* K%k

»
»

. KOMISJA
*ak EUROPEJSKA

Bruksela, dnia 5.12.2018 r.
COM(2018) 796 final

KOMUNIKAT KOMISJI DO PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO, RADY
EUROPEJSKIEJ (SZCZYT STREFY EURO), RADY, EUROPEJSKIEGO BANKU
CENTRALNEGO, EUROPEJSKIEGO KOMITETU EKONOMICZNO-
SPOLECZNEGO I KOMITETU REGIONOW

W kierunku wzmocnienia mi¢dzynarodowej roli euro

PL PL



1. WPROWADZENIE: EURO JAKO SYMBOL JEDNOSCI, SUWERENNOSCI I STABILNOSCI

W deklaracji rzymskiej z 2017 r.', przyjetej zokazji 60. rocznicy podpisania
traktatu rzymskiego, wskazano na potrzeb¢ wzmocnienia Unii Europejskiej.
Przywodcy panstw UE podkreslili w szczeg6dlnosci, ze UE powinna sta¢ si¢ silniejszym
podmiotem na arenie mi¢dzynarodowej. Musi by¢ bardziej odporna na globalne
wstrzgsy, mie¢ wigkszy wplyw na ksztattowanie polityki na $wiecie i skuteczniej
przyjmowac na siebie zobowigzania mi¢dzynarodowe.

W oredziu o stanie Unii z wrzesnia 2018 r. przewodniczacy Juncker podkreslil
strategiczne znaczenie euro w tym kontekscie iwezwal do podjecia dzialan
majacych na celu zapewnienie pelnej roli euro na arenie mi¢dzynarodowej: ,,[D]o
przysztego roku powinnismy réwniez zwigkszy¢ rolg euro jako waluty
migdzynarodowej. Euro ma zaledwie 20 lat, a przebyto juz dlugg droge, pomimo krytyk,
ktére mu towarzyszyly. Stalo si¢ druga najpowszechniej stosowang waluta na Swiecie,
Z ktorg powigzane sg w roézny sposob waluty 60 krajow. Musimy jednak zrobi¢ wiece;,
aby nasza wspolna waluta mogla wpelni odgrywa¢ swoja role na arenie
migdzynarodowe;j”.

W ciagu dwudziestu lat istnienia euro stalo si¢ znakiem sily gospodarczej Europy
I symbolem Europy na S$wiecie. 340 milioné6w obywateli Unii codziennie uzywa
banknotow i monet euro w 19 panstwach czlonkowskich strefy euro. Europejczycy
uwazaja euro za jeden z gléwnych symboli Unii Europejskiej’. Dziesigé lat po kryzysie
finansowym na $wiecie struktura europejskiej unii gospodarczej i walutowej zostata
znacznie wzmocniona, a poparcie spoteczne dla euro jest ponownie wysokie3. Z czasem
coraz bardziej widoczne stajg si¢ praktyczne korzysci wynikajace ze wspolnej waluty:
stabilne ceny, nizsze koszty transakcji dla obywateli 1 przedsigbiorstw, bardziej
przejrzyste ikonkurencyjne rynki oraz wigksza wewnatrzunijna i migdzynarodowa
wymiana handlowa. Dzigki wspolnej walucie Unia pozostaje najbardziej zintegrowanym
obszarem gospodarczym na $wiecie, ktory oferuje sprzyjajace inwestycjom warunki.

Zmiany sytuacji na Swiecie zawsze mialy pewien wplyw na glebsza integracje
gospodarcza i walutowg w Europie, wtym na decyzje o przejSciu na wspélng
walute. Zaburzenia na rynkach walut pod koniec lat 60. ubieglego wieku spowodowaty,
ze szefowie panstw lub rzadow Wspolnot Europejskich zwrocili si¢ wowcezas do Rady
0 przygotowanie planu $cislejszej integracji walutowej. Efektem tych prac byto
opublikowanie w 1970 r. raportu Wernera®, w ktérym przedstawiono ambitny plan
osiggnigcia unii gospodarczej i walutowej. Raport ten opieral si¢ na zalozeniu, ze kursy
wymiany wobec dolara amerykanskiego utrzymajg si¢ na stabilnym poziomie. W dniu 13
sierpnia 1971 r. prezydent Stanéw Zjednoczonych Richard Nixon postanowit jednak
zawiesi¢ wymienialno$¢ dolara amerykanskiego na ztoto, a tym samym jednostronnie

! Deklaracja rzymska przywddcow 27 panstw czlonkowskich oraz Rady Europejskiej, Parlamentu

Europejskiego i Komisji Europejskiej.

Standardowe badanie Eurobarometr 89:
http://ec.europa.eu/commfrontoffice/publicopinion/index.cfm/Survey/getSurveyDetail/instruments/ST
ANDARD/surveyKy/2180

Badanie Flash Eurobarometr 473: Ogo6lne poparcie dla naszej wspolnej waluty wrocito do
najwyzszego notowanego poziomu. Wedlug najnowszego badania Eurobarometr 74 % obywateli
strefy euro uwaza, ze euro jest dobre dla UE. https://ec.europa.eu/info/news/eurobarometer-2018-nov-
20 _en

http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/pages/publication6142 en.pdf
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http://www.consilium.europa.eu/pl/press/press-releases/2017/03/25/rome-declaration/
http://ec.europa.eu/commfrontoffice/publicopinion/index.cfm/Survey/getSurveyDetail/instruments/STANDARD/surveyKy/2180
http://ec.europa.eu/commfrontoffice/publicopinion/index.cfm/Survey/getSurveyDetail/instruments/STANDARD/surveyKy/2180
https://ec.europa.eu/info/news/eurobarometer-2018-nov-20_en
https://ec.europa.eu/info/news/eurobarometer-2018-nov-20_en
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/pages/publication6142_en.pdf

zakonczyl stosowanie systemu sztywnych kursow walutowych, ktory istniat od II wojny
Swiatowe;j.

Wydarzenia te spowodowaty, ze Europa musiala wzia¢ odpowiedzialno$¢ za swaéj los
i zdecydowala o dalszych dzialaniach na rzecz wprowadzenia wspolnej waluty (u
ktérej poczatkéw lezaly mechanizmy kursowe®), co ostatecznie nastapilo w dniu 1
stycznia 1999 r. Jednocze$nie zdefiniowano wspdlne ramy zarzgdzania gospodarczego,
za pomocg ktorych panstwa czlonkowskie koordynuja swoje polityki i przyjmuja
wspolne obowigzki.

Od momentu wprowadzenia 20 lat temu euro jest druga co do waznosci waluta
miedzynarodowa:

e Jesli chodzi o role euro jako $Srodka przechowywania wartosci, euro stanowi okoto
20 % portfela migdzynarodowych rezerw zagranicznych bankéw centralnych.

e Przedsi¢biorstwa irzady zagraniczne wykorzystuja euro do emisji dlugu. Do konca
2017 r. ponad 20 % emisji dlugu na rynkach miedzynarodowych bylo denominowane
W euro.

e FEuro stalo si¢ powszechnie akceptowang waluta, w jakiej dokonuje si¢ platnosci
miedzynarodowych. W 2017 r. okolo 36 % warto$ci transakcji mi¢dzynarodowych
zostalo zafakturowanych lub rozliczonych w euro, natomiast okoto 40 % — w dolarach
amerykanskich.

e Okolo 60 kraj(’)w6 na Swiecie postuguje si¢ euro, bedzie si¢ nim poshugiwac¢ lub
powiaze swoja walute z euro. Euro jest gtowng waluta referencyjng dla wigkszosci
krajow Europejskiego Obszaru Gospodarczego, mniejszych krajow objetych
europejska polityka sasiedztwa oraz dla 14 krajow strefy afrykanskiego franka CFA’.
Przyjecie euro przez kolejne panstwa cztonkowskie Unii Europejskiej — wynikajace ze
zobowigzania traktatowego (ktoére nie dotyczy jedynie Danii i Zjednoczonego
Krolestwa) — przyczyni si¢ do zwigkszenia znaczenia wspolnej waluty.

