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Perspektywy przystapienia Polski do Unii
Gospodarczo-Walutowej

Tomasz Filipczuk

Celem artykulu jest ocena perspektyw przystqpienia przez Polske do UGW.
Uczestnictwo Polski w UGW oznacza jeszcze pelniejsze wlqczenie w struktury
gospodarcze UE, a tym samym zdrowq i stabilng gospodarke rynkowq. Dopiero
w UGW bedzie mozliwe uzyskanie wszystkich profitéw wynikajqcych z integra-
¢ji z UE. Ponadto, stabilno$¢ gospodarcza bedzie musiala zosta¢ utrzymana
w dlugim okresie, co oznacza koniecznos¢é prowadzenia odpowiedniej polityki
gospodarczej, a w szczegdlnosci polityki pienieznej nastawionej na stabilnosé
cen i polityki fiskalnej, opartej na dyscyplinie finansow publicznych. Osiggnie-
cie przez Polske zdrowej i stabilnej gospodarki oznacza¢ bedzie w praktyce niskq
inflacje, niskie stopy procentowe, réwnowage budietowq panstwa, rozsqdne
rozmiary dlugu publicznego itd. Niska inflacja, a dzieki temu niskie stopy pro-
centowe to z kolei niezbedne warunki dlugotrwalego i zréownowazonego wzrostu
gospodarczego.

Przyjecie do UGW bedzie podniesieniem wiarygodnosci miedzynarodowej
Polski, ale spowoduje réwniez konsekwencje ekonomiczne i polityczne. Polska
nieodwracalnie stanie si¢ czlonkiem zintegrowanej gospodarczo i politycznie
Europy.

Uwagi wstepne

W maju 2004 r., po zakonczeniu procesu ratyfikacyjnego, Polska stata si¢ pel-
noprawnym cztonkiem Unii Europejskiej (UE). Sfinalizowalo to proces zabiega-
nia naszego kraju o przyjecie do grupy panstw cztonkowskich i zarazem otwo-
1zylo etap przygotowan do wprowadzenia wspélnej waluty europejskiej — euro.
Wchodzac do UE Polska, podobnie jak dziewigé pozostatych nowych krajow
czlonkowskich, zobowiazata si¢ w dalszej perspektywie do przystapienia do
strefy euro oraz do prowadzenia wspolnej polityki pienigznej z krajami naleza-
cymi do tej strefy. Uchwate w tej sprawie podjeto w czerweu 1993 r. na szczycie
Rady Europejskiej w Kopenhadze. Okre§lono wowczas warunki cztonkostwa
w UE dla krajéw Europy Srodkowej i Wschodniej (tzw. kryteria kopenhaskie)’,
wsrdd ktorych znalazto si¢ m.in. zobowiazanie panstw przystepujacych w przy-
sztosci do UE do uczestnictwa w obszarze wspdlnej waluty.

Po przystapieniu do UE Polska uzyskata niepelny status kraju cztonkowskiego
Unii Gospodarczej i Walutowej (Economic and Monetary Union — EMU), stajac
si¢ tzw. krajem z derogacja. Taki stan prawny obarcza polska polityke gospodar-
cza obowiazkiem sprostania kryteriom zbieznosci (corvengence criteria) zawar-
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tym w Traktacie ustanawiajacym Wspélnotg Europejska (the Treaty establishing
the European Community). Po ich spehieniu kraj jest formalnie gotowy do przy-
jecia wspélnej europejskiej waluty. Traktat nie narzuca Polsce konkretnego ter-
minu spelnienia kryteriow ani daty przystapienia do unii walutowe;.

Powaznym zadaniem stojacym obecnie przed wiadzami naszego kraju jest
znalezienie odpowiedzi na pytanie, jaki moment przyj¢cia wspolnej waluty, uza-
lezniony od spelnienia warunkéw cztonkostwa w unii monetarnej, jest dla Polski
najwlasciwszy. Kryteria z Maastricht moga by¢ spetnione wczesniej lub p6zniej.
Im wczesdniej nastapi ich spelnienie i wprowadzenie euro, tym wigksze beda
korzysci dla dlugotrwalego wzrostu gospodarczego.

Nie bez znaczenia pozostaje rowniez wybdr odpowiedniej strategii wejscia
do strefy euro, uwzgledniajacej bilans korzysci 1 kosztow wprowadzenia wspdl-
nej waluty, a przesadzajacej o ksztalcie polityki makroekonomicznej oraz $ciezce
czasowe]j integracji monetarne;.

