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Cezary Wójcik

Euro z globalnej perspektywy

Literatura na temat potencjalnych korzyści i kosztów przyjęcia euro jest bogata i interesująca. Koncentrując się na szczegółowych kwestiach traci ona jednak czasami z oczu szereg istotnych uwarunkowań integracji walutowej. W szczególności dotyczy to faktu, że proces ten nie ma charakteru autonomicznego, nie wynika sam z siebie, lecz jest emanacją długoterminowych, strukturalnych zmian, jakie zachodzą w gospodarce światowej, jest ich dopełnieniem i naturalną konsekwencją. Najważniejsze aspekty tych zmian z punktu widzenia Polski to postępujący proces globalizacji gospodarki światowej oraz – będący w pewnym sensie jego częścią – proces integracji ekonomicznej i politycznej w ramach Unii Europejskiej. Dyskutując o kwestii przyjęcia euro w Polsce warto przyjrzeć się tym fundamentalnym kwestiom i ich związkom z procesem integracji walutowej. W pełniejszym świetle przedstawi się wówczas bilans kosztów i korzyści uczestnictwa w Unii Gospodarczej i Walutowej (UGW). 

Globalizacja jest zjawiskiem, które wymyka się prostym definicjom. Można jednak wymienić przynajmniej trzy elementy ekonomiczne, które znajdą się prawdopodobnie w każdej definicji globalizacji. Po pierwsze, dynamiczne zwiększanie się obrotów handlowych pomiędzy krajami i regionami, co wraz z coraz szerszym strumieniem inwestycji bezpośrednich pozwala na coraz silniejszą defragmentację procesu produkcji w ujęciu geograficznym. Produkt finalny jest dzisiaj tworzony z podzespołów wyprodukowanych w różnych częściach globu, przesyłanych ponad granicami dzięki swobodzie wymiany handlowej. Procesowi temu poddany został w ostatnim czasie też sektor usług, dla którego tzw. outsourcing czy offshoring są głównymi nośnikami internacjonalizacji. Po drugie, następuje nasilająca się integracja rynków finansowych. Proces ten obserwuje się w niemal każdym zakątku świata, a szczególnie interesująco przebiega on ostatnio w Europie, gdzie realizowany jest - w ramach strategii Lizbońskiej - tzw. plan działań w zakresie usług finansowych (Financial Services Action Plan), będący odpowiedzią na konieczność stworzenia zintegrowanego rynku kapitałowego w UE. Po trzecie, obserwujemy wzmożoną globalną konkurencję o kapitał i oszczędności światowe. Polska, jako importer kapitału netto, jest aktywnym uczestnikiem tego procesu.

Wszystkie wymienione powyżej elementy mają silny związek z wyborami w zakresie polityki kursowej i pieniężnej. Wraz ze zwiększeniem się obrotów handlowych pomiędzy krajami i regionami oraz pomiędzy przedsiębiorstwami – bo to one są bezpośrednim nośnikiem wymiany handlowej – coraz większego znacznie nabiera stabilność pieniądza w jego wymiarze zewnętrznym, czyli stabilność kursu walutowego. Tak jak niestabilność wewnętrznej wartości pieniądza w postaci wysokiej inflacji zaburza procesy alokacyjne i dystrybucyjne w gospodarce i utrudnia przedsiębiorcom prowadzenie działalności, tak niestabilne kursy walutowe utrudniają prowadzenie biznesu ponad granicami obszarów walutowych. Dlatego właśnie to przedsiębiorcy są dzisiaj głównymi orędownikami integracji walutowej. Z tego też powodu mówi się dzisiaj tak wiele o globalnych walutach i potrzebie zacieśnienia współpracy walutowej pomiędzy krajami.

Integracja rynków finansowych powoduje powstanie globalnego rynku finansowego. Z tego faktu wynikają dwa zjawiska, które są niezwykle istotne dla integracji walutowej i dla sposobu myślenia o polityce kursowej. Integracja rynków światowych oznacza przede wszystkim swobodę przepływu kapitału pomiędzy krajami. Z punktu widzenia świata jako całości jest to jedna z podstawowych korzyści płynących z globalizacji. Swoboda ta oznacza, że dostępne w świecie zasoby kapitałowe mogą być wykorzystane, przynajmniej potencjalnie, w najlepszy możliwy sposób – kapitał może płynąć tam, gdzie znajdzie najbardziej efektywne zastosowanie. Chociaż korzyść ta nie jest jeszcze realizowana w takim stopniu jakbyśmy sobie tego życzyli (jak dokumentuje paradoks Lukasa, kapitał napływa znacznie mniejszym strumieniem do krajów mniej rozwiniętych niżby to wynikało z ich potencjału mierzonego krańcową produktywnością kapitału), to dziś służy ona poszczególnym krajom znacznie bardziej niż w jakimkolwiek innym okresie ostatniego stulecia.