Pozycja euro jako waluty miedzynarodowej nie wrocila jeszcze jednak do sytuacji
sprzed kryzysu finansowego®. Na przyklad w 2007 r., czyli przed kryzysem, wolumen
emisji dlugu zagranicznego denominowanego w euro osiaggnat warto$¢ szczytowa na
poziomie 40 %, natomiast obecnie wynosi nieco ponad 20 %, podobnie jak w 1999 r.

Aby dowiedzie¢ si¢ wigcej na temat historii euro (w tym na temat tzw. mechanizmu ,,we¢za w tunelu”
i mechanizmu kursowego ERM), Zob.: https://ec.europa.eu/info/about-european-
commission/euro/history-euro/history-euro_en

W tym terytoriow zaleznych.

Frank CFA jest nazwg dwodch walut, jakimi postuguja sie niektore kraje Afryki Zachodniej
i Srodkowej. Waluty te s3 gwarantowane przez francuski skarb pafstwa i powigzane z euro.

Europejski Bank Centralny — Migdzynarodowa rola euro, czerwiec 2018 r.
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/ire/ecb.ire201806.en.pdf



https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/ire/ecb.ire201806.en.pdf

Wykres 1: Struktura swiatowych rezerw walutowych
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Wykres 2: Struktura walutowa ptatnosci globalnych
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Wykres 3: Kraje postugujace sie euro lub waluta powiazana z euro
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W nastepstwie kryzysu Europa podjela zdecydowane dzialania majace sprawié, by
euro w coraz wiekszym stopniu stuzylo ochronie gospodarki i wzmocnieniu pozycji
gospodarczej. W oparciu 0wizje przedstawiong w  sprawozdaniu  pieciu
przewodniczacych® z czerwca 2015 r. i rozwinicta w dokumentach otwierajacych debate
w sprawie poglebienia unii gospodarczej iwalutowej'® oraz w sprawie przysziosci
finanséw publicznych UE* opublikowanych wiosna 2017 r. Komisja przedstawita plan
dziatania na rzecz poglebienia unii gospodarczej i walutowej'®. Wzmocnienie roli euro
jako waluty miedzynarodowej jest nie tylko logiczng kontynuacja tego planu ogdlnego
opracowanego W trakcie czterech ostatnich lat, lecz wyznacza roOwniez nowa granice
w ramach tego planu. Nie jest to nowa kwestia: migdzynarodowa rola euro byta
przedmiotem dyskusji od samego poczatku, dopiero obecnie nastgpit jednak odpowiedni
moment, zeby zrealizowac to zamierzenie.

Poglebienie unii gospodarczej i walutowej w Europie daje mozliwosci dalszego
wzmocnienia roli euro jako waluty miedzynarodowej oraz rozwiniecia jego pelnego
potencjalu, dzi¢ki czemu jego pozycja bedzie odzwierciedlala wage polityczna,
gospodarcza i finansowa strefy euro. Popularno$¢ danej waluty wsréd obywateli,
przedsiebiorcow czy rynkow ciagle si¢ zmienia, a na jej wybor ma wplyw wiele
czynnikow, m.in. wzgledy historyczne, polityczne czy dotyczace plynnosci.
Migdzynarodowa rola poszczegdlnych walut zmienila si¢ na przestrzeni ostatnich stuleci,
a dolar amerykanski stat si¢ gtbwng waluta na $wiecie dopiero po Il wojnie §wiatowej, za
sprawa sity gospodarczej Stanéw Zjednoczonych, rozwinigtego systemu finansowego
I stabilnosci tego kraju.

Najnowsze trendy Swiatowe, pojawienie si¢ nowych poteg gospodarczych oraz
rozwéj nowych technologii sprzyjaja potencjalnemu przejSciu na bardziej
zroznicowany i wielobiegunowy system kilku globalnych walut. Na przyktad chinski
yuan renminbi nie jest jeszcze waluta miedzynarodowsa, ktora moze podwazy¢ pozycje
dolara czy chocby euro, jego wykorzystanie na rynkach migdzynarodowych jest jednak
waznym elementem programu reform Chin. Towarzyszy temu coraz wigksza zdolnos¢
chinskich importeréw i eksporterbw do dokonywania i przyjmowania ptatnosci w ich
wlasnej walucie. Jednoczesnie niedawne jednostronne dziatania eksterytorialne
podejmowane przez jurysdykcje panstw trzecich, takie jak ponowne natozenie sankcji na
Iran®®, a takze niedawne wyzwania dla migdzynarodowego opartego na zasadach tadu
I handlu, sa sygnatem alarmowym, jesli chodzi o suwerenno$¢ gospodarcza i monetarng
Europy.

https://ec.europa.eu/commission/publications/five-presidents-report-completing-europes-economic-
and-monetary-union_en
https://ec.europa.eu/commission/publications/reflection-paper-deepening-economic-and-monetary-
union_pl

https://ec.europa.eu/commission/publications/reflection-paper-future-eu-finances_pl
https://ec.europa.eu/commission/publications/completing-europes-economic-and-monetary-union-
factsheets en

W dniu 8 maja 2018 r. Stany Zjednoczone postanowity wycofa¢ sie ze Wspolnego kompleksowego
planu dziatania i jednostronnie przywroci¢ wszystkie uprzednio zniesione sankcje wobec Iranu, ktore
weszly w zycie dwuetapowo: w dniu 7 sierpnia i 5 listopada. Unia Europejska potwierdzita swoje
zaangazowanie na rzecz porozumienia jadrowego ipodjeta szereg dziatan majacych na celu
utrzymanie powigzan gospodarczych z Iranem, m.in. uruchomita status blokujacy, ktéry ma ztagodzi¢
eksterytorialny wplyw amerykanskich sankcji na unijne przedsigbiorstwa.
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2. ARGUMENTY PRZEMAWIAJACE ZA ZWIEKSZENIEM ROLI EURO JAKO WALUTY
MIEDZYNARODOWEJ

Wzmocnienie miedzynarodowej roli euro powinno by¢ pomySlane jako cze$¢
szerszego zaangazowania Europy na rzecz otwartej, wielostronnej iopartej na
zasadach gospodarki Swiatowej. Przyczyniloby si¢ to do zwigkszenia odpornosci
migdzynarodowego systemu finansowego, zapewniajac podmiotom gospodarczym na
calym $wiecie dodatkowy wybor, a takze sprawitoby, ze gospodarka mie¢dzynarodowa
bylaby mniej podatna na wstrzasy zwigzane z silng zalezno$cia wielu sektorow od jedne;j
waluty.