1. Kryteria wejscia do unii gospodarczo - walutowej
Warunkiem przystapienia do UGW jest spelnienie kryteriéw konwergencii
(tzw. kryteriow z Maastricht). Wyznaczaja one wskazniki makroekonomiczne,
ktore nalezy osiagnaé, by kraj zostal uznany za zdolny do funkcjonowania we
wspolnym obszarze walutowym. Dotycza one ksztaltowania si¢ wysokosci stopy
procentowej, stopy inflacji, deficytu budzetowego, dtugu publicznego i stabiliza-
cji walutowe;j.

W traktacie z Maastricht kryteria konwergencji zostaty sformutowane naste-
pujaco (NBP 2004: 102):
1. Kraj ubiegajacy si¢ o cztonkostwo w obszarze wspdlnej waluty musi osia-
gna¢ stabilny poziom cen. Stabilno$é ta musi mie¢ charakter trwaty. Kryte-
rium inflacyjne jest spetnione wtedy, gdy stopa inflacji nie przekracza sredniej
inflacji w trzech krajach cztonkowskich UE o najbardziej stabilnych cenach
o wigeej niz 1,5 pkt. proc.
Do weryfikacji zbieznosci w zakresie kryterium stabilnosci cen Komisja Euro-
pejska wykorzystuje zharmonizowany indeks cen konsumpcyjnych (Harmo-
nised Index of Consumer Prices — HICP), ktory umozliwia poréwnywanie
zmian cen w krajach UE, a takze w panstwach kandydujacych.
2. Kryteria stabilnosci finanséw sektora instytucji rzadowych i samorzado-
wych sa spetnione, jezeli w czasie oceny kraj czlonkowski nie jest objety
procedurg nadmiernego deficytu zainicjowang przez Komisj¢ Europejska
i zatwierdzong przez Rad¢ UE zgodnie z artykutem 104 Traktatu. Nadmierny
deficyt wystgpuje wowczas, jezeli relacja planowanego lub faktycznego defi-
cytu budzetowego do PKB przekracza 3% lub relacja zadluzenia publicznego
do PKB przekracza 60%.
3. Uczestnictwo waluty w Europejskim Mechanizmie Kursowym Il (Exchange
Rate Mechanism II - ERM II) w ramach ,,normalnego przedzialu wahan” oraz
bez ,,powaznych napie¢” na rynku walutowym przez okres co najmniej dwdch
lat bez dokonywania dewaluacji tej waluty wobec waluty ktéregokolwiek
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z krajow nalezacych do mechanizmu. W tym czasie kurs waluty krajowej
powinien ufrzymywaé si¢ w ustalonym przedziale wahan wzgledem parytetu
centralnego nie szerszym niz +/-15%?.

4. Nominalna dlugookresowa stopa procentowa (mierzona na bazie dziesig-
cioletnich obligacji skarbowych) nie moze przekracza¢ $redniej stopy pro-
centowej trzech krajow cztonkowskich UE o najbardziej stabilnych cenach
o wigcej niz 2 pkt. proc.

Poza wyzej wymienionymi kryteriami dodatkowym warunkiem udzialu
w UGW jest dostosowanie przepisow narodowych, regulujacych status i funk-
cjonowanie banku centralnego, do zasad wynikajacych z traktatu oraz ze statutu
Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych (ESBC). Chodzi tu o zapewnienie
odpowiedniego stopnia niezaleznosci bankom centralnym krajow ubiegajacych
si¢ o udziat w UGW, co umozliwi im sprawne funkcjonowanie jako czgsci skta-
dowych ESBC.

2. Wskazniki makroekonomiczne w Polsce a kryteria z
Maastricht

Kryteria monetarne z Maastricht

Przyspieszenie inflacji w Polsce w 2004 r. w okresie poprzedzajacym wsta-
pienie Polski do UE oraz w pierwszych miesiacach czlonkostwa, a nastepnie jej
utrzymywanie si¢ na podwyzszonym poziomie, spowodowato wzrost srednio-
rocznego tempa wzrostu cen, mierzonego indeksem cen konsumpcyjnych HICP.
W rezultacie, od sierpnia 2004 r. Polska nie spetnia kryterium stabilnosci cen
(rys. 1). Roznica pomigdzy $rednioroczng inflacja w Polsce a warto$cia referen-
cyjng zwigksza si¢ ze wzgledu na wzrost $redniorocznego tempa wzrostu cen
w Polsce.
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Rys. 1. Inflacja w Polsce (HICP 12-miesieczna $rednia ruchoma) a kryterium z Maastricht
(w proc.). Zrédio: Narodowy Bank Polski, 2005. Raport o inflacji, Warszawa, s. 15.
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Do poglebienia sie tej roznicy przyczynito sig¢ réwniez obnizenie $rednigj
inflacji w grupie krajow referencyjnych, przy czym jej najsiiniejszy spadek nasta-
pil we wrzesniu 2004 r. (do 1,4%) (NBP 2005: 14-15).

