
W tekÊcie podj´to problem ewentualnego
przystàpienia do strefy euro trzech krajów
Unii Europejskiej: Danii, Szwecji i Wielkiej
Brytanii. Wspólne powody pozostawania tych
krajów poza UGW zwiàzane sà przede wszyst-
kim z czynnikami natury spo∏eczno-politycz-
nej, które sà pochodnà braku poparcia spo-
∏ecznego dla wspólnej waluty.

Wielka Brytania jest raczej zwolenniczkà
poszerzania integracji europejskiej, a dopiero
na drugim planie stawia pog∏´bianie integra-
cji, a wi´c tworzenie bli˝szych wi´zi politycz-
nych i ekonomicznych. Na gruncie czynników
ekonomicznych kwestia przedstawia si´ tak, i˝
gospodarka brytyjska jest w wi´kszym stopniu
zwiàzana handlowo z krajami spoza UGW
ni˝ ze strefà euro.

Argumentem ekonomicznym przemawia-
jàcym za pozostaniem Danii poza strefà euro
mo˝e byç specyficzna cecha finansowania go-
spodarki duƒskiej o znacznym udziale kredy-
tów hipotecznych opartych na d∏ugotermino-
wych, sta∏ych stopach procentowych. W takich
warunkach oddzia∏ywanie jednolitej polityki
pieni´˝nej Europejskiego Banku Centralnego
mog∏oby si´ wiàzaç z ryzykiem odmiennych
efektów zmian stóp procentowych ni˝ w pozo-
sta∏ych krajach UGW, a to z kolei mog∏oby
pog∏´biaç ró˝nice mi´dzy nimi.

W Szwecji czynnikiem sprzyjajàcym pozo-
stawaniu poza strefà euro sà silne powiàzania
handlowe z krajami spoza UGW. Ponadto
brakuje konsensusu politycznego co do wej-
Êcia do strefy euro. Przed referendum w spra-
wie przyj´cia euro w 2003 nawet rzàd by∏ po-
dzielony w sprawie wprowadzenia euro, co
z kolei jest odzwierciedleniem podzia∏u
szwedzkiego spo∏eczeƒstwa w sprawie przy-
stàpienia do UE.

1. Wst´p
W 1992 roku w Maastricht podpisano

traktat, który sta∏ si´ kamieniem milowym
na drodze do pe∏nej integracji europejskiej.
Zawarto w nim prawne podstawy ustano-

wienia Unii Gospodarczej i Walutowej
(UGW), okreÊlajàc jednoczeÊnie kryteria,
które muszà zostaç spe∏nione przez paƒ-
stwa pragnàce byç jej cz´Êcià. Zadecydowa-
no tak˝e o tym, które kraje 1 stycznia 1999
roku wejdà w sk∏ad nowopowsta∏ej unii mo-
netarnej. By∏y to: Austria, Belgia, Finlandia,
Francja, Hiszpania, Holandia, Irlandia,
Luksemburg, Niemcy, Portugalia i W∏ochy.
Poza unià pozosta∏y Dania i Wielka Bryta-
nia, które skorzysta∏y z klauzuli umo˝liwia-
jàcej im wybranie sobie terminu przystà-
pienia, oraz Szwecja, która nie sprosta∏a
(jak si´ potocznie twierdzi – celowo) stawia-
nym kryteriom, a tak˝e Grecja, która do∏à-
czy∏a 1 stycznia 2001 roku.

Zastanawiajàca jest sytuacja, kiedy trzy
kraje, których sytuacja gospodarcza jest do-
bra, b´dàce pe∏noprawnymi cz∏onkami Unii
Europejskiej, nie zdecydowa∏y si´ wykonaç
kolejnego kroku w kierunku pe∏nej inte-
gracji europejskiej, jakim jest uczestnictwo
w Unii Gospodarczej i Walutowej. Na
pierwszy rzut oka wydawaç by si´ mog∏o, ˝e
to w∏aÊnie im powinno najbardziej zale˝eç
na tym, aby ca∏y proces konsolidowania Eu-
ropy przebiega∏ bez zb´dnych opóênieƒ
i problemów. Powodów, dla których nie
wstàpi∏y one do eurolandu, mo˝e byç wiele,
tym bardziej ˝e ka˝dy z tych krajów ró˝ni si´
pod wzgl´dem poziomu rozwoju kulturalne-
go, gospodarczego i spo∏ecznego. Zatem,
aby dok∏adnie zbadaç êród∏o takiego stanu
rzeczy, nale˝y przeanalizowaç sytuacj´
w ka˝dym z tych paƒstw oddzielnie, nie za-
pominajàc jednoczeÊnie o wychwyceniu po-
dobieƒstw zachodzàcych mi´dzy nimi.