Jednoczesnie mogloby przynies¢ wymierne korzysci w Europie: umozliwitoby Unii
Europejskiej lepsza ochrong obywateli i1 przedsigbiorstw, promowanie jej wartosci oraz
zywotnego interesu, by podstawa globalnych stosunkéw byt oparty na zasadach
multilateralizm. Euro powinno w szczegdlnosci w dalszym ciggu utatwia¢ prowadzenie
I ekspansje odpowiedzialnej europejskiej polityki handlowej, umozliwiajac europejskim
przedsigbiorstwom prowadzenie handlu bez zaktocen na calym $wiecie, z korzyscig dla
europejskiej gospodarki, ijednocze$nie zabezpieczajac europejski model spoteczny
i regulacyjny na kontynencie.

Ostateczng decyzje co do wyboru waluty podejmuja uczestnicy rynku. Istniejg
uzasadnione powody, dla ktorych podmioty gospodarcze moga by¢ zainteresowane
inwestowaniem w rozne waluty izabezpieczaniem si¢ w réznych walutach. Nie
chodzi tu o to, aby ingerowa¢ w wolno$¢ handlowg ani ogranicza¢ wybor uczestnikom
rynku, lecz raczej o to, by go rozszerzy¢ przez zagwarantowanie, ze euro begdzie
stanowito silng 1 niezawodna pod kazdym wzgledem alternatywe.

RAMKA 1: Korzysci szerszego postugiwania si¢ euro w obrocie migdzynarodowym

Postugiwanie si¢ euro na szersza skalg w obrocie miedzynarodowym moze przyniesé
réznorakie korzysci:

e nizsze koszty i mniejsze ryzyko zwiazane z handlem mi¢dzynarodowym dla
europejskich przedsiebiorstw. Rozliczanie transakcji handlowych w euro, anie
w walucie obcej wyeliminuje ryzyko walutowe iinne zwigzane ztym Kkoszty,
w szczegolnosci w przypadku matych i Srednich przedsigbiorstw w Europie;

e dodatkowy wybor dla podmiotéw gospodarczych na calym Swiecie;

e nizsze stopy procentowe placone przez europejskie gospodarstwa domowe,
przedsiebiorstwa i panstwa czlonkowskie. Bardziej atrakcyjne euro jako
bezpieczny $rodek tezauryzacji pozwala obnizy¢ stope procentowa (lub stope zwrotu)
zadang przez inwestorow;

e bardziej niezawodny dost¢p europejskich przedsi¢gbiorstw irzadow do
finansowania, nawet w okresach zewngtrznej niestabilnosci finansowej, jako ze
europejskie rynki finansowe stalyby sie glebsze, bardziej ptynne i lepiej
zintegrowane;

e wieksza autonomia europejskich konsumentéow i przedsi¢biorstw umozliwiajaca
im placenie lub otrzymywanie platnosci z tytutu miedzynarodowych transakeji
handlowych oraz pozyskiwanie finansowania przy ograniczonej ekspozycji na
dziatania prawne podejmowane przez jurysdykcje panstw trzecich, takie jak sankcje
eksterytorialne;




e wieksza odporno$¢ miedzynarodowego systemu finansowego oraz
miedzynarodowej gospodarki na kryzysy walutowe.

Korzysci wynikajace zszerszego wykorzystania danej waluty w obrocie
miedzynarodowym wiaza si¢ ze zwiekszonymi zobowigzaniami w skali globalnej,
zgodnie z uprawnieniami poszczegolnych bankéw centralnych. Korzysci ptynace
z wickszej miedzynarodowej roli euro przewazaja wprawdzie nad mozliwymi
wyzwaniami, jej konsekwencje wymagatyby jednak starannego wywazenia, na przyktad
w odniesieniu do bilansu ptatniczego strefy euro w stosunku do zagranicy.

Nadal istnieje kilka czynnikow, ktore utrudniaja szersze wykorzystanie euro
W obiegu miedzynarodowym i maja wplyw na suwerennos$¢ finansowa Europy:

e W wyniku wprowadzenia systemu z Bretton Woods po II wojnie §wiatowej dolar
amerykanski stal si¢ globalna miedzynarodowa waluta rezerwowsg, zastepujac
funta szterlinga jako gléwnag walute na S$wiecie. Jednocze$nie stat si¢ réwniez
standardowg walutg handlu towarami i dominujaca walutg transakcji na instrumentach
pochodnych'®. Kiedy dana waluta staje si¢ obowiazujacym standardem, efekty
sieciowe sprawiaja, ze staje si¢ ona jeszcze bardziej atrakcyjna, poniewaz jej szersze
zastosowanie umozliwia prowadzenie bardziej skomplikowanych operacji na rynku

finansowym w warunkach wickszej ptynnosci’®. Utrudnia to pojawianie sie

alternatywnych walut rezerwowych.

e Koszt wykorzystania dolara amerykanskiego w niektérych transakcjach jest
nizszy niz koszt stosowania euro, co czeSciowo wynika zroli dolara
amerykanskiego jako obowiazujacego standardu. Dzigki wigkszej ptynnosci dolara
koszty wielu operacji na rynkach pienieznych'® mozna obnizyé¢ dzieki stosowaniu
dolara jako waluty transakcji zamiast rozlicza¢ transakcje bezposrednio w euro.

e Euro jest walutag o wiele mlodsza od dolara ilezace u jej podstaw struktury
wymagajq dalszej rozbudowy i ukonczenia. Konieczne sg dalsze dziatania w celu
dokonczenia budowy unii gospodarczej i walutowej, na ktorej opiera si¢ wspdlna
waluta.

e Niektore znajwazniejszych infrastruktur globalnego rynku finansowego
skupiaja si¢ gldwnie na innych walutach lub znajduja si¢ poza strefa euro i Unia.
Miedzynarodowy system finansowy i miedzynarodowe rynki finansowe w duzej
mierze i w coraz wigkszym stopniu opieraja si¢ na taczonych platformach obrotu,
rozliczania i rozrachunku ptatnosci. Niektore z tych platform znajdujg si¢ poza strefg
euro lub — ze wzgledoéw historycznych i zwigzanych z ptynnoscig — sa obstugiwane
przez przedsigbiorstwa spoza Europy, a tym samym potencjalnie bardziej podatne na
wplyw panstw trzecich.

Istnieje szereg rozwigzan politycznych, ktore moglyby poprawi¢ atrakcyjnos$¢ euro,
zwigkszy¢ udziatl platnosci dokonywanych w euro w strategicznych sektorach oraz
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Instrumenty finansowe, ktorych warto$¢ zalezy od warto$ci innych zmiennych bazowych.

Wigksze mozliwosci dokonywania transakcji ze wzgledu na wigkszy rynek.

Rynek, na ktorym prowadzony jest obrét instrumentami finansowymi o wysokiej ptynnoéci i bardzo
krotkim terminie zapadalnosci.




wzmocni¢ europejska suwerennos$¢ gospodarcza i finansowg zaréwno w samej Unii, jak
I poza jej granicami. Najwazniejsze z nich przedstawiono ponizej.

