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PRZYJECIE EURO PRZEZ POLSKE. POTENCJALNE
KORZYSCI | KOSZTY

Streszczenie

Celem artykutlu jest analiza potencjalnych korzysci i kosztéw wynikaja-
cych z przyjecia przez Polske wspdlnej waluty euro. Zostaly one przedstawione
w $wietle teorii optymalnych obszaréw walutowych. GIéwna metoda badawcza
wykorzystana w artykule jest przeglad literatury oraz analiza ekonomiczna.
W pracy skupiono sie przede wszystkim na skutkach dtugoterminowych.

Analiza wykazala, iz przy wprowadzaniu euro istotne jest ustalenie
odpowiedniego kursu konwersji na poziomie réwnowagi, by nie dopusci¢ do
przegrzania gospodarki. Poniewaz stopy procentowe w strefie euro sg nizsze
niz w Polsce, a polityka pieniezna Europejskiego Banku Centralnego jest
bardziej ekspansywna niz Narodowego Banku Polskiego, po wprowadzeniu
euro istnieje ryzyko nadmiernej ekspansji kredytowej, wzrostu zadluzenia
sektora prywatnego, importu i konsumpcji. Réwniez ze wzgledu na wysoki
deficyt budzetowy i strukturalny sektora finanséw publicznych w Polsce,
mozliwosci wykorzystania polityki budzetowej do zmniejszenia negatywnych
skutkow szokéw asymetrycznych bytyby ograniczone. Istotne ryzyko stanowi
réwniez mozliwo$¢ wystapienia presji inflacyjnej.
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Wstep

Polska przystapita do Unii Europejskiej (UE) w 2004 roku. Jako cztonek
Unii Gospodarczej i Walutowej (UGW) objety derogacja jest formalnie zobo-
wigzana do przyjecia euro, jednak termin wprowadzenia wspolnej waluty nie
zostal sprecyzowany. Temat przyjecia euro przez Polske jest obecny w toczacej
sie debacie politycznej i ekonomicznej, wywotujac wiele emocji. Dyskusja ma
czesto charakter polityczny i ideologiczny, a kwestie ekonomiczne, w tym
potencjalne korzysci i koszty z wprowadzenia wspdlnej waluty, sa nierzadko
odsuwane na drugi plan. Dodatkowo kryzys finanséw publicznych w kilku
panstwach czlonkowskich strefy euro oraz reformy zasad jej funkcjonowania
dostarczyty silnych argumentéw przeciwnikom wspoélnej waluty. Badania
CBOS wskazujg, ze poparcie dla wprowadzenia euro w Polsce sukcesywnie
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maleje od 2010 roku. Wedtug ankiety opublikowanej w kwietniu 2017 roku,
72% respondentéw sprzeciwialo si¢ wprowadzeniu euro w Polsce, natomiast
odsetek zwolennikéw wspdlnej waluty wyniost 22% (Nyczka 2017). Z kolei
zgodnie z wynikami badan Eurobarometru z kwietnia 2017 roku, 52% ankie-
towanych uwazalo, ze wprowadzenie euro byloby niekorzystne dla Polski, za$
43% ankietowanych bylo odmiennego zdania (Flash Eurobarometer 2017, s. 63).

Celem opracowania jest przeanalizowanie gléwnych korzysci i kosztéw
wynikajacych z przyjecia przez Polske wspolnej waluty. W analizie skupiono
sie przede wszystkim na skutkach dlugoterminowych.

