Sadowg w 1866 r. i porazce w wojnie z Prusami Au-
stria wystgpila z niemieckiej unii monetarnej i w 1867 r. przeszta na dwu-
metalowy standard Lacifiskiej Unii Monetarnej, utworzonej w 1865 r. przez
Francje, Belgie, Szwajcarig oraz Wlochy. Jako uklon w kierunku Lacinskiej
Unii Monetarnej mozna traktowac takze rozpoczecie bicia w Austrii zlotych
monet o wartosci 8 i 4 guldenéw, ktére byly odpowiednikiem 20 i 10 fran-
kéw. Jednak faktycznie Austria nigdy nie zdotala przystapi¢ do Unii, co pla-
nowano na 1870 r., ze wzgledu na panujagcy w owym czasie chaos w au-
striackim systemie monetarnym.

Z poczatkiem lat 70. XIX wieku w Europie widoczny byt proces przechodze-
nia od standardu waluty srebrnej lub srebrnej i ztotej do waluty ztotej. Upo-
wszechnialy sie takze pienigdz papierowy i transakcje bezgotéwkowe. Au-
stria zdecydowala sie na reforme systemu walutowego i przejécie na zloty
standard dopiero w 1892 r., zastepujac guldena korong w stosunku 1:2.
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2.1.2. Czasy Republiki Austrii

Skutki I wojny swiatowej okazaly sie dramatyczne dla austriackiej waluty:.
Z powodu dodruku waluty na olbrzymig skale oraz braku kontroli cen kraj
pograzyt sie w inflacji niewystepujacej na tak duzg skale w zadnym innym
panstwie uczestniczacym w wojnie. Upadek monarchii i powojenny rozpad
panstwa doprowadzily do kryzysu systemu monetarnego i hiperinflacji
w Republice Austrii.

W 1922 r. panstwa Ententy udzielity Austrii 650 mln zlotych koron pozyczki
na uzdrowienie gospodarki. Pozyczkodawcy zobowigzali jednoczesnie Au-
strie do wprowadzenia reform systemu gospodarczego, co pomogto uspokoic
sytuacje na rynku pienieznym. W 1924 r. przeprowadzono kompleksowgq re-
forme systemu pienieznego (na mocy ustawy Schillingrechnungsgesetz),
a oficjalng walutq stal sig szyling.

Doswiadczenia z hiperinflacjg oraz zalamanie systemu pienieznego dopro-
wadzily do powszechnej akceptacji restrykcyjnej polityki monetarnej.
W okresie migdzywojennym szyling stal sie jedng z najbardziej stabilnych
walut w Europie, zyskujac przydomek Alpendollar.

Wraz z Anschlussem Austrii do Niemiec w marcu 1938 r. oficjalng walutg
na jej terenie stala sig niemiecka reichsmarka (szylingi wymieniano na marki
w stosunku 1,5:1).

Po II wojnie §wiatowej doszlo do przywrécenia niezaleznosci pienieznej Au-
strii oraz jej wlasnej waluty — szylinga, a podstawg stabilizacji sytuacji na
rynku pieniagdza byl powrét do przedwojennej tradycji bardzo restrykcyjnej
polityki monetarnej od poczatku lat 50.*

2.1.3. Lata 80. i okres bezposrednio przed przystapieniem do UE

Z punktu widzenia dalszej analizy integracji Austrii w ramach strefy euro
interesujagce mogg by¢ zmiany, ktére nastgpily w polityce monetarnej Au-
strii na poczatku lat 80., czyli jeszcze na dtugo przed wejéciem tego kraju do

4 http://www.oenb.at/en/ueber_die_oenb/geldmuseum/oesterr_geldgeschich/oesterreichische
geldgeschichte.jsp

BANK I KREDYT 8/2008 27



EUROPEJSKA INTEGRACJA MONETARNA ou:ooZ

Unii Europejskiej. Istotnym momentem byto utworzenie w listopadzie 1981 r.
nieformalnej, unilateralnej unii walutowej z Niemcami. Kurs wymiany usta-
lono na poziomie 7,03 szylinga za marke i, co warto podkresli¢, do 1 stycz-
nia 1999 r. utrzymywal si¢ on w bardzo waskim 0,1% przedziale wahan.

Gléwnymi czynnikami, ktére motywowaly wtadze austriackie do utrzymy-
wania statego kursu wobec marki, byly m.in. zte do§wiadczenia z przeszto-
sci (lat 20. XX w.), che¢ stabilizacji obaw inflacyjnych, préba podniesienia
konkurencyjnosci gospodarki poprzez zlikwidowanie wahan kursowych
wobec waluty najwazniejszego partnera handlowego oraz dazenie do wzro-
stu wiarygodno$ci szylinga.