3. DOKONCZENIE BUDOWY EUROPEJSKIEJ UNII GOSPODARCZEJ | WALUTOWEJ JAKO
PODSTAWY SILNEJ MIEDZYNARODOWEJ ROLI EURO

Waluty miedzynarodowe musza mie¢ oparcie w duzych, stabilnych isprawnie
dzialajacych  gospodarkach isystemach finansowych, atrakcyjnych dla
miedzynarodowych uzytkownikow i inwestorow. O ile 0 migdzynarodowej roli euro
decyduja przede wszystkim sily rynkowe, o tyle dla jego wiarygodnosci zasadnicze
znaczenie ma solidna krajowa polityka budzetowa i strategie na rzecz wzrostu
gospodarczego, zdrowy sektor finansowy i poszanowanie ram gospodarczych
i budzetowych UE, ktore to elementy stanowig podstawy wspolnej waluty europejskie;j.

Stworzenie jeszcze bardziej stabilnych iodpornych ram gospodarczych
i finansowych moze przyczyni¢ si¢ do podniesienia atrakcyjnosci euro w skali
swiatowej. Europa moglaby zwiekszy¢ role euro jako waluty migedzynarodowej przez
uczynienie jej jeszcze bardziej przydatnym srodkiem ptatnosci handlowych i wiarygodna
walutg inwestycyjng. Oznacza to przede wszystkim konieczno$¢é dokonczenia budowy
unii gospodarczej i walutowej, unii bankowej i unii rynkow kapitalowych, aby
zapewni¢ trwaly wzrost izwiekszy¢ odporno$s¢ na niekorzystne wstrzasy.
W szczegodlnosci kompletna unia bankowa'” zapewnilaby silniejsze i lepiej nadzorowane
banki, atym samym jeszcze bardziej odporny sektor bankowy w Europie iwzrost
zaufania do sektora finansowego UE i wspdlnej waluty. Poglgbiona unia rynkow
kapitatowych'® zapewnitaby bardziej zdywersyfikowane i ptynne rynki finansowe oraz
zwigkszytaby udzial sektora prywatnego w podziale ryzyka. To z kolei pozwolitoby
pozyska¢ kapitat 1 skierowa¢ go do wigkszej liczby przedsiebiorstw, w tym do matych
i Srednich przedsigbiorstw, oraz do projektow infrastrukturalnych. Giebsze i bardziej
zintegrowane rynki kapitalowe zapewnig przedsigbiorstwom wigkszy = wybor
finansowania po nizszych kosztach, a oszczgdzajacym i inwestorom — nowe mozliwosci.
Wzmocnig tez odpornos¢ systemu finansowego, zwigkszajac w ten sposob atrakcyjnosé
euro. Pozwoli to rowniez skutecznie zapobiega¢ stosowaniu euro w celu prania pieni¢gdzy
lub finansowania terroryzmu i skutecznie $cigac takie przypadki.

Komisja przedstawila wspolprawodawcom szereg kluczowych wnioskow majacych
na celu dokonczenie budowy unii bankowej i stworzenie unii rynkow kapitalowych,
ktore nie zostaly jeszcze przyjete. W szczegdlnosci zakonczenie prac nhad
mechanizmem ochronnym na potrzeby jednolitego funduszu restrukturyzacji
I uporzadkowanej likwidacji bankéw (aby moc stawi¢ czola nawet duzym kryzysom
bankowym) i nad europejskim systemem gwarantowania depozytow (w celu zapewnienia
bardziej niezawodnych ijednolitych rozwigzan w zakresie ich gwarantowania)
wzmocnitoby stabilno$¢ finansowa dzigki dalszemu zmniejszaniu ekspozycji bankoéw na
rzady krajowe, natomiast proponowany przez Komisj¢ pakiet bankowy oraz pakiet
dotyczacy kredytow zagrozonych jeszcze bardziej ograniczylyby ryzyko w sektorze
bankowym.

Y Trzecie sprawozdanie z postepéw w zmniejszaniu wolumenu kredytow zagrozonych i dalszym

ograniczaniu ryzyka w unii bankowej — COM (2018) 766 final z dnia 28 listopada 2018 r.
8 COM(2018) 767 final z dnia 28 listopada 2018 r.



Zwiegkszenie dostepnej puli denominowanych w euro aktywdéw o wysokim ratingu
kredytowym przyczynia si¢ do rozwoju europejskiego sektora finansowego
i zwi¢ksza globalne znaczenie unijnych regulacji finansowych oraz systemow
platnosci. Wniosek Komisji'® w sprawie papieréw wartosciowych zabezpieczonych
obligacjami skarbowymi, ktére bytyby emitowane przez sektor prywatny, wskazuje jedng
z mozliwosci zwigkszenia dostepnej puli denominowanych w euro aktywdw o wysokim
ratingu kredytowym oraz wysokim poziomie atrakcyjnosci dla inwestoréow
migdzynarodowych. Takie aktywa zwickszylyby w dalszym stopniu ptynnos¢ euro, co
ma niebagatelne znaczenie, jako ze pod tym wzgledem euro ustepuje dolarowi na
rynkach $wiatowych.

W zwiazku z przygotowaniami kolejnych unijnych wieloletnich ram finansowych®
Komisja przedstawila wnioski majace na celu dalszg poprawe wynikow i odpornosci
gospodarek strefy euro za pomocg specjalnych instrumentéw budzetowych, a takze
wnioski majace wspieraé¢ panstwa spoza tej strefy, ktore chca do niej dolaczy¢.
Proponowany Europejski Instrument Stabilizacji Inwestycji?* umozliwitby lepsza
amortyzacje duzych wstrzasow asymetrycznych w strefie euro, co z kolei zwigkszyloby
zaufanie inwestorow do tej waluty. Jednocze$nie Program wspierania reform®
powinien usprawni¢ wdrazanie reform strukturalnych, ktére maja kluczowe znaczenie
dla zwigkszenia spdjnosci i konkurencyjnosci, podniesienia wydajnosci oraz
wzmocnienia odpornosci  struktur gospodarczych 1 spotecznych w panstwach
cztonkowskich. Program ten obejmuje Instrument Wsparcia Konwergencji, ktory ma
pomoc panstwom cztonkowskim spoza strefy euro w przygotowaniach do przyjecia euro.

Wieksza rola miedzynarodowa zaklada rowniez odpowiednia zdolnosé
instytucjonalna oraz bardziej jednolita reprezentacj¢, co wymaga koordynowania
stanowisk i przemawiania jedynym glosem. Bioragc za punkt wyjscia role, jaka
odgrywa juz Europejski Bank Centralny, Eurogrupa i Komisja, ktora zostata okreslona
w Traktatach UE, w szeregu swoich wnioskéw Komisja zaproponowata dalsze kroki
wtym kierunku. W grudniu 2017 r. Komisja przedstawita wniosek w sprawie
ustanowienia Europejskiego Funduszu Walutowego, zapisanego w ramach prawnych
Unii iopartego na ugruntowanej strukturze izasadach zarzadzania Europejskiego
Mechanizmu Stabilnosci. Co wigcej wniosek Komisji23 dotyczacy poprawy zewnetrznej
reprezentacji strefy euro w miedzynarodowych organizacjach finansowych ma wzmocnic¢
pozycje strefy euro na arenie migdzynarodowej i1 zagwarantowacé, ze jej stanowisko
bedzie jasno komunikowane na $wiecie. Dzigki potaczeniu istniejacych funkcji na
szczeblu UE oraz S$cisle powigzanych instrumentow politycznych stanowisko
Europejskiego Ministra Gospodarki i Finansoéw pomogloby stworzyé nowe efekty
synergii I tym samym poprawi¢ z czasem 0golng spojnos¢ i skutecznos¢ unijnej polityki
gospodarczej, w tym zdolno$¢ do przemawiania jednym gltosem w kwestiach zwigzanych
Z euro.