Glowne korzysci integracji walutowej

Do gléwnych korzysci wynikajacych z uczestnictwa w unii walutowej na-
lezy poprawa efektywnosci gospodarowania i w konsekwencji wzrost dochodu
narodowego. Dzigki zniesieniu ograniczen w handlu i w przeplywie czynnikow
produkcji utatwiony jest dostep do zewnetrznych zasobéw produkeji oraz za-
granicznych rynkow zbytu. Podmioty gospodarcze uzyskuja korzystniejsze
ceny w eksporcie i imporcie. Nasilona konkurencja prowadzi do efektywniejszej
alokacji dostepnych zasobdéw, szukania usprawnien technicznych, organizacyj-
nych oraz poprawy wydajnosci pracy. Dzieki wyeliminowaniu ryzyka kursowe-
go oraz zniesieniu ograniczen w przeptywie towaréw, ustug, kapitatu oraz sity
roboczej nasila si¢ wspdtpraca miedzy firmami z réznych panstw jednolitego
obszaru walutowego. Dodatkowo koszty transakcyjne zmniejszaja si¢, a przej-
rzysto$¢ cenowa poprawia, co sprzyja ujednolicaniu si¢ cen. Ponadto, wspdlna
waluta jest mniej podatna na dzialania spekulacyjne i dzieki temu bardziej
stabilna (Eijffinger, de Haan 2000). Jednak by mogty wystapi¢ pozytywne efekty
integracji, nalezy catkowicie zlikwidowac¢ bariery deformujace warunki wolnej
konkurencji. Oprécz zniesienia cet i ograniczen ilosciowych niezbedna jest
harmonizacja prawa oraz ujednolicenie norm i przepiséw (Sokotowska 2005).
Wskutek wyeliminowania ryzyka kursowego inwestorzy zadaja mniejszej pre-
mii za ryzyko, co prowadzi do obnizenia realnych stop procentowych i wzrostu
inwestycji. Dodatkowo przystapienie do strefy euro oznacza uzyskanie dostepu
do wiekszego i bardziej ptynnego rynku kapitalowego. Koszty pozyskiwania
kapitalu spadaja, a ryzyko ptynnosci maleje (Guiso i in. 2004). Badania em-
piryczne przeprowadzone przez Rose i Frankel wykazaly, ze istnieje istotny
zwiazek miedzy integracja walutowa a wzrostem wymiany handlowej migdzy
krajami postugujacymi sie tg sama walutg (Frankel, Rose 1998). Do podobnych
wnioskow doszli Baldwin i in. (2008), ktérzy przy uzyciu modelu grawitacyj-
nego obliczyli, iZ wprowadzenie euro doprowadzilo do wzrostu handlu o ok.
5% . Natomiast raport Komisji Europejskiej podsumowujacy 10 lat istnienia
UGW wskazuje, ze wprowadzenie euro przyczynilo si¢ do wzrostu handlu
wewnetrznego o ok. 5-15% (EMU... 2008, s. 34-37).
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Warto podkresli¢, iz w gospodarkach otwartych oszczednosci wynikajace
ze zmniejszenia kosztéw transakcyjnych oraz redukeji ryzyka kursowego sa
wieksze. Panstwo korzysta z obnizonych kosztéw wymiany handlowej oraz
z naplywu inwestycji. Dodatkowo otwarto$¢ gospodarki sprawia, ze prowa-
dzenie niezaleznej polityki walutowej jest mniej efektywne, gdyz negatywny
szok asymetryczny i deprecjacja waluty krajowej prowadzg do wzrostu cen
importu. Z drugiej strony, gospodarka otwarta jest bardziej narazona na szoki
asymetryczne. Im bardziej struktura wymiany handlowej rozni si¢ od struktury
innych krajow, tym ryzyko ich wystapienia jest wieksze (de Grauwe 2012).