2. Dlaczego Szwecja, Dania i Wielka
Brytania pozostajà poza strefà euro?

Dania, Szwecja oraz Wielka Brytania do
momentu rozszerzenia w kwietniu 2004 by-
∏y jedynymi krajami Unii Europejskiej, któ-
re nie nale˝a∏y do strefy euro. Stwarza to
zagro˝enie dla idei pe∏nej integracji euro-
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pejskiej, a tak˝e dla wprowadzenia jednej
waluty, wspólnej dla wszystkich paƒstw
cz∏onkowskich. Pozostawanie tych paƒstw
w opozycji do eurolandu sprawia, ˝e bardzo
realne staje si´ – jak to okreÊli∏ prezydent
Francji Jacques Chirac – jednoczesne po-
wstanie Europy „dwóch pr´dkoÊci”. Miano-
wicie paƒstwa nale˝àce do UGW b´dà roz-
wijaç si´ w innym tempie ni˝ te, które do
niej nie nale˝à, powodujàc w ten sposób
narastanie ró˝nicy mi´dzy gospodarkami
tych krajów. Kolejnà istotnà kwestià jest
fakt, ˝e sytuacja taka mo˝e doprowadziç do
separacji Danii, Szwecji i Wielkiej Brytanii
od Unii, w znacznym stopniu ograniczajàc
mo˝liwoÊç partycypowania tych krajów
w podejmowaniu decyzji, które niejedno-
krotnie b´dà mia∏y wp∏yw na dalszy rozwój
ca∏ej Wspólnoty. Mo˝e to w konsekwencji
doprowadziç do wzrostu niezadowolenia
w tych krajach, sprawiajàc, ˝e szanse na
ich przystàpienie do UGW b´dà coraz
mniejsze.

Dania pozostaje poza Strefà Euro, po-
niewa˝ wywalczy∏a sobie w Traktacie z Ma-
astricht oficjalnà klauzul´ o nieprzystàpie-
niu (opt-out). Jej istnienie oznacza, ˝e
konieczne b´dzie przeprowadzenie refe-
rendum wÊród obywateli tego kraju i na
podstawie wyników zostanie podj´ta decyzja
dotyczàca przystàpienia Danii do Unii
Gospodarczej i Walutowej lub pozostania
poza nià. Pierwsze referendum zosta∏o prze-
prowadzone 28 wrzeÊnia 2000 roku. Prze-
ciwko wspólnej walucie europejskiej opo-
wiedzia∏o si´ 53,1% uprawnionych do
g∏osowania, natomiast za by∏o 46,9%. Fre-
kwencja wynios∏a 87,5%. Wynik ten od-
zwierciedli∏ nastroje panujàce wÊród lud-
noÊci w Danii, która pomimo zakrojonej na
szerokà skal´ kampanii popierajàcej przyj´-
cie euro, nie by∏a przekonana co do s∏uszno-
Êci takiej decyzji. Duƒski rzàd nie planuje
obecnie przeprowadzenia kolejnego refe-
rendum, poniewa˝ publiczne poparcie dla
cz∏onkostwa w UGW jest w Danii nadal
niewystarczajàce.