19 COM(2018) 339 final z dnia 24 maja 2018 r.

2 COM(2018) 322 final z dnia 2 maja 2018 r.

2l COM(2018) 387 final z dnia 31 maja 2018 r.

22 COM(2018) 391 final z dnia 31 maja 2018 r.

% COM(2015) 602 final z dnia 21 pazdziernika 2015 1.



4. DALSZE INICJATYWY MAJACE NA CELU ROZWOJ EURO JAKO MIEDZYNARODOWEJ
WALUTY

W niniejszym komunikacie przedstawiono roéwniez inicjatywy na rzecz zwigkszenia
mi¢dzynarodowej roli euro W trzech réznych wymiarach: w europejskim sektorze
finansowym (w celu zapewnienia glebokich i kompletnych rynkéw finansowych, na
ktorych prowadzone sa transakcje denominowane w euro), W migdzynarodowym
sektorze finansowym (gdzie wieksza rola euro przyczynitaby si¢ do poprawy globalnej
stabilno$ci finansowej) oraz w Kluczowych sektorach strategicznych, w ktérych mozna
by w wigkszym stopniu zwigkszy¢ role euro (np. w sektorze energetycznym, towarowym
czy produkcji statkdw powietrznych).

4.1. Dodatkowe Srodki majace na celu wspieranie glebokiego europejskiego
sektora finansowego

Dzigki wiekszej atrakcyjnosci euro bedzie ono czeSciej wykorzystywane, co z kolei
sprawi, ze waluta ta stanie si¢ jeszcze bardziej atrakcyjna. Moze to wywotaé
pozytywne sprzezenie Zwrotne.

Dodatkowe i bardziej ukierunkowane $rodki w ramach unii bankowej i unii rynkow
kapitalowych wspieraja suwerennos¢ finansowg strefy euro. Rynki finansowe
i infrastruktura w strefie euro pelnig centralng role¢ w oferowaniu mozliwosci
wzmocnienia mi¢dzynarodowej roli euro, zapewniaja bowiem niezawodne i Stabilne
ustugi finansowe oraz mozliwo$ci zawierania transakcji. Skala i niezalezno$¢ ustug
denominowanych w euro zalezy od tego, czy uczestnicy rynku uwazaja te ustugi za
efektywne kosztowo, proste i bezpieczne z perspektywy prowadzenia mi¢dzynarodowe;j
dziatalno$ci gospodarczej i przechowywania zgromadzonych rezerw w tej walucie.
W zwigzku z tym $rodki, ktore zwigkszaja stabilno$¢ 1 plynno$¢ oraz rozszerzaja zakres
ustlug finansowych denominowanych w euro, wzmacniaja mi¢dzynarodowa role tej
waluty. W kontekscie staran zmierzajacych do wzmocnienia pozycji euro UE powinna
ponadto rozwija¢ swoje przepisy w dziedzinach takich jak walka z praniem pieniedzy®
i finansowaniem terroryzmu®. Rygorystyczny nadzoér nad transakcjami finansowymi
przyczynia si¢ do poprawy globalnego bezpieczenstwa, integralnosci systemu
finansowego oraz zréwnowazonego wzrostu gospodarczego.

Wymienione ponizej ukierunkowane dzialania moga nie tylko poprawic
atrakcyjnos¢ poslugiwania si¢ euro, lecz rowniez zwigkszy¢ odpornos¢ strefy euro
na wplywy zewnetrzne.

Po pierwsze, Komisja dziala na rzecz szerszego wykorzystania euro przez
zwiekszenie plynnosci i odpornosci infrastruktury rynku europejskiego. Majac na
uwadze nadrzedny cel, jakim jest zmniejszenie ryzyka systemowego, w rozporzadzeniu
w sprawie infrastruktury rynku europejskiego? wprowadzono obowiazek rozliczania®’
przez uczestnikow rynku okreslonych uméw finansowych za pomoca specjalnej
infrastruktury rynkowej?® (dotyczy to np. uméw na instrumenty pochodne bedace
przedmiotem obrotu poza rynkiem regulowanym, takich jak instrumenty pochodne

24 COM(2018) 645 final z dnia 12 wrzegnia 2018 .

%> COM(2018) 640 final z dnia 12 wrzegnia 2018 .

% Rozporzagdzenie (UE) nr 2012/648, Dz.U. L 201 z 27.7.2012, s. 1.
" Dopasowywanie zlecen kupna i sprzedazy.

8 Kontrahenci centralni (CCP).



zapewniajace ubezpieczenie od zmian stop procentowych). Rozwigzanie to zapewnito
przede wszystkim ptynne rynki ustug rozliczeniowych dla produktéw denominowanych
w euro, do ktorych to rynkéw maja dostep wszyscy kontrahenci. Dobrze rozwinigta
infrastruktura rynku w zakresie rozliczania transakcji zapewnia jego uczestnikom gotowe
| skuteczne zabezpieczenie przed przyszlymi zmianami stop procentowych lub kursow
wymiany walut w ramach przeprowadzanych transakcji handlowych. Szeroka dostgpnosc¢
takich rynkow instrumentow denominowanych w euro begdzie zatem wspieraé
atrakcyjno$¢ strefy euro dla tego typu transakcji. Z zastrzezeniem procedury
okreslania  przewidzianej w wyZzej wymienionym rozporzadzeniu oraz
z zastrzezeniem warunkow w nim okreslonych, w celu promowania plynnych
i efektywnych rozwigzan w zakresie rozliczania centralnego Komisja moglaby
rozszerzy¢ zakres instrumentow pochodnych objetych obowiazkiem rozliczania.
Ponadto Komisja moglaby rozwazy¢ rozszerzenie zakresu wykorzystania ustug
rozliczeniowych na szerszy krag kontrahentow.

Po drugie, Komisja dazy do dalszej poprawy efektywnos$ci rynkéw finansowych
strefy euro przez zapewnienie wiarygodnych ram na potrzeby opracowania pelnego
zakresu wiarygodnych wskaznikow referencyjnych stop procentowychzg. W wielu
umowach i produktach finansowych uczestnicy rynku wykorzystuja jako punkt
odniesienia wskazniki referencyjne stop procentowych. Unijne rozporzadzenie dotyczace
wskaznikow referencyjnych® wymaga, aby wskazniki finansowe stosowane w UE
i wstrefie euro byly bardziej przejrzyste iwiarygodne. Pelne wdrozenie tego
rozporzadzenia powinno zatem przyczyni¢ si¢ do zwi¢kszenia atrakcyjnosci obrotu
instrumentami denominowanymi w euro oraz cen takich instrumentéw™. Komisja
utatwi  dalsza koordynacje 1 wspOlprace poszczegdlnych segmentow  rynku,
z uwzglednieniem administratoréw wskaznikow referencyjnych, bankow przekazujacych
dane, wtasciwych organow krajowych oraz Europejskiego Banku Centralnego.