Na koniec badanego okresu wskaznik konwergencji, liczony jako rdznica
pomiedzy rentownoscia dziesigcioletnich obligacji w Polsce i strefie euro, spadi
do poziomu 206 punktéw bazowych, tj. najnizszego od pazdziernika 2003 r.
Zmiany cen polskich obligacjt znajdujg réwniez odzwierciedlenie w obniZzeniu
od listopada 2004 r. sredniorocznej rentownosci diugoterminowych papierow
skarbowych. Jej poziom nadal jednak przewyzsza warto$¢ referencyjna dla kry-
terium stop procentowych (rys. 2), ktérego spelnienie jest jednym z warunkéw
uzyskania czlonkostwa w strefie euro.

Mechanizm ERM 1I shuzy do oceny stabilno$ci kursu walutowego, ktora jest
jednym z kryteriow z Maastricht branych pod uwage przy decyzji o przyjeciu
nowego cztonka do strefy euro. W przypadku wigkszosci panstw brano po uwagg
przedzial +/-15% od centralnego parytetu (Parkiet 2005a). Jednak niektorzy
przedstawiciele wiadz UE twierdzili, ze ocena stabilnosci kurséw wymiany walut
powinna odbywa¢ si¢ na podstawie wahan w przedziale +/-2,25%, co zostalo
skrytykowane przez zdecydowang wigkszo$¢ polskich ekonomistow.
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Rys. 2. Srednia rentowno$c (12 - miesieczna $rednia ruchoma) dtugoterminowych obligacji
skarbowych w Polsce a wartos¢ referencyjna dla kryterium z Maastricht. Zrédto: Narodowy
Bank Polski, 2005. Raport o inflacji, Warszawa, s. 41.

Zdecydowana wigkszos¢ ekspertow jest zgodna od kilku lat, ze ztoty powinien
by¢ wiaczony do ERM II w sposéb standardowy, zgodny z dotychczasowa prak-
tyka UE przy zastosowaniu symetrycznego i szerokiego pasma wahan jego kursu,
+/-15% (Pietrzak 2005). Ryzyko znacznej spekulacji przeciwko zlotemu, a co za
tym idzie ryzyko kryzysu walutowego w Polsce, byloby wowczas wzglednie
niewielkie, zwlaszcza gdyby zostaly spetione, i to w sposob trwaty, pozostate
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cztery kryteria z Maastricht. Gdyby natomiast owe kryteria nie zostaly speinione
w sposob trwaly, to zastosowanie wezszego pasma wahan kursu asymetrycznego
(2,25% i 15%) lub symetrycznego (+/-2,25%) zwigkszyloby w duzym stopniu
ryzyko kryzysu walutowego.

Kryteria fiskalne — deficyt budzetowy i diug publiczny

W IV kwartale 2004 r. dynamicznie zwigkszyl si¢ popyt kreowany przez
sektor finanséw publicznych, czego wyrazem jest poziom deficytu budzetu pan-
stwa w tym okresie. Kwota tego deficytu (12,7 mld zt) byla prawie trzykrotnie
wyzsza od notowanej w IV kwartale 2003 r. (NBP 2005: 20).

W ostatnich trzech miesigcach 2004 r. nastapit dynamiczny wzrost deficytu
budzetu panstwa. Jego poziom, znaczaco wyzszy od zrealizowanego w poprzed-
nich kwartatach roku, wynikat przede wszystkim ze wzrostu wydatkow budze-
towych, ograniczanych w pierwszej potowie roku. Na koniec 2004 r. deficyt
budzetowy uksztattowal sie jednak ponizej wielkosci ustawowej (91,6% planu)
iwyniost 41,5 mld z1 (4,7% PKB) (NBP 2005: 21). Byto to efektem wyzszych niz
prognozowano dochodéw budzetu panistwa (o 1,1%) oraz realizacji wydatkow
budzetowych ponizej limitu (o 1%).

Pomimo znaczacego skumulowania wydatkow, gtownie budzetu panstwa
i jednostek samorzadu terytorialnego w IV kwartale 2004 r., prowadzona w |
potowie 2004 r. polityka ograniczania wydatkow oraz korzystna sytuacja docho-
dowa przyczynity si¢ do mniejszego niz planowano deficytu sektora finansow
publicznych. Wedtug wstepnych szacunkéw Ministerstwa Finanséw w 2004 .
wynidst on ok. 5,6% PKB wobec planowanego 6,3% PKB. Oznacza to jednak
wzrost deficytu sektora finansow publicznych w relacji do PKB w stosunku do
2003 r. 0 0,3 pkt. proc. (w warunkach poréwnywalnych o 1,4 pkt. proc.), a tym
samym zwigkszenie popytu kreowanego przez sektor finansow publicznych
w 2004 r. W rezultacie nizszego deficytu sektora finansow publicznych, a ponad-
to wyzszych niz planowano przychodéw z prywatyzacji oraz aprecjacji zlotego
(wplywajacej na obnizenie warto$ci zobowiazan zagranicznych w wyrazeniu
zlotowym), panstwowy dhug publiczny uksztattowatl si¢ w 2004 r. na poziomie
nieprzekraczajacym 51% PKB, tj. ponizej wielkosci z 2003 r. (NBP 2005: 21).