Swoboda przepływu kapitału oznacza jednakże zróżnicowanie efektów dystrybucyjnych w skali świata oraz poszczególnych regionów i krajów. Z dostępnego zasobu oszczędności światowych jeden kraj może otrzymać więcej, drugi mniej. To sprawia, że jesteśmy świadkami globalnej konkurencji o kapitał. Jak się taką globalną konkurencją o kapitał wygrywa? Trochę tak jak w konkursie piękności – trzeba być pięknym i przyjaznym. Poszczególne kraje muszą więc dzisiaj dbać o jak najlepszy makijaż, który pozwoli zachęcić potencjalnych inwestorów zagranicznych do przybycia lub – gdy już są – zatrzymać ich przy sobie. Podstawą takiego makijażu jest przede wszystkim sprzyjający działalności gospodarczej układ instytucjonalny istniejący w danym kraju, w tym zwłaszcza stabilne prawo, dobrze funkcjonujący wymiar sprawiedliwości, stabilny system podatkowy, wysoki stopień innowacyjności gospodarki, administracja państwowa sprzyjająca przedsiębiorczości i prowadzeniu biznesu, a w długim okresie nauka i edukacja – klucze do rozwoju w dzisiejszym świecie opartym na wiedzy. Wszystkie te czynniki stanowią podstawy wzrostu gospodarczego w każdym okresie i w każdym kraju i są one ważne nie tylko ze względu na ten aspekt zewnętrzny, jako element przewagi konkurencyjnej w walce o kapitał zagraniczny, ale także wewnętrzne uwarunkowania wzrostu. Warto jednak zwrócić uwagę, że w dzisiejszym zglobalizowanym świecie, opartym na o zinternacjonalizowany proces produkcji, częścią takiego jest także system walutowo-pieniężny. Przyjmując wspólną walutę eliminujemy wahania kursowe, przez co dajemy inwestorom zagranicznym wiarygodny sygnał, że nie tylko mogą korzystać z układu instytucjonalnego i z zasobów intelektualnych kraju, ale także mogą to czynić bez ponoszenia ryzyka kursowego. Stworzenie takiej zachęty jest szczególnie ważne w przypadku krajów, które są ubogie w kapitał, importerów netto kapitału. „Ciężar dowodu”, że stanowią one atrakcyjne miejsce inwestycyjne spoczywa bowiem na nich, a w globalnej konkurencji o kapitał każdy argument się liczy. Po 1 stycznia 2007, wraz z przyjęciem euro, Słowenii przybył dodatkowy argument, który może ona wykorzystać w walce konkurencyjnej z Polską. Po drugiej stronie szali znajdują się miejsca pracy, wyższe wynagrodzenia i wzrost.

Druga istotna sprawa związana z integracją rynków finansowych to potencjalna możliwość przenoszenia się zaburzeń finansowych z jednego kraju do drugiego. Integracja walutowa może być – nawet, jeśli nie jedynym to na pewno istotnym – elementem osłony przed takimi zaburzeniami. Większe ugrupowanie integracyjne jest miejscem, w którym jego uczestnicy mogą zewrzeć szeregi i wspólnie przeczekać szalejące nad głowami burze. Unia Gospodarcza i Walutowa niewątpliwie stanowi parasol ochronny przed burzami finansowymi i skuteczną tarczę przed epidemią kryzysów walutowych.
Specyficznym aspektem procesu globalizacji jest regionalna integracja ekonomiczna i polityczna. W przypadku Polski istotne jest w tym kontekście uczestnictwo w Unii Europejskiej. Patrząc na nasze, już ponad dwuletnie uczestnictwo w Unii Europejskiej większość z nas przyzna, że przystąpienie do UE było decyzją dobrą, decyzją, która przyniosła wiele korzyści polskiej gospodarce. W dyskusji o korzyściach na ogół koncentrujemy się na ich wymiarze finansowym, na przepływach funduszy strukturalnych, na dopłatach bezpośrednich dla rolników, wzroście obrotów handlu zagranicznego, zwłaszcza w zakresie produktów spożywczych. 

To są niewątpliwie ważne sprawy. Patrząc jednak z szerszej perspektywy jednym z największych (chociaż niemierzalnych i może dlatego często pomijanych) korzyści, jakie przynosi nam członkostwo w Unii Europejskiej jest to, że staliśmy się podmiotami procesu decyzyjnego w Europie. Po raz pierwszy od lat, a może nawet stuleci, możemy uczestniczyć w tym procesie, po raz pierwszy mamy realny wpływ - nawet jeśli niepełny, bo wymagający kompromisów i negocjacji - na to co się dzieje w Europie. Jest to ogromna wartość wynikająca z naszej przynależności do UE, zwłaszcza biorąc pod uwagę naszą dramatyczną historię. W interesie Polski leży by korzyść tę wspierać i rozwijać. I w tym kontekście warto właśnie pamiętać, że wstąpienie do strefy euro wzmocni nasze uczestnictwo w procesie decyzyjnymi Europy. Stając się członkiem Eurogrupy, czyli klubu państw uczestniczących w strefie euro, zyskamy dodatkowy wpływ na decyzje w zakresie szeroko pojętych aspektów makrofinansowych. Sądzę, że na proces przyjęcia euro i na integrację walutową z Unią Europejską należy patrzeć także z tego punktu widzenia - nie tylko przez pryzmat mierzalnych kosztów i korzyści, na przykład w postaci niższych kosztów transakcyjnych. 

Mówiąc o integracji walutowej w kontekście naszego uczestnictwa w Unii Europejskiej należy także przypomnieć historyczne źródła projektu wspólnej europejskiej waluty. Jednym z nich była niewątpliwie chęć wsparcia zacieśniającej się po wojnie współpracy gospodarczej, która w naturalny sposób wywierała presję na stabilność wzajemnych relacji walut europejskich. Drugim – niezwykle istotnym - elementem, który sprawił, że zaczęto poważnie myśleć o euro była dokuczliwa asymetria w międzynarodowym systemie walutowym. Asymetria, z którą mamy do czynienia do dziś, polega na tym, że dolar amerykański przez cały okres powojenny był walutą kluczową w międzynarodowym systemie walutowym. Oznaczało to, i nadal oznacza, że Stany Zjednoczone mogą się cieszyć wyższym poziomem konsumpcji i stopy życiowej niż wynikałoby to z prostej kalkulacji ich potencjału gospodarczego. Nic by nie było w tym złego, gdyby nie fakt, że to życie społeczeństwa USA ponad stan odbywa się kosztem innych części świata, w tym Europy i Polski. Reszta świata zmuszona jest bowiem finansować potrzeby konsumpcyjne USA w drodze krótkoterminowych, niskooprocentowanych pożyczek realizowanych w formie utrzymywanych rezerw walutowych. Wprowadzenie euro było odpowiedzią na ten problem. Wraz z narodzeniem wspólnej waluty europejskiej, stworzeniem poważnej alternatywy dla dolara, istniejąca asymetria w międzynarodowych systemie walutowym została znacznie zredukowana. W interesie Europy i Polski leży, żeby proces ten dalej wspierać. Jeżeli zatem myślimy o wzmocnieniu naszej roli w Unii Europejskiej, jeżeli chcemy być poważnym partnerem dla naszych europejskich sojuszników, jeżeli chcemy w pełni czerpać korzyści z naszego uczestnictwa w UE, powinniśmy działać na rzecz wzmocnienia euro i Unii Gospodarczej i Walutowej, jako głównych instrumentów likwidacji tej asymetrii w międzynarodowym systemie walutowym.


Poruszone wyżej kwestie mają charakter niewymierny, trudno je zmierzyć, wyliczyć, ale dla uważnego obserwatora zmian zachodzących w świecie jasne jest, że stanowią istotne przesłanki myślenia o integracji walutowej - myślenia w kategorii dobrze pojętego interesu kraju. Obecnie kwestia przyjęcia euro nie jest sprawą priorytetową w Polsce. To jednak, że dzisiaj możemy sobie pozwolić na komfort odłożenia terminu przyjęcia euro na jakiś czas, jest symbolem naszego sukcesu. Gdyby nie to, że mamy dziś dobrze rozwinięty i stabilny system finansowy, niezależny bank centralny, niską inflację, nasza dyskusja o możliwych wyborach polityki kursowej byłaby znacznie bardziej dramatyczna. Komfort ten zawdzięczamy niewątpliwie swoim wysiłkom, ale warto też pamiętać, że dążenie do uczestnictwa w Unii Europejskiej znacznie się do tego przyczyniło. Wymagania stawiane nam przez UE stanowiły niezwykle silną kotwicę instytucjonalną dla procesu reform i stabilizacji naszej gospodarki. Podobnie stabilizująco działała i nadal działa perspektywa przyjęcia euro. To dzięki niej miedzy innymi stopy procentowe są u nas znacznie niższe niż w krajach, które wykazują podobny stopień stabilizacji makroekonomicznej i rozwoju gospodarczego, ale które są pozbawione możliwości przyjęcia euro. W głęboko pojętym interesie Polski leży, żeby tej kotwicy nie zrywać. Więcej, w naszym interesie leży, żeby zbyt długo na tej kotwicy nie stać i aby skutecznie kierować się w stronę portu. 
Podsumowując warto przywołać słowa pewnego profesora, który powiedział kiedyś, że patrząc z perspektywy historycznej przyjęcie euro w Polsce nastąpi już jutro. Sądzę, że słowa te dobrze pasują do nakreślonego powyżej globalnego obrazu integracji walutowej Polski. Dodać do nic można, że będzie to wynikać z naszego miejsca w świecie, w Europie oraz globalnej gospodarki. Będzie naturalną konsekwencją naszych aspiracji zarówno gospodarczych jak i politycznych.. Będzie to też proces w dużej mierze oddolny. To przedsiębiorstwa i konsumenci, wraz z ich globalnym zaangażowaniem, wymuszać będą konieczne decyzje. Na moment przyjęcia euro, niezależnie od tego, kiedy on ostatecznie nastąpi, Polska musi być dobrze przygotowana. Maksymalizacja korzyści z uczestnictwa w strefie euro będzie zależała od tego jak się do tego projektu przygotujemy. Trzeba mieć zatem koncepcję i monitorować rozwój sytuacji, dokonując niezbędnych zmian tak, aby znaleźć się w strefie euro bez zbędnej zwłoki.
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