Po trzecie, Komisja popiera wprowadzenie w UE w pelni zintegrowanego systemu
platnosci natychmiastowych, aby ograniczy¢ ryzyko ipodatnos¢ na zagrozenia
w systemach platnosci detalicznych oraz zwigkszy¢ autonomie¢ istniejacych
rozwiazan platniczych. W przypadku transgranicznych ptatnosci kartg i ptatnosci online
obywatele UE korzystaja z ustug niewielkiej liczby globalnych ustugodawcéw. Poniewaz
nawet platno$ci wewnatrzunijne czesto rozliczane sa poza UE, zaklécenia z przyczyn
technicznych, gospodarczych iprawnych, ktore moga pochodzi¢ spoza UE,
niepotrzebnie narazaja system platnosci detalicznych na zagrozenia. Ponadto
zdominowanie rynku przez kilka miedzynarodowych systemow kart ptatniczych budzi
watpliwosci  z punktu widzenia zarzadzania, znacznie ogranicza bowiem wplyw
europejskich dostawcow ustug platniczych na rozwoj sytuacji na duzej czesci rynku
ptatnosci detalicznych. Ogdlnounijne rozwigzanie w zakresie transgranicznych ptatnosci
natychmiastowych uzupetitoby istniejagce systemy kart platniczych i zmniejszyloby
ryzyko zaktocen zewngtrznych, poprawiajac  efektywno$¢ 1 autonomi¢ UE.

»  Stopy referencyjne sa podawane w wielu umowach finansowych, na przykltad w umowach

indeksowanych do zmiennych stop oprocentowania, w celu okreslenia warto$ci pozycji bilansowych
oraz cen instrumentéw pochodnych takich jak kontrakty terminowe typu forward, opcje i swapy.

%0 Rozporzadzenie (UE) 2016/1011, Dz.U. L 171 z 29.6.2016, s. 1.

31 Ma to zastosowanie w szczegdlnosci do rynkéw pienieznych, czyli rynkéw, na ktorych prowadzony
jest obrot instrumentami finansowymi o wysokiej plynnosci i bardzo krotkim terminie zapadalno$ci.
Uczestnicy rynku korzystaja zrynku pienigznego W celu zaciagania iudzielania pozyczek
w perspektywie krotkoterminowej, tj. do jednego roku.
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Wprowadzenie platnosci natychmiastowych w euro umozliwia rowniez rozwdj nowych
wydajnych rozwigzan w zakresie platnosci detalicznych na potrzeby transakcji
transgranicznych, co moze przynie$¢ korzysci obywatelom Unii, przedsigbiorstwom
I bankom. Dzigki uruchomionemu w listopadzie 2017 r. mechanizmowi polecenia
przelewu natychmiastowego w ramach jednolitego obszaru ptatnosci w euro (SEPA
Instant Credit Transfer) wprowadzono juz og6lnounijne normy dotyczace platnosci
natychmiastowych w euro. W listopadzie 2018 r. Europejski Bank Centralny uruchomit
ustuge natychmiastowego rozrachunku ptatnosci w systemie TARGET (TIPS),
ulatwiajgc transgraniczne platno$ci natychmiastowe w UE. Komisja zbada mozliwosci
ulatwienia transgranicznego stosowania rozwigzan platniczych opracowanych
W poszczegolnych panstwach czlonkowskich. Bedzie w dalszym ciagu wspierad
prace Rady ds. Platnos$ci Detalicznych w Euro (pod auspicjami Europejskiego
Banku Centralnego), aby zapewni¢ interoperacyjnos¢ istniejacych rozwigzan
w zakresie platnosci natychmiastowych. Komisja bedzie rowniez wspolpracowad
z odpowiednimi zainteresowanymi stronami w celu zapewnienia klientom szeroko
dostepnych ustug platnosci natychmiastowych, w tym w odniesieniu do platnosci
transgranicznych. Komisja podsumuje osiagni¢te postepy przy okazji przegladu
dyrektywy w sprawie rachunkow platniczych, ktéry zaplanowano na 2019 r.

Po czwarte, Komisja zbada mozliwo$¢ dalszego rozwoju roli euro na rynkach
walutowych. Zawieranie transakcji na rynku walutowym odbywa si¢ za posrednictwem
tzw. par walutowych, np. euro idolara czy tez euro ijena japonskiego. Obecnie
wszystkie najbardziej ptynne pary walutowe obejmuja dolara amerykanskiego (dotyczy
to réwniez pary euro/dolar amerykanski, ktora jest najbardziej ptynna). Transakcje
obejmujace euro iwaluty inne niz dolar rozliczane sa zazwyczaj za posrednictwem
dolara amerykanskiego (triangulacja). Jedng z przyczyn tego stanu rzeczy jest fakt, ze
dolar amerykanski jest powszechnie stosowany jako §wiatowa waluta rezerwowa, majaca
oparcie W wysoko rozwinigtym iplynnym rynku obligacji skarbowych. Warto
przeanalizowaé przyczyny tej sytuacji oraz to, czy mozna poprawic¢ plynnos$¢ rynkowa
poszczego6lnych par walutowych obejmujacych euro 1 waluty inne niz dolar amerykanski.
Ponadto kluczowa role na rynkach walutowych odgrywaja duzi animatorzy rynkuSz,
banki nalezace do strefy euro moglyby wigc zwigkszy¢ swodj udzial w dzialaniach
animujagcych  rynek. Komisja  przeprowadzi  ukierunkowane konsultacje
z podmiotami rynku finansowego w celu zidentyfikowania potencjalnych przeszkod
dla zwi¢kszenia roli euro na rynku walutowym oraz okreslenia potencjalnych
zachet w tym zakresie.

4.2. Inicjatywy zwiazane z miedzynarodowym sektorem finansowym

Mozna stopniowo zwieksza¢ miedzynarodowa role, jaka euro odgrywa w ochronie
globalnej stabilnos$ci finansowej. Wspolpraca migdzy bankami centralnymi na rzecz
zabezpieczenia  stabilno$ci  finansowej pomaga zapewni¢, by  europejskie
przedsigbiorstwa mogly zawiera¢ transakcje na catym §wiecie. Po kryzysie finansowym,
zgodnie z nadanymi uprawnieniami, Europejski Bank Centralny wraz ze swoimi
partnerami zaangazowal si¢ w dziatania na rzecz zapewnienia stabilno$ci finansowe;j
i uniknigcia zaklocen w gospodarce Swiatowej, m.in. zawarl umowy dotyczace linii

%2 Przedsigbiorstwo zawsze gotowe do zakupu lub sprzedazy skladnika aktywéw finansowych po

publicznie notowanej cenie w perspektywie dtugoterminowe;j.
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Swapowych33 stanowigcych mechanizm ochrony ptynnosci walutowej na wypadek
pogorszenia si¢ sytuacji na rynku, Praktyka ta jest korzystna dla transakcji prowadzonych
przez przedsigbiorstwa europejskie na §wiecie.

Aby dawac¢ dobry przyklad, nalezy zachecaé¢ europejskie organy i mechanizmy do
zwiekszania udzialu dlugu denominowanego w euro. Podmioty na szczeblu
europejskim od wielu lat emitujg dlug, gtownie w euro, cho¢ réwniez w walutach
obcych, gltéwnie po to, aby zapewni¢ finansowanie projektow (Grupa Europejskiego
Banku Inwestycyjnego) lub pomoc finansowg panstwom czlonkowskim (Europejski
Instrument Stabilno$ci Finansowej, Europejski Mechanizm Stabilnosci). Dluzne papiery
wartosciowe wyemitowane przez podmioty na szczeblu europejskim przyciggaja
inwestorow z catego $wiata, rowniez w czasie Kryzysu, i zwigkszyly wolumen wysokiej
jakosci aktywdw denominowanych w euro.