W Uzasadnieniu do Ustawy Budzetowej na 2005 r., w biezacym roku zaklada
si¢ zmniejszenie deficytu sektora finanséw publicznych do poziomu 4,5% PKB,
glownie poprzez obnizenie relacji deficytu budzetu panstwa do PKB o ok. 1,0
pkt. proc. Pozwoli to jedynie na zahamowanie dotychczasowej tendencji wzrostu
deficytu sektora finanséw publicznych, gdyz planowany w 2005 r. spadek udziatu
wydatkéw sztywnych i socjalnych w wydatkach publicznych jest w duzym stop-
niu efektem jednorazowym. Poziom wydatkow sektora finanséw publicznych do
PKB bedzie nadal wysoki (ok. 45,0% PKB), a wigc niekorzystny z punktu widze-
nia wzrostu gospodarczego. Ponadto istnieje duze zagrozenie wystapienia wyz-
szego niz planowano deficytu sektora finanséw publicznych w 2005 r. z uwagi
na nieprzyjecie przez parlament istotnych ustaw majacych zmniejszy¢ wydatki,
ktorych efekty finansowe zostaly uwzglednione w budzecie®. Ponadto, wedtug
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oceny Narodowego Banku Polskiego, do lutego 2005 r. efekty finansowe dzia-
fan juz zrealizowanych z Programu Uporzadkowania i Ograniczenia Wydatkow
Publicznych wyniosa w latach 2005-2007 ok. 17 mld zi, co stanowi zaledwie
31% planowanej wielkosci®. ~

Realizacja reformy fiskalnej ograniczajacej nieréwnowagg finansow publicz-
nych jest warunkiem koniecznym przystapienia Polski do strefy euro. Zaktadany
na 2005 r. wysoki poziom deficytu sektora finanséw publicznych — ok. 4,2% PKB
(wedtug ESA 95) — stanowi gtéwne wyzwanie na drodze do spemienia kryteriow
fiskalnych z Maastricht (NBP 2005: 22).

Polska przygotowywata strategi¢ wejscia do strefy euro, opierajac si¢ na zato-
zeniu, ze fundusze emerytaine beda traktowane jako czgs¢ finansow publicznych.
Koniecznoé¢ wykluczenia oszczgdnosci na rachunkach Otwartych Funduszy
Emerytalnych (OFE) z sektora finansow publicznych wiazataby si¢ ze wzrostem
deficytu z planowanych 2,2% do 3,7-3,8% (Stojewska 2005).

Jednak osiagnigty w Brukseli kompromis w sprawie reformy unijnego Paktu
Stabilnosci i Rozwoju, ktéry jest podstawa funkcjonowania strefy euro, oznacza
znaczne zlagodzenie zawartych w nim zasad dyscyplinujacych polityke budze-
towa panstw UE. Chociaz fundamentalne reguly paktu, méwiace Zze deficyt
finansow publicznych w krajach UE nie powinien przekracza¢ 3% PKB, a dhug
publiczny nie powinien rosna¢ powyzej 60 % PKB, nie ulegly zmianie, to unijni
ministrowie finanséw dali rzadom duza swobode w szacowaniu wielkosci defi-
cytu (Siudaj 2005a). Wobec powyzszego Polska bgdzie mogta pomniejszaé swoje
wydatki o cze$é kosztow reformy emerytalnej, co pozwoli na unikniecie kar za
nadmierny deficyt.

Nie udato si¢ mimo wszystko doprowadzi¢ do realizacji postulatu, by koszty
reformy odpisywa¢ sobie od deficytu budzetowego. Mozna to czynié jedynie
w ciagu pigciu lat.

Kraje UE zgodzily sig, aby od 2004 r. koszty reformy emerytalnej mozna byto
odliczaé od deficytu przez pigé lat, zmniejszajac odliczenia ze 100% w 2004 r.,
80% w 2005 r. itd., az do 20% w 2008 r. (Sottyk 2005). Dzigki takim rozwiaza-
niom Polska mogtaby odliczyé 40% z 1,5 proc. PKB, czyli 0,6% PKB. Bedzie
si¢ to jednak wiazato z koniecznoscia