Zgodnie z teorig optymalnych obszaréw walutowych (OOW), ryzyko wy-
stapienia szokdw asymetrycznych jest mniejsze w przypadku duzego stopnia
harmonizacji cykli koniunkturalnych panstw cztonkowskich oraz wystepowa-
nia silnych powigzan handlowych. Giéwnymi partnerami handlowymi Polski
sg kraje strefy euro, z Niemcami na czele'. W 2016 roku udzial eksportu Polski
do panstw strefy euro wynosit 58,8%, natomiast udziat importu ze strefy euro
47,8% (dane GUS 2017). Poniewaz Polska posiada silne powigzania handlowe
z krajami strefy euro, wprowadzenie euro powinno dodatkowo przyczynié
sie do intensyfikacji wymiany handlowej z pafistwami jednolitego obszaru
walutowego. Jednak skala wzrostu eksportu bedzie zaleze¢ od atrakcyjnosci
i konkurencyjnosci oferty polskich producentéw. Szacuje si¢, ze wprowadzenie
euro moze skutkowa¢ wzrostem eksportu o ok. 2-14% (Sporek 2015, s. 13).

Oprocz korzysci ekonomicznych integracja walutowa przynosi takze ko-
rzysci polityczne, jak np. mozliwo$¢ udzialu w szczytach panstw strefy euro
i wywieranie wplywu na decyzje dotyczace struktury instytucjonalnej strefy
euro czy uczestnictwo w Eurosystemie i w spotkaniach dotyczacych polityki
Europejskiego Banku Centralnego.

Gléwne koszty integracji walutowej

Do gléwnych kosztéw, ktdre niesie za sobg rezygnacja z waluty krajowej,
nalezy przekazanie kompetencji w zakresie ksztaltowania i prowadzenia poli-
tyki monetarnej, emisji pienigdza oraz kursu walutowego. Usztywnienie kursu
walutowego oznacza utrate kontroli nad polityka monetarna i brak mozliwo-
$ci wykorzystania instrumentéw polityki kursowej i monetarnej w przypadku
wystapienia szokéw asymetrycznych. Jedynym instrumentem pozostaje poli-

1

W 2016 roku udziat eksportu Polski do Niemiec osiggnal wartos¢ 27,3%, za$ importu 23,4%. Jesli chodzi
o eksport to na kolejnych miejscach uplasowaty sie Wielka Brytania (6,6%), Czechy (6,6%), Francja
(5,5%), Wiochy (4,8%), natomiast gléwnymi importerami produktéw z Polski byty Chiny (12,1%), Rosja
(5,8%), Wlochy (5,3%) i Francja (3,9%) (dane GUS 2017).
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tyka budzetowa. Jednak wysoki deficyt budzetowy? oraz deficyt strukturalny’
sektora finanséw publicznych w Polsce sprawiaja, ze przy silnych wstrzasach
asymetrycznych mozliwo$¢ wykorzystania polityki budzetowej do zmniejszenia
ich negatywnych skutkéw bylaby ograniczona.

Zgodnie z teorig OOW, skala negatywnych skutkéw gospodarczych zalezy
od stopnia elastycznos$ci rynku pracy (w tym plac), mobilnosci sity roboczej
i kapitatu, otwartosci gospodarki, stopnia dywersyfikacji produkcji, poziomu
konkurencyjnosci miedzynarodowej, stopnia zintegrowania danej gospodarki
z pozostatymi krajami obszaru walutowego oraz poziomu integracji finansowej,
w tym skali rozwoju rynkowych mechanizméw podziatu ryzyka (Bukowski
2007). Z tego powodu miedzy krajami tworzacymi uni¢ walutowa nalezy za-
pewnic pelng integracje rynku towardéw i ustug oraz swobodny przeptyw czyn-
nikéw produkc;ji i kapitatu. Dodatkowo dzigki elastycznym placom i cenom
oraz swobodnemu przeptywowi sily roboczej moga zosta¢ zneutralizowane
negatywne skutki wstrzagséw gospodarczych (Grubel 1970). Oprocz tego przy
niewystarczajaco zintegrowanych rynkach finansowych nalezy wprowadzi¢
w unii walutowej system transferéw miedzyregionalnych niwelujacych nega-
tywne skutki szokéw asymetrycznych (Mundell 1973).