Europa moglaby w dalszym stopniu rozszerza¢ swoja dyplomacj¢ gospodarcza
W drodze wspoélpracy z partnerami na Swiecie, aby propagowa¢ wykorzystanie euro
do dokonywania platnosci i jako waluty rezerwowej. Europa jest podmiotem o duzym
znaczeniu  geopolitycznym, ktéry wywiera wplyw gospodarczy na $wiecie®.
Podejmowanie dziatan dyplomatycznych wobec partneréw migdzynarodowych w celu
zachgcania ich do korzystania z euro oraz wzmocnienia pozycji Europy jako podmiotu
wspotksztattujacego rozwoj globalnej architektury finansowej przyczynitoby si¢ do
zwigkszenia miedzynarodowej roli euro.

Komisja wraz z panstwami czlonkowskimi iwlasciwymi organami UE bedzie
wspolpracowaé z partnerami na Swiecie w celu zwi¢kszenia wykorzystania euro.
Mozna rozwazy¢ wizyty handlowe na wysokim szczeblu, w trakcie ktorych zwracano by
uwage delegacji handlowych na znaczenie euro na $wiecie. Ze wzgledu na fakt, ze
niedawne zmiany w gospodarkach rynkow wschodzacych moga sprzyjaé checi
dywersyfikacji pod wzgledem ekspozycji dtuznej denominowanej w walutach obcych,
niektore ztych dziatan mogg koncentrowa¢ si¢ na zwigkszeniu emisji dlugu
zagranicznego denominowanego w euro.

We wrze$niu 2017 r. przyjeto Plan inwestycji zewnetrznych®, ktéry mial za zadanie
uruchomi¢ inwestycje w krajach partnerskich w Afryce ipanstwach objetych
europejska polityka sasiedztwa, m.in. dzi¢ki zapewnieniu pomocy technicznej
organom publicznym i przedsi¢biorstwom. Wsparcie techniczne mogloby zostaé
wykorzystane do poprawy dostgpu krajow rozwijajacych si¢ do systemu platnosci
W euro, na przyktad w celu zapewnienia zgodnos$ci z prawodawstwem UE dotyczacym
przeciwdziatania praniu pieni¢dzy oraz utatwienia powigzan handlowych.

% Linia swapowa na parze walutowej to umowa 0 wzajemnej wymianie walut miedzy dwoma bankami

centralnymi. Dzieki zapewnieniu ptynnosci w walucie obcej nawet w niekorzystnych okolicznosciach
linie swapowe zwigkszaja bezpieczenstwo prowadzenia interesOw z innymi Cze¢$ciami $wiata. W
2011r. EBC wraz z bankami centralnymi Zjednoczonego Krolestwa, Kanady, Japonii, Stanow
Zjednoczonych i Szwajcarii stworzyty sie¢ linii swapowych, ktore umozliwiaja im wzajemne zasilanie
si¢ w waluty. W 2013 r. EBC zawarl umowe dotyczaca swapdw walutowych z Chinami.

Np. Unia Europejska ijej panstwa cztonkowskie pozostajg najwiekszym na $wiecie darczyncg
w zakresie oficjalnej pomocy rozwojowej — w 2017 r. przekazaty kwote w wysoko$ci 75,7 mld EUR.
Oczekuje si¢, ze Plan inwestycji zewnetrznych, w ramach ktoérego UE wyasygnowata 4,1 mld EUR,
pozwoli wygenerowaé inwestycje o wartosci ponad 44 mld EUR. Jezeli wnioski legislacyjne Komisji
zostang przyjete, w kolejnym okresie programowania UE mogtaby zapewni¢ krajom trzecim wsparcie
finansowe na taczng kwotg 123 mld EUR.

https://ec.curopa.cu/commission/cu-external-investment-plan/what-eus-external-investment-plan_en
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4.3. Dalsze dzialania majace na celu zwi¢kszenie wykorzystania euro
w Kkluczowych sektorach strategicznych: energetycznym, towarowym
i transportowym

Znaczna czes¢ platnosci miedzynarodowych dokonywana jest wprawdzie w euro,
nadal istnieje jednak mozliwo$¢ zwiekszenia wykorzystania euro w kluczowych
sektorach strategicznych. Europejskie przedsicbiorstwa, nawet te bedace duzymi
nabywcami lub producentami, nadal rozliczajag si¢ w dolarach amerykanskich na
kluczowych rynkach strategicznych, czesto rowniez migdzy soba. Naraza to je na ryzyko
walutowe iryzyko polityczne, takie jak sankcje miedzynarodowe, ktore majg
bezposredni wptyw na transakcje denominowane w dolarach.

Jesli chodzi o sektor energetyczny, w przypadku ponad 80 % energii importowanej
do Europy ceny ustalane sa w dolarach amerykanskich i w tej walucie dokonywane
sa tez platno$ci, mimo ze dostawy pochodzg glownie z Rosji, Bliskiego Wschodu
I Afryki, a UE jest najwigkszym na $wiecie importerem energii. W ciggu ostatnich 5 lat
koszty importu energii do UE wynosity $rednio 300 mld EUR rocznie. Ponad 93 %
wolumenu obrotu w tym sektorze stanowi ropa naftowa, a obecnie wszystkie umowy
dotyczace tego surowca sg denominowane w dolarach. W dolarach rozlicza si¢ okoto
70 % dostaw gazu ziemnego importowanego do UE. Natomiast umowy na dostawy gazu
bedace przedmiotem obrotu na unijnych gieldach gazu sa denominowane w euro.

Sytuacja przedstawia sie¢ podobnie w przypadku surowcow (metali i mineraléw)
oraz rynkéw towardéw zywnosciowych. Europa zuzywa okoto 10 % $wiatowych
surowcow i jest jednym z gtownych ich importeréw. Jednak obrot wiekszoscia surowcow
na gieldach $wiatowych dokonywany jest w dolarach amerykanskich. Dotyczy to
rowniez w wysokim stopniu znormalizowanych rynkéw towardéw zywno$ciowych, takich
jak zboza, ro$liny oleiste i cukier. Europa jest waznym eksporterem pszenicy zwyczajnej,
cukru ioliwy zoliwek, ale réwniez w przypadku tych towar6w stosowanie euro
ogranicza si¢ gtdéwnie do handlu wewnatrzunijnego.

Co sie¢ tyczy sektora transportowego, niedawne badanie® pokazalo na przyklad, ze
niemal wszystkie faktury w przemysle produkcji statkow powietrznych wystawiane
sa w dolarach amerykanskich, nawet w strefie euro. Ponad potowa przychodow
przedsiebiorstwa Airbus jest denominowana w dolarach amerykanskich, przy czym
okoto 60 % tej ekspozycji na ryzyko walutowe jest ,,zabezpieczone w SPOSOb
naturalny™®’ przez koszty denominowane w dolarach amerykanskich. Pozostala czgsé
kosztéw ponoszona jest glownie w euro.