Przypadek Szwecji jest bardzo osobliwy.
Pomimo ˝e kraj ten spe∏nia od lat podsta-
wowe kryteria monetarne i finansowe trak-
tatu z Maastricht, to jednak nigdy nie po-
wiàza∏ formalnie korony z euro w ramach
systemu walutowego ERM II. W zwiàzku
z tym Szwecja nie znalaz∏a si´ w gronie 11
krajów, które jako pierwsze wstàpi∏y do
Unii Gospodarczej i Walutowej. O przystà-
pieniu do niej zadecydowaç mia∏o, tak jak

w przypadku Danii, referendum. Odby∏o
si´ ono 14 wrzeÊnia 2003 roku. Na kilka dni
przed referendum, wàtpliwoÊci wywo∏a∏a
informacja o tragicznej Êmierci minister
spraw zagranicznych Szwecji, Anny Lindh,
która by∏a goràcà zwolenniczkà przystàpie-
nia jej kraju do strefy euro. Poniewa˝ do
ostatniego dnia przed referendum do koƒ-
ca nie by∏o wiadomo, kto wygra, wielu wie-
rzy∏o, ˝e spo∏eczeƒstwo opowie si´ na
„TAK” dla eurolandu. Jednak w Szwecji,
tak jak i w Danii, idea wprowadzenia wspól-
nej waluty dla krajów UE nie uzyska∏a na-
le˝ytego poparcia. Przeciwko g∏osowa∏o
56,1% uprawnionych do g∏osowania, a za
opowiedzia∏o si´ 41,8%. Nie da si´ ukryç, ˝e
w du˝ej mierze na wynik szwedzkiego refe-
rendum wp∏yw mia∏y wydarzenia z wrze-
Ênia 2000 roku w Danii.

Wielka Brytania to kolejne paƒstwo, któ-
re pozostaje poza strefà euro. Podobnie jak
Dania wywalczy∏a ona prawo do pozostawa-
nia poza eurolandem do momentu, w któ-
rym rzàd podejmie decyzj´ o przeprowadze-
niu decydujàcego o przystàpieniu do UGW
referendum. W chwili obecnej jednak wÊród
spo∏eczeƒstwa nie ma dostatecznego po-
parcia dla przystàpienia do Unii Gospo-
darczej i Walutowej. Mo˝na oczekiwaç, i˝
nawet gdyby by∏o, to w kraju tak konserwa-
tywnym jak Wielka Brytania wynik refe-
rendum by∏by podobny do tego w Danii
i Szwecji. Wiosnà 2002 roku przeprowadzo-
no badania, opublikowane przez Eurobaro-
metre, które pokaza∏y wyraêny podzia∏ na
zwolenników euro i jego przeciwników. Za
przyj´ciem wspólnej waluty w Wielkiej Bry-
tanii opowiedzia∏o si´ 34%, zaÊ 56% by∏o
przeciwnych (Or´ziak 2003: 151).

Rozczarowanie Brytyjczyków polityczny-
mi liderami we w∏asnym kraju powoduje
spadek zainteresowania wszelkimi kwestia-
mi dotyczàcymi przysz∏oÊci paƒstwa. Prze-
prowadzenie referendum w tak wa˝nej kwe-
stii, jakà niewàtpliwie jest przyj´cie przez
Wielkà Brytani´ nowej waluty, w momencie
nienajlepszych nastrojów spo∏eczeƒstwa nie
by∏oby najrozsàdniejszym posuni´ciem. Pre-
mier Tony Blair zdaje sobie spraw´, jak
wa˝ne jest uczestnictwo Wielkiej Brytanii
w strefie euro, ale przez zaniechanie dzia∏aƒ
na rzecz wspólnej waluty znacznie utrudni∏
perspektyw´ wygrania referendum. Po
pierwsze dlatego, ˝e odk∏ada∏ jego termin,
zamiast przejàç inicjatyw´. Przez swoja po-
lityk´ na ró˝nych polach podwa˝y∏ on tak˝e
zaufanie spo∏eczeƒstwa do obecnego rzàdu
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(Rzeczpospolita 2003). Fakt, ˝e funt brytyj-
ski jest jednà z najbardziej rozpoznawal-
nych walut na Êwiecie, przy pomocy której
wykonuje si´ wiele operacji finansowych,
sprawia, ˝e Brytyjczycy nie widzà wi´kszego
sensu w zast´powaniu funta, do którego sà
niewàtpliwie przywiàzani, walutà euro. Po-
zycja gie∏dy London Stock Exchange, która
jest jednà z trzech najwi´kszych na Êwiecie
i najwi´kszà w Europie, a tak˝e obawy
przed nadmiernym federalizmem i podej-
mowaniem istotnych dla Brytyjczyków de-
cyzji poza Wielkà Brytanià sà kolejnymi
argumentami zwolenników euro przema-
wiajàcymi za niewst´powaniem do eurolan-
du (por. tab. 1).