Z punktu widzenia p6zniejszej konwergencji realnej Austrii w ramach strefy
euro niezmiernie wazne byly reformy z potowy lat 80. — zréwnowazona re-
forma systemu podatkowego i finanséw publicznych oraz liberalizacja trans-
akcji zagranicznych. W latach 1981-1985 PKB Austrii rosto §redniorocznie
w tempie 1,5% (czynnikiem ograniczajacym wzrost byla struktura gospo-
darki austriackiej, szczegblnie w waznym dla niej sektorze panstwowym).
Rezultatem reform byt blisko 4-procentowy srednioroczny wzrost gospodar-
czy w latach 1988-1991, przy jednoczesnie niskiej inflacji.

Warto wspomnie¢, ze w latach 80. Austria przezyta wiele popytowych i po-
dazowych szokéw, przewaznie asymetrycznych w stosunku do gospodarki
niemieckiej (Hochreiter, Winckler 1992). Gospodarka austriacka nie two-
rzyla z niemiecka optymalnego obszaru walutowego. W tym przypadku
utrzymanie kursu szylinga wobec marki w waskim przedziale okazalo sie
mozliwe dzieki stosunkowo duzej elastycznosci ptac (przy matej mobilnosci
zasobOow pracy), ktéra gospodarka austriacka byta w stanie osiggna¢, szcze-
golnie w panstwowym sektorze.

W polowie lat 80. Austria zdolala takze doprowadzi¢ do znacznego
zmniejszenia zréznicowania wysoko$ci stép procentowych w stosunku
do Niemiec.

Spowolnienie gospodarcze poczatku lat 90. spowodowalo przejscie przez

wladze austriackie do bardziej ekspansywnej polityki fiskalnej. Deficyt bud-
zetowy w latach 1992-1995 zwiekszyt sie z 2,0% do 5,1%. Austriackie wta-
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dze nie byly w stanie rozwiagza¢ problemu deficytu budzetowego, znacznie
przekraczajacego zaktadane 3,0%, co byto jednym z powodéw upadku rzadu
w 1995 r. Deficyt budzetowy udalo sie sprowadzi¢ ponizej 3% dopiero
w 1997 r.

2.2. UDZIAt AUSTRII W BUDOWANIU UNII
MONETARNEJ PO 1995 R. ORAZ REALIZACJA
PROGRAMOW STABILIZACJI W LATACH 1998-2002

W 1995 r. Austria stata sie pelnoprawnym czlonkiem Unii Europejskiej. Bez-
posrednio po przystapieniu do UE, bedacej juz na drugim etapie budowy
UGW, Austria stanela przed problemem doboru momentu wejscia do ERM
i ustalenia centralnego kursu wymiany. W 1995 r. termin zakonczenia trze-
ciego etapu budowy Unii Gospodarczej i Walutowej nie byt jeszcze usta-
lony.

Austriacy od poczatku byli zwolennikami unifikacji monetarnej w Europie.
Austria przystapita do ERM 9 stycznia 1995 r. Samo przystapienie do ERM
nie wywotalo powazniejszych zmian dotychczasowej polityki monetarne;.
Kurs szylinga w stosunku do ECU ustalono na poziomie 13,7167 ATS. Cen-
tralny kurs wymiany dobrano tak, aby nie naruszy¢ unii monetarnej z Niem-
cami (przyjmujac jako podstawe kurs wymiany szylinga na marke z 5 stycz-
nia 1995 r. wynoszacy 703,55 ATS za 100 DEM). Powody tej decyzji byly za-
rowno gospodarcze, jak i polityczne. Obawiano sie, Ze ewentualna zmiana
kursu mogtaby doprowadzi¢ do destabilizacji oczekiwan rynku i odptywu
kapitatu.

Dodatkowo przystapienie do ERM dato okazje do nadania unilateralnej unii
z markg niemiecka wielostronnych, instytucjonalnych ram prawnych z wy-
szczegblnionymi prawami i zobowigzaniami (narzedzia kredytowe, mozli-
wos¢ interwencji na rynku walutowym, spéjna polityka gospodarcza). Po
przystapieniu do mechanizmu ERM szyling austriacki z waluty o matym
zasiegu i stosunkowo nieduzym znaczeniu stal sie cze$cig europejskiego
systemu monetarnego.
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Zgodnie ze zobowigzaniem podjetym w Pakcie Stabilizacji i Wzrostu Au-
stria przygotowata pod koniec 1998 r. Program Stabilizacji, zaktadajacy ob-
nizenie poziomu dilugu publicznego do 60%, a deficytu budzetowego do
1,4% w 2002 r., wedlug scenariusza przedstawionego w tabeli 4.