Istnieje kilka czynnikow, ktore pozwalaja wytlumaczy¢ marginalne wykorzystanie
euro w kluczowych sektorach. Sa to m.in. zaszlo$ci historyczne, efekty sieciowe oraz
wzgledy zwigzane zplynnoscia. Nie ma np. wskaznikow referencyjnych
denominowanych weuro w przypadku migdzynarodowego handlu ropa naftowa

36
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Badanie JRC: http://publications.jrc.ec.europa.eu/repository/bitstream/JRC96913/Ibna27754enn.pdf
Naturalne zabezpieczenie polega na ograniczaniu przez instytucje, ktore sg narazone na duze wahania
kurséw walut, ryzyka z tego tytutu przez wykorzystanie zwyczajowych procedur operacyjnych. Dany
podmiot moze np. uzyskiwa¢ dochody w innym kraju i innej walucie, a jednocze$nie ponosi¢ koszty
w tej samej walucie.
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i towarami®®, Rynki towarowe zostaly zdominowane przez dolara amerykanskiego ze
wzgledu na fakt, ze gietdy towarowe w Chicago i Nowym Jorku powstaly wczesniej.
W przypadku produkcji statkobw powietrznych ceny paliw notowane w dolarach maja
wyplyw na walute, jaka jest uzywana w catym tancuchu wartosci. Ponadto rynek statkow
powietrznych, obejmujacy tez ubezpieczenia i obstuge techniczng, ma charakter globalny
I nie pozwala na regionalne zr6znicowanie cen.

Komisja zamierza przedstawié w nadchodzacych miesigcach kilka
ukierunkowanych inicjatyw w strategicznych sektorach:

e Komisja przyjmuje dzi§ zalecenie majace propagowa¢é szersze stosowanie euro
w mi¢edzynarodowych umowach i transakcjach energetycznych. Komisja zaleca
stosowanie euro w przypadku umow zawieranych w ramach miedzyrzadowych
porozumien energetycznych migdzy panstwami cztonkowskimi a panstwami trzecimi.
Zaleca si¢ rowniez zwigkszenie wykorzystywania euro w transakcjach zwigzanych
Z energig realizowanych przez europejskich uczestnikéw rynku i przedsigbiorstwa
$wiadczace ustugi finansowe. Komisja rozpocznie ponadto konsultacje i zwroci sie
do zainteresowanych stron o przedstawienie uwag na temat rynkowych
mozliwosci szerszego stosowania transakcji denominowanych w euro w sektorze
ropy naftowej, produktéw rafinowanych igazu. W szczegélnosci w trakcie tych
konsultacji zasiggnie opinii na temat potrzeby wprowadzenia umoéw referencyjnych
dotyczacych ropy naftowej denominowanych weuro oraz wzmochienia umow
dotyczacych produktéw rafinowanych. Konsultacje pozwola rowniez poznaé opinie
na temat szerszego stosowania uméw na dostawy gazu denominowanych w euro.

e W sektorze surowcow (metali i mineralow) i towarow zywnosciowych Komisja
zaangazuje sie¢ w szeroko zakrojone konsultacje z zainteresowanymi stronami
W celu okreslenia sposobow zwi¢kszenia obrotu w euro, zwlaszcza w kontekscie
transakcji zawieranych na gieldach znajdujacych si¢ w Europie itransakcji
bezposrednich miedzy przedsiebiorstwami europejskimi. Na 2020 r. zaplanowano
0gblny europejski szczyt w sprawie towaréw, aby kontynuowaé rozmowy ze
wszystkimi najwazniejszymi podmiotami. Ponadto Komisja bedzie kontynuowaé
zorientowang na rynek wspdlng polityke rolng, ktoéra umozliwi dalszy rozwoj
migdzynarodowego handlu towarami rolnymi. Komisja bedzie rowniez propagowac
rynki terminowe i kontrakty terminowe w euro (np. dzigki dziataniom informacyjnym
I szkoleniom) oraz zwigkszaé przejrzysto§¢ rynku w odniesieniu do towaréw rolnych
I zywnos$ciowych bedacych przedmiotem obrotu w euro®.

e Rozpoczna si¢ rowniez konsultacje shuzace przeanalizowaniu mozliwych dzialan
wspierajacych stosowanie euro przez producentéw w sektorze transportu
(powietrznego, morskiego i kolejowego). W ramach konsultacji bardziej
szczegblowo przeanalizowane zostang powody, dla ktorych euro nie jest

% W sektorze ropy naftowej pierwsze wskazniki referencyjne na potrzeby rynku fizycznego zostaty

opracowane pod koniec lat 80. ubieglego wieku przez najwicksze spoOiki naftowe oraz agencje
zglaszajace ceny. Do tego celu wykorzystano dolara amerykanskiego, co mialo utatwi¢ globalne
transakcje i porownania migdzy poszczegdlnymi rodzajami tego surowca.

Od czasu ustanowienia w 2014 r. centrow monitorowania rynku UE publikuje sie coraz wigcej
wskaznikow cen wyrazonych w euro (podczas gdy w przesztosci wigkszos¢ danych dostepnych dla
uczestnikow rynku byla wyrazona w dolarach amerykanskich). Dziatania te dodatkowo wzmocni
wniosek majacy zapewni¢ wigksza przejrzystos¢ rynku, ktory ma zosta¢ przyjety w 2019 r.
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wykorzystywane w wielu najwazniejszych transakcjach miedzynarodowych.
Konsultacje pomoga tez okresli¢ warunki, ktore umozliwityby promowanie euro
w transakcjach z udziatem europejskich przedsiebiorstw.

Komisja bedzie pracowa¢ nad tymi poszczegolnymi zagadnieniami rownolegle i do
lata 2019 r. przedstawi sprawozdanie z postepow.

5. WNIOSEK

Bazujac na planie dzialania dotyczacym dokonczenia budowy europejskiej unii
gospodarczej i walutowej, mozna w dalszym stopniu wzmocni¢ globalng role euro,
dzieki czemu jego pozycja bedzie w wiekszym stopniu odzwierciedlala wage
polityczna, gospodarczg i finansowa strefy euro. Pozwoli to Unii skuteczniej chroni¢
swoich obywateli i przedsigbiorstwa oraz propagowa¢ swoje wartosci i interesy.
Silniejsza pozycja euro sprawi réwniez, ze gospodarka migedzynarodowa bedzie mniej
podatna na wstrzasy zwigzane z dominacjg jednej waluty, a tym samym bedzie wspieraé
zrownowazony, oparty na zasadach migdzynarodowy tad polityczny i gospodarczy.

Komisja zaprasza przywodcow UE do omoéwienia mi¢dzynarodowej roli euro na
grudniowym szczycie Rady Europejskiej i szczycie strefy euro w ramach dyskusji
na temat zakonczenia budowy europejskiej unii gospodarczej i walutowej.
Wzmocnienie migdzynarodowej roli euro bedzie wymaga¢ dalszego wzmocnienia
architektury unii gospodarczej iwalutowej, m.in. w drodze przyjecia wszystkich
zaleglych wnioskow w sprawie ukonczenia unii bankowej, oraz zdecydowanych
postepow w zakresie unii rynkow kapitatowych.

Komisja bedzie ponadto kontynuowaé przedstawione powyzej ukierunkowane

inicjatywy izacheca wszystkie zainteresowane podmioty istrony do aktywnego
udzialu w tym procesie.
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