Strefa euro nie stanowi optymalnego obszaru walutowego. Po jej powotaniu
oczekiwano, iz nastgpi konwergencja gospodarcza oraz synchronizacja cykli
koniunkturalnych krajéw cztonkowskich. Niestety, ze wzgledu m. in. na bariery
jezykowe, kulturowe czy prawne mobilno$¢ sily roboczej wewnatrz strefy euro
jest ograniczona. Wystepuja sztywnosci w obszarze plac, nie istnieje jednolity
rynek ustug i produktéw ani unia kapitalowa, a budzet UE nie odgrywa istot-
nej roli w stabilizowaniu koniunktury i redukcji réznic w poziomie rozwoju
regionalnego. Powyzsze czynniki niekorzystnie wptywaja na konwergencje
gospodarczg panstw strefy euro, co skutkuje wigkszym prawdopodobienistwem
wystapienia szokéw asymetrycznych. Ponadto, kryteria konwergencji okreslone
w Traktacie z Maastricht stawiane krajom UE aspirujacym do wejécia do strefy
euro i majace zapewnic¢ jej prawidlowe funkcjonowanie bardziej skupiajg si¢ na
tymczasowych wielkosciach okreslonych wskaznikéw, anizeli na konwergencji
gospodarki realnej (Eichengreen 1991).

Nalezy zwrdci¢ uwage, iz stopy procentowe w strefie euro s3 nizsze niz
Polsce, a polityka pieni¢zna Europejskiego Banku Centralnego jest bardziej
ekspansywna niz Narodowego Banku Polskiego. Z tego powodu po wprowa-
dzeniu euro w nastepstwie spadku realnych stop procentowych istnieje ryzyko
wystapienia nadmiernej ekspansji kredytowej, wzrostu zadluzenia sektora

2 Wedtug danych Komisji Europejskiej deficyt budzetowy w 2016 roku wyni6st 2,4%. Natomiast prog-
nozy wskazuja, ze w latach 2017 i 2018 wzrosnie do 2,9% (Komisja Europejska 2017) .

> Zgodnie z programem konwergencji deficyt strukturalny w 2016 roku byt réwny 3%. Zgodnie z progno-
zami w 2017 roku ma wynies¢ 3,3%, a w 2018 riku 2% (Assessment of the 2016 Convergence Programme
for Poland 2016, s. 6).
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prywatnego, wzrostu importu i konsumpcji. Zjawiska te miaty miejsce m.in.
w Hiszpanii, Portugalii, Grecji i Irlandii, doprowadzajac do kryzysu finanso-
wego i kryzysu zadluzenia. Ryzyko to mozna ograniczy¢ przez odpowiedni
nadzor ostroznos$ciowy oraz nadzér nad prowadzong polityka gospodarcza, jak
réwniez niedopuszczenie do nadmiernego wzrostu inwestycji spekulacyjnych
i deficytu na rachunku obrotéw biezacych.

Wérdd pozostatych potencjalnych kosztéw wynikajacych z wprowadzenia
euro mozna wymieni¢ zagrozenie zwigzane z mozliwym wzrostem inflacji
w wyniku zaokraglania cen przy przeliczaniu na nowa walute. Jednak z do-
$wiadczen innych krajow wynika, iz bylo to zjawisko marginalne i dotyczyto
gltownie drobnych ustug i mato wartosciowych produktéw, a wskaznik in-
flacji nie wzrdst znaczgco. Takie podwyzki mozna wyeliminowa¢ np. przez
wprowadzenie obowiazku podawania cen zaréwno w euro, jak i w walucie
krajowej w odpowiednio diugim okresie przejsciowym (Lachowicz 2008). Po-
nadto, w tzw. gospodarkach doganiajacych, charakteryzujacych si¢ szybszym
wzrostem produktywnosci w poréwnaniu z gospodarkami rozwinigtymi, moze
wystapi¢ efekt Balassy-Samuelsona*, ktéry przy braku mozliwosci aprecjacji
waluty spowoduje wzrost cen. Z tego wzgledu w Polsce, ktdra ,,dogania” rozwi-
niete kraje strefy euro, po wprowadzeniu wspdlnej waluty moze powstac presja
inflacyjna. Oprécz tego przy wprowadzaniu euro nalezy liczy¢ si¢ z kosztami
techniczno-organizacyjnymi zwigzanymi z wymiang waluty, w tym z kosztami
przystosowania systemow informatycznych, rachunkowych, proceséw opera-
cyjnych czy urzadzen, kosztami zwigzanymi z koniecznoscia przeprowadzenia
kampanii edukacyjno-informacyjnej i przeszkolenia pracownikéw. Oszacowa-
no, iz koszty techniczno-organizacyjne wyniosty w krajach strefy euro od 0,3%
do 0,8% PKB".