W Austrii nie obawiano sie o dotrzymanie kryteriéw konwergencji zwigza-
nych z kursem walutowym, inflacjg czy stopami procentowymi. Gtéwnym
problemem bylo zagwarantowanie utrzymania kryteriéw fiskalnych. Poza
wspomnianym juz deficytem budzetowym przeszkodg w spetnieniu kryte-
riow z Maastricht byt austriacki dtug publiczny, ktéry rést od poczatku lat
90.1 w 1996 r. osiggnal wartos¢ 69,2% PKB. Grozito to, ze Austria nie bedzie
mogla przyjac¢ euro wraz z pierwszg grupg panstw. Podjete reformy konsoli-
dujace budzet panstwa przyniosty oczekiwany efekt. Wprawdzie nie obni-
zono wartosci dlugu publicznego ponizej wartosci referencyjnej, ale Austria
zostala uznana za kraj spetniajacy kryteria z Maastricht, co umozliwilo jej
przyjecie euro wraz z pierwsza grupa panstw cztonkowskich.

W marcu 2000 r. Austria przedstawila zaktualizowany Program Stabilizacji
na lata 2000-2003. Na zmiane projekcji deficytu budzetowego i dlugu pu-
blicznego miata wplyw przeprowadzona reforma podatkéw dochodowych,
ktorej koszt dla budzetu miat siegna¢ ponad 1% PKB w analizowanym okre-
sie. Osiagnieto planowane w oryginalnej wersji Programu Stabilizacji war-
tosci deficytu budzetowego na lata 1998 i 1999, jednak ze wzgledu na brak
dziatann konsolidacyjnych deficyt budzetowy w tych latach zwiekszyt sie
z 63,5% do 64,9%.

Kolejne lata, wraz z pogorszeniem sig koniunktury gospodarczej na catym
Swiecie przyniosly znaczne spowolnienie gospodarcze gospodarki austriac-

tabela 4 # Zatozenia pierwszego Programu Stabilizacji w Austrii na lata

1998-2002
WZROST PKB (ROCZNY W %) 25 33 2,8 26 21 2,2
DEFICYT BUDZETOWY (W % PKB) 19 22 2,0 17 15 14
DLUG PUBLICZNY (W % PKB) 64,4 64,4 63,5 62,2 61,2 60,0
POZIOM INFLACJI 12 11 1.0 15 18 2,0

Zrédto: Bundesministerium fur Finanzen (1998).
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tabela b5 # Podstawowe dane makroekonomiczne w Austrii w latach
1999-2002

WZROST PKB (ROCZNY W %) 33 37 0,5 1,6
DEFICYT BUDZETOWY (W % PKB) 2,0 14 -0,3 0,6
DLUG PUBLICZNY (W % PKB) 64,9 631 67,3 67,8
POZIOM INFLACJI 0,6 2,0 2,5 17

Zrodio: opracowanie wiasne na podstawie danych Eurostat.

kiej. Towarzyszy!t temu wzrost dlugu publicznego znacznie ponad normy
okreslone w kryteriach z Maastricht (zmiany przedstawia tabela 5).

Poréwnanie Austrii z pozostatymi krajami Unii Europejskiej pozwala na
stwierdzenie, ze nie miata duzych trudnosci z dostosowaniem polityki mo-
netarnej do norm unijnych bezposrednio przed wejsciem do ERM, gdyz
w praktyce zrobiono to juz kilkanascie lat wczesniej. Podobnie nie bylo pro-
blemem ustalenie centralnego kursu wymiany ze wzgledu na diugoletnie
konsekwentne utrzymywanie kursu szylinga w waskim przedziale w sto-
sunku do marki.

Nominalng konwergencje potwierdzilo prawie czteroletnie przebywanie
szylinga w mechanizmie ERM bez Zadnych probleméw i napie¢.

Austria przeszla do trzeciego etapu budowy UGW w pierwszej grupie panstw
w 1999 1., a w 2002 r. catkowicie zastapita szylinga nowa europejska waluta.