Kapitalizacja gie∏dowa mld USD
Unia Europejska:
- London Stock Exchange 2865,2
- UGW-12 5923,8*

w tym:
– Euronext 2441,3

Pary˝
Amsterdam
Bruksela

– Deutsche Börse 1194,5
– Mediolan 789,6
– Madryt 940,7
– Helsinki 183,8
– Ateny 121,9
– Dublin 114,1
– Lizbona bd
– Luksemburg 50,1
– Wiedeƒ 87,8

Stany Zjednoczone
1. New York Stock Exchange 12 707,6
2. NASDAQ 3532,9
Razem (1+2) 16 240,5

* bez gie∏dy lizboƒskiej
Tab. 1. G∏ówne gie∏dy w Unii Europejskiej i Sta-
nach Zjednoczonych (stan na koniec 2004 r.)
èród∏o: www.fibv.com

Natomiast zwolennicy euro wskazujà
przede wszystkim na pozbawienie po˝yt-
ków wynikajàcych z uczestniczenia gospo-
darki brytyjskiej w strefie euro. KorzyÊci te
wynikajà z dynamicznego rozwoju handlu
wewnàtrz eurolandu. Zatem ich utrata mo-
˝e wygenerowaç problemy w wymianie han-
dlowej Wielkiej Brytanii z krajami nale˝àcy-
mi do UGW. Warto zwróciç uwag´ na fakt,
˝e w okresie 1998–2001 nastàpi∏ spadek re-

lacji obrotów brytyjskiego handlu z tymi
w∏aÊnie paƒstwami (z 23,4 do 22 proc.
PKB). Dla porównania, w tym samym cza-
sie w przypadku Francji nastàpi∏ wzrost
analogicznych relacji (z 28 do 32,2 proc.
PKB), podobnie jak w przypadku Nie-
miec (z 27,2 do 32,2 proc. PKB) (Or´ziak
2003: 150).

Bardzo prawdopodobne jest, ˝e szwedz-
kie i duƒskie „NIE” dla euro oraz echa p∏y-
nàce z tych krajów wzmocni∏y nastroje bry-
tyjskich przeciwników wspólnej waluty.
Gdyby Tony Blair, który opowiada si´ za
przystàpieniem do strefy euro, nadal by∏
premierem Wielkiej Brytanii, szanse na to,
˝e kraj ten w przysz∏oÊci b´dzie nale˝a∏ do
UGW sà doÊç wysokie. Natomiast w per-
spektywie kilku najbli˝szych lat, kiedy to
w∏adz´ mo˝e objàç ktoÊ w mniejszym stop-
niu popierajàcy takie posuni´cie, Wielkiej
Brytanii b´dzie ci´˝ko staç si´ cz∏onkiem
eurolandu.

3. Dlaczego Duƒczycy i Szwedzi 
odrzucili euro w referendach?

Pierwszym krajem, który odrzuci∏ euro,
by∏a Dania. Duƒczycy byli Êwiadomi, ˝e od
tego, czy w referendum powiedzà TAK, czy
NIE, zale˝eç b´dà decyzje paƒstw znajdujà-
cych si´ poza strefà euro. Jednym z g∏ów-
nych ekonomicznych argumentów przema-
wiajàcych za zatrzymaniem w∏asnej waluty
by∏o przeÊwiadczenie, ˝e UGW jest poli-
tycznie niestabilnym tworem, który nie jest
w stanie utrzymaç wspólnej waluty. Du˝y
wp∏yw na takà postaw´ mia∏y doÊwiadczenia
z ubieg∏ego wieku, kiedy to na prze∏omie
XIX i XX wieku istnia∏a Skandynawska
Unia Walutowa, która nie by∏a w stanie
przezwyci´˝yç narastajàcych problemów
i w konsekwencji si´ rozpad∏a. Tak˝e fakt, ˝e
duƒska ekonomia w wielu kwestiach jest
niezale˝na od strefy euro, sprawia, ˝e Duƒ-
czycy nie sà ch´tni, aby ktoÊ inny wp∏ywa∏ na
podejmowane przez nich decyzje dotyczàce
kwestii ekonomicznych kraju. Do najwa˝-
niejszych partnerów handlowych Danii zali-
czajà si´ Niemcy – 17,1% eksportu i 22,9%
importu, Szwecja – 11,6% eksportu i 10,7
importu, Wielka Brytania – 7,8% eksportu
i 8,7% importu, a tak˝e Francja – 5,8% eks-
portu i 6% importu. Zatem mo˝na zauwa-
˝yç, ˝e w znacznej cz´Êci handel Danii po-
wiàzany jest ze Szwecjà i Wielkà Brytanià,
a wi´c z krajami, które posiadajà w∏asnà wa-
lut´, co sprawia, i˝ przystàpienie do strefy
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euro niewiele zmieni w zakresie eliminacji
ryzyka kursowego.