Podsumowanie

Polska jako czlonek UE jest formalnie zobowigzana do przyjecia euro,
jednak dokladna data nie zostala okreslona, co umozliwia polskim wladzom
regulowanie tempa prac. Zastgpienie waluty krajowej niesie za sobg zaréwno
korzysci, jak i koszty, ktére nalezy dokladnie rozwazy¢ przed decyzja o rezygna-
cji ze zlotego. Koszty s3 tym mniejsze, im bardziej elastyczny jest krajowy rynek
pracy i ceny, mobilna sita robocza i kapital, a produkcja zdywersyfikowana. Na
zmniejszenie kosztow wplywa tez otwarto$¢ gospodarki i stopien zintegrowa-

Szybszy wzrost produktywnosci pracy w sektorach prowadzacych wymiang handlowg z zagranica
prowadzi do wzrostu plac w tych galeziach, co z kolei skutkuje wzrostem presji ptacowej w sektorach
wytwarzajacych dobra niewymienne, w ktorych produktywno$é¢ rosnie wolnej niz wynagrodzenia. By
sfinansowa¢ rosngce wynagrodzenia, ceny dobr niepodlegajacych wymianie z zagranicg rosng.

> Na Stowacji koszty techniczno-organizacyjne byty réwne ok. 0,3% PKB, w Holandii ok. 0,7% PKB,
w Austrii ok. 0,7%, a w Niemczech 0,6% PKB (Suster 2006, s. 26-28).



54 Justyna Sikora

nia z innymi panstwami jednolitego obszaru walutowego. Dodatkowo przy
wprowadzaniu euro wazne jest ustalenie kursu konwersji odpowiadajacego
kursowi réwnowagi. Jesli kurs jest niedowartosciowany, moze dojs¢ do nad-
miernych inwestycji, wzrostu zadluzenia sektora prywatnego, konsumpcji,
a w konsekwencji do przegrzania gospodarki. Z kolei w sytuacji odwrotnej,
przy przewarto$ciowanym kursie, moze wystapi¢ spowolnienie gospodarki
i wzrost bezrobocia.

Bibliografia

Assessment of the 2016 Convergence Programme for Poland (2016), Komisja Europejska,
Bruksela, https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/file_import/21_pl_scp_en_4.
pdf [dostep: 18.07.2017].

Baldwin R., Dinino V., Fontage L., De Santis R., Taglioni D. (2008), Study on the Impact
of the Euro on Trade and Foreign Direct Investment, “Economic Papers”, No. 321.

Bukowski S. (2007), Perspektywy przystgpienia Polski do unii ekonomicznej i monetar-
nej-problemy konwergencji nominalnej i realnej, ,,Acta Universitatis Lodziensis.
Folia Oeconomica”, nr 213.

De Grauwe P. (2012), Economics of Monetary Union, Oxford University Press, Oxford.

Eichengreen B. (1991), Is Europe an optimum currency area?, “NBER Working Pa-
per”, No. 3579, http://www.nber.org/papers/w3579.pdf?new_window=1 [dostep:
15.02.2013].

Eijffinger S., de Haan J. (2000), European Monetary and Fiscal Policy, Oxford University
Press, Oxford.