2.3. SKUTKI WPROWADZENIA EURO W AUSTRII

Przejécie do ostatniego, trzeciego etapu integracji monetarnej w ramach
strefy euro przyniosto sporo zmian w sposobie prowadzenia polityki mone-
tarnej i pienigznej w Austrii. Wkroczyta do strefy walutowej majacej w su-
mie 38-krotnie wiecej obywateli i 32-krotnie wyzszy PKB (Gnan et al. 2005).
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Pierwszym widocznym skutkiem bylo zmniejszenie sie ryzyka kursowego
towarzyszacego aktywnosci gospodarczej w calej strefie euro.

Budowa unii walutowej uniemozliwila jednoczesnie dewaluacje walut w in-
nych krajach strefy w celu poprawy konkurencyjnosci poprzez manipulo-
wanie kursem walutowym. Wykres 1 pokazuje zmiany realnego i nominal-
nego efektywnego kursu waluty™ w Austrii przed wejsciem do strefy euro
i bezposrednio po nim. Bez trudu mozna zauwazy¢, ze cztonkostwo w UGW
przyniosto wyrazng stabilizacje obu kurséw.

Od poczatku 1999 r. doszlo do 5-procentowej aprecjacji nominalnego efek-
tywnego kursu walutowego w Austrii przy jednoczesnym niezmiennym po-
ziomie kursu realnego, co spowodowat nizszy poziom inflacji w Austrii niz
u jej gléwnych partneréw handlowych. Mozna tez zauwazy¢, ze zmiany

wykres 1 Nominalny i realny kurs walutowy w Austrii w latach
1993-2004 (I kwartat 1999 = 100)
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Nominalny efektywny kurs walutowy ===m= Realny efektywny kurs walutowy

Zrédto: Gnan et al. (2005, s. 63).

1 Do obliczenia kurs6w efektywnych bierze sie pod uwage zmiany kursu waluty krajowej wo-
bec innych walut wedlug wag odpowiadajacych wymianie handlowe;j.
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efektywnych kurséw walutowych w Austrii w analizowanym okresie sg
nieduze, bioragc pod uwage ostabienie sie dolara amerykanskiego i innych
walut §wiatowych w stosunku do euro. Przyczyng takiej sytuacji jest duzy
udzial wymiany wewnatrzwspoélnotowej w wymianie handlowej Austrii.

Analizujgc skutki obecnosci Austrii w UGW, warto podkresli¢, Zze w ramach
Eurosystemu polityke pieniezng prowadzi Europejski Bank Centralny i jest
ona uwarunkowana sytuacjg gospodarcza w calym ugrupowaniu. W tym
kontekscie warto przeanalizowa¢ ksztaltowanie sie zaleznosci miedzy tem-
pem wzrostu gospodarczego w Austrii oraz wysokoscig dtugoterminowych
stép procentowych przed wejsciem do strefy euro i po akcesji (co ilustruje
wykres 2)

Analiza poziomu dlugoterminowych stép procentowych wskazuje, ze po
przejsciu do trzeciego etapu budowy UGW ustalanie stép procentowych
przez Eurosystem nie ograniczalo tempa rozwoju gospodarczego. Stopy pro-
centowe w okresie spowolnienia gospodarczego w latach 2001-2003 byly

wykres 2 Kwartalne tempo wzrostu gospodarczego w zestawieniu
z wysokoscia realnych stép procentowych w Austrii w latach 1995-2004

% %

N\ :
N\ K

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Kwartalne tempo wzrostu gospodarczego (lewa o$§) ==== Realne diugoterminowe stopy procentowe (prawa o$)

Zrédto: Gnan et al. (2005, s. 65).
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nawet zdecydowanie nizsze niz w latach 1995-1996, gdy decyzje dotyczace
polityki pienieznej podejmowal austriacki bank centralny. Potwierdza to wy-
soki stopien konwergencji realnej Austrii z pozostalymi panstwami strefy
euro.

2.4. PROGRAM STABILIZACJI NA LATA 2007-2010
| PRZYSZt0SC AUSTRII W STREFIE EURO

Dane makroekonomiczne z ostatnich lat wskazuja, Zze Austria rozwijata sie
szybciej od swojego gléwnego partnera gospodarczego — Niemiec, a takze
szybciej niz strefa euro (wykres 3).

Jednoczesnie przystapienie do UGW znacznie zwiekszylo otwartos¢ gospo-
darki austriackiej, czyli udziat eksportu oraz importu débr i ustug w PKB?,
poprzez zwiekszenie wolumenu wymiany handlowej (wykres 4).

wykres 3# Wozrost PKB w Austrii na tle Niemiec i strefy euro w latach
1995-2007
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* prognoza
Zrodio: opracowanie wiasne na podstawie danych Eurostat.