Analizujàc struktur´ przeciwników euro
w referendum w Danii, mo˝na zauwa˝yç
znaczny udzia∏ emerytów, rybaków i rolni-
ków wÊród tych, którzy obawiali si´, ˝e
wspólna waluta zagrozi ogólnemu dobroby-
towi w kraju oraz utrudni utrzymanie Êwiad-
czeƒ emerytalnych i socjalnych na dotych-
czasowym poziomie. Duƒczycy mieli tak˝e
obawy co do na∏o˝enia sankcji na stosunko-
wo ma∏y kraj, jakim jest Dania, w przy-
padku zastosowania przez nià rozwiàzaƒ
nieakceptowanych przez pozosta∏e kraje
cz∏onkowskie. Przyj´cie euro i brak mo˝li-
woÊci wp∏ywania na polityk´ pieni´˝nà jest
traktowane przez znacznà cz´Êç spo∏eczeƒ-
stwa duƒskiego jako ograniczenie suwe-
rennoÊci kraju, wià˝àce si´ z uniemo˝liwie-
niem podejmowania odpowiednich dzia∏aƒ
w przypadku kryzysu.

O tym, ˝e Szwedzi odrzucili euro w refe-
rendum, zadecydowa∏y nie tylko aspekty ma-
kroekonomiczne, lecz równie˝ postrzeganie
pieniàdza jako jednego z atrybutów suweren-
noÊci. Spo∏eczeƒstwo obawia si´, ˝e poprzez
oddanie polityki pieni´˝nej w r´ce Europej-
skiego Banku Centralnego (EBC), kraj straci
mo˝liwoÊç szybkiego reagowania na kryzysy
i skutecznego ich przezwyci´˝ania. Zdaniem
szwedzkich przeciwników euro, wspólna wa-
luta stanowi zagro˝enie dla dotychczasowych
zdobyczy socjalnych kraju, a jej wprowadze-
nie mo˝e doprowadziç do wzrostu cen oraz
spadku stopy ˝yciowej. Najwi´kszy bank
w krajach skandynawskich Nordea przepro-
wadzi∏ wÊród Szwedów sonda˝ dotyczàcy
obaw porzucenia korony na rzecz euro.
„Okaza∏o si´, ˝e ogromna wi´kszoÊç przeciw-
ników unii walutowej zrobi∏a to ze wzgl´dów
politycznych i symbolicznych, a nie ekono-
micznych. Najbardziej obawiali si´ oddania
kolejnych kompetencji w∏adzom w Brukseli.
To by∏a reakcja instynktowna, jednak poka-
zuje ona, jak dalece unijne instytucje sà dla
ludzi obce, niezrozumia∏e” (Rzeczpospolita
2003). Istniejà jeszcze dwie powa˝ne kwestie
polityczne, które sprawiajà, ˝e Szwedzi od-
k∏adajà wprowadzenie euro. Po pierwsze, sà
oni niezadowoleni z widocznego zró˝nicowa-
nia traktowania paƒstw ma∏ych i du˝ych
w Unii. Po drugie, twierdzà, ˝e zró˝nicowa-
nie to stanie si´ doÊç powa˝nà przeszkodà
dla innych krajów, utrudniajàcà przystàpienie
do Unii Gospodarczej i Walutowej.