EMU®I0. Successes and challenges after 10 years of Economic and Monetary Union
(2008), “European Economy” No. 2.

Frankel J., Rose A. (1998), The Endogeneity of the Optimum Currency Area Criterion,
“The Economic Journal”, No. 108.

Grubel H. (1970), The theory of optimum currency area, “Canadian Journal of Econo-
mics”, Vol. 3(2), http://www.jstor.org/stable/133681?seq=1#page_scan_tab_contents
[dostep: 10.07.2017].

Guiso L., Jappelli T., Padula M., Pagano M. (2004), Financial Market Integration and
Economic Growth in the EU, “Economic Policy”, Vol. 19.

Komisja Europejska (2017), Introduction of the euro in the Member States that have not yet adop-
ted the common currency, Flash Eurobarometer, Komisja Europejska, http://ec.europa.eu/
commfrontoffice/publicopinion/index.cfm/ResultDoc/download/DocumentKy/78338
[dostep: 10.07.2017]

Lachowicz M. (2008), Dotychczasowy bilans korzysci i kosztow z utworzenia strefy euro,
»Bank i Kredyt”, nr 9.

Mundell R. (1973), Uncommon arguments for common currencies, (w:) Johnson H.G.,
Swoboda A K. (Eds.), The economics of common currencies, Allen and Unwin, London.



Przyjecie euro przez Polske. Potencjalne korzysci i koszty 55

Nyczka T. (2017), Nowy sondaz CBOS. Polacy chcg Unii Europejskiej, ale nie euro,
»Gazeta Wyborcza”, 27.04., http://wyborcza.pl/7,75398,21703900,nowy-sondaz-
-cbos-polacy-chca-unii-europejskiej-ale-nie-euro.html [dostep: 10.07.2017].

Obroty towarowe handlu zagranicznego ogétem i wedtug krajéw w styczniu 2017 roku
(2017), GUS, Warszawa, http://stat.gov.pl/obszary-tematyczne/ceny-handel/handel/
obroty-towarowe-handlu-zagranicznego-ogolem-i-wedlug-krajow-w-styczniu-
2017-roku,1,54.html [dostep: 11.07.2017].

Obroty towarowe handlu zagranicznego ogétem i wedtug krajow w okresie styczen-
-grudzien 2016 r. (2017), GUS, Warszawa.

Sokotowska A. (2005), Przystgpienie do Unii Gospodarczej i Walutowej a wzrost gospo-
darczy, ,Bank i Kredyt”, nr 4.

Sporek T. (2015), Perspektywy i konsekwencje wprowadzenie euro w Polsce-bilans
korzysci i kosztéw, ,,Studia Ekonomiczne. Zeszyty Naukowe Uniwersytety Eko-
nomicznego w Katowicach”, nr 228.

Suster M. (Ed.) (2006), The effects of euro adoption on the Slovak Economy, Narodowy
Bank Stowacji, https://www.nbs.sk/_img/Documents/PUBLIK/06_kolla.pdf
[dostep: 10.07.2017].

Euro Adoption in Poland. Potential Benefits
and Costs

Summary

The article analyzes potential benefits and costs of euro adoption in
Poland in the light of the theory of optimal currency area (OCA). The main
research methods used are literature review and economic analysis. The author
focused on long-term effects.

The analysis shows that during the introduction of euro it is important
to establish a balanced conversion rate in order to prevent overheating of the
economy. As interest rates in the euro area are lower than in Poland, and the
monetary policy of the European Central Bank is more expansionary than
of the National Bank of Poland, there is a risk that euro adoption may result
in excessive credit expansion, increased private sector debt, excessive import
and consumption. Also, due to the high budgetary and structural deficit levels
of the public finance sector in Poland, the possibility of using fiscal policy to
reduce negative effects of asymmetric shocks would be limited. A possible
inflationary pressure also constitutes a significant risk.

Key words: euro, monetary integration, optimal currency areas.
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