16 W austriackim Programie Stabilizacji na lata 2007-2010 otwarto$¢ gospodarki definiowana
jest jako suma udziatu eksportu oraz importu débr i ustug w PKB.
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wykres 4# Eksport oraz import débr i ustug w Austrii w latach 1995-2007
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Zrodto: opracowanie wtasne na podstawie danych Eurostat.

Rozwéj gospodarczy Austrii szybszy niz $rednia strefy euro znajdowal uza-
sadnienie w zwigkszonej konkurencyjnosci zewnetrznej austriackiej go-
spodarki. W ciggu 12 lat od przystapienia do UE realny efektywny kurs wa-
lutowy w Austrii spadt o 10% w stosunku do walut pozostatych krajéw
czlonkowskich UE. Dzieki temu Austria, ktora przed przystgpieniem do UE
odnotowywata deficyt w bilansie handlu zagranicznego, osiggneta spore
nadwyzki i jest jednym z beneficjentéw kolejnych rozszerzenn UE w 2004 r.
i 2007 r. oraz proceséw globalizacji. W latach 2006—-2007 coraz wieksze zna-
czenie dla wzrostu gospodarczego w Austrii miat takze rosnacy poziom in-
westycji zagranicznych.

Tworzac Program Stabilizacji na lata 2007-2010, austriackie Ministerstwo
Finanséw przyjelo strategie oparta na trzech filarach:

* zrownowazenie budzetu do 2010 r.,
*  promocja inwestycji na badania i rozwdj, infrastrukture, rozwéj eduka-

cji, szkolnictwa wyzszego i zabezpieczen spotecznych w celu wzmoc-
nienia wzrostu gospodarczego i zwiekszenia poziomu zatrudnienia,
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tabela 6 * Zatozenia Programu Stabilizacji na lata 2007-2010

REALNY WZROST PKB (W %) 33 34 2,4 25 2,5
NOMINALNY WZROST PKB (W %) 51 58 4,4 4,0 4,0
INFLACJA (HICP, W %) 15 19 2,0 2,0 2,0
STOPA BEZROBOCIA (WG EUROSTATU) 4,7 4,3 4,2 41 3.9
DEFICYT BUDZETOWY (W % PKB) 1.4 -0,7 -0,6 -0,2 0.4
DLUG PUBLICZNY (W % PKB) 61,7 59,9 58,4 57,0 55,4

Zrédto: Bundesministerium fir Finanzen (2007).

* podjecie reform strukturalnych obejmujacych administracje publiczna,
polityke konkurencji irynku pracy w celu osiagniecia oszczednosci
umozliwiajacych po 2010 r. reformy systemu podatkowego.

Program zaktada ponad 5-procentowe obnizenie deficytu budzetowego oraz
obnizenie stopy bezrobocia do ponizej 4% (tabela 6).

Jak wskazuje powojenna historia Austrii, wprowadzenie euro nie tylko za-
pewnito jej makroekonomiczng stabilno$¢, ale takze ja umocnito. Austria
nie brata udzialu w budowie podstaw UGW, poniewaz przystapita do UE
dopiero w polowie lat 90. Jednak jej wczesniejsza polityka unilateralnej unii
monetarnej z Niemcami data solidne podstawy do pdzniejszego, niepocigga-
jacego duzych kosztow, przystapienia do strefy euro.

Jak pokazano, Austria stala sie beneficjentem wszystkich korzysci tradycyj-
nie wymienianych jako efekty integracji monetarnej — dostepu do powiek-
szonego rynku zbytu, ale takze kapitatu, obnizenia kosztéw transakcyjnych
oraz likwidacji ryzyka kursowego. Towarzyszaca konwergencji nominalnej
konwergencja realna ze strefg euro zminimalizowala niekorzysci wynika-
jace z braku mozliwosci prowadzenia samodzielnej polityki pienigzne;j.
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W ramach strefy euro dzieki realnej efektywnej deprecjacji pienigdza Au-
stria wzmocnita przewage konkurencyjng swojej gospodarki w stosunku do
gospodarek pozostatych panstw UE iuzyskata dodatni bilans handlowy.
Zwigkszona atrakcyjno$¢ inwestycyjna kraju, bedaca skutkiem jego wiek-

szej otwartosci, przyczynila sig z kolei do szerszego naptywu kapitatu za-
granicznego.
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