Nie da si´ ukryç, ˝e Duƒczyków i Szwe-
dów cechuje ogromny tradycjonalizm, który

sprawia, ˝e z ostro˝noÊcià podchodzà do
zmian. Na ich decyzj´ du˝y wp∏yw mia∏ wi-
doczny kryzys w strefie euro, cz´sto uto˝sa-
miany w∏aÊnie z wprowadzeniem wspólnej
waluty, który nie sprzyja szybkiemu wzro-
stowi gospodarki krajów wchodzàcych w jej
sk∏ad. W krajach tych istniejà nadal silne
obawy przed nadmiernymi wp∏ywami Bruk-
seli. Nastroje w tych paƒstwach pogarsza
tak˝e nad wyraz widoczne faworyzowanie
przez Uni´ du˝ych krajów, w szczególnoÊci
Francji i Niemiec (Ciszak 2003: 49). Niemcy,
które bardzo goràco pragn´∏y wprowadzenia
Paktu StabilnoÊci i Wzrostu (czerwiec 1997
r.), aby zapewniç stabilnoÊç ekonomicznà
i finansowà krajów cz∏onkowskich, majà
trudnoÊci z wype∏nianiem jego kryteriów.

4. Podsumowanie
Podsumowujàc rozwa˝ania na temat po-

wodów pozostawania trzech analizowanych
krajów poza strefà euro, nale˝y nadmieniç,
i˝ kraje te spe∏niajà, bàdê bez wi´kszych
wysi∏ków mog∏yby spe∏niç kryteria z Ma-
astricht. W Danii i Szwecji od 2001 roku za-
obserwowaç mo˝na systematyczny spadek
d∏ugu publicznego. W roku 2004 stanowi∏
on w Danii 41,2 proc. PKB, natomiast
w Szwecji – 51,5 proc. PKB. Nadwy˝ka bu-
d˝etowa w ostatnim okresie w tych krajach
utrzymuje si´ na doÊç stabilnym poziomie,
co w po∏àczeniu ze spadkiem d∏ugu publicz-
nego Êwiadczy o dobrej kondycji finansowej
Danii i Szwecji. Wielka Brytania pomimo
nieznacznych wahaƒ deficytu bud˝etowego
równie˝ utrzymuje jego poziomie ni˝szym
ni˝ kraje UE (por. tab. 2.).

Saldo bud˝etu D∏ug publiczny
Rok 2001 2002 2003 2004 2001 2002 2003 2004
Dania 3,1 4,5 4,0 3,6 44,7 45,5 42,7 41,2
Szwecja 4,8 2,9 2,9 2,5 56,6 52,7 51,7 51,5
Wielka 
Brytania 0,8 0,4 -1,2 -0,7 39,1 37,9 39,3 40,2

Tab. 2. Saldo bud˝etu oraz d∏ug publiczny Danii,
Szwecji i Wielkiej Brytanii (w proc. PKB)
èród∏o: Public Fiance in EMU – 2004, Komisja
Europejska 2004

W chwili obecnej nie da si´ kategorycznie
stwierdziç, czy Dania, Szwecja i Wielka Bry-
tania pope∏ni∏y b∏àd, nie przyst´pujàc do
strefy euro w pierwszym terminie. Analiza
tej sytuacji w krótkim okresie, nie istotnych
ró˝nic mi´dzy tymi krajami a eurolandem,
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bioràc pod uwag´ rozwój gospodarki. Jedno-
czeÊnie przeci´tnie wy˝szy poziom zamo˝no-
Êci tych krajów (PKB per capita w 2004 ro-
ku wniós∏ w Wielkiej Brytanii, Szwecji
i Danii odpowiednio 28,6; 31 oraz 36 tys.
USD wobec Êredniej 24 tys. USD dla strefy
euro) wobec strefy euro sprawia, i˝ skala po-
tencjalnych korzyÊci do osiàgni´cia z tytu∏u
wyeliminowania ryzyka kursowego i przy-
ciàgni´cia inwestorów jest mniejsza ni˝
w przypadku nowych krajów cz∏onkowskich.
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Przypisy
1 Poni˝szy teks jest jednym z czterech prezentowa-

nych przez cz∏onków Studenckiego Ko∏a Na-

ukowego Finansów (SKNF) WZ UW w ramach
panelu Polski z∏oty w drodze do euro, który obok
innych prezentacji mia∏ miejsce w trakcie wyjaz-
dowego spotkania kó∏ naukowych WZ UW
w kwietniu 2004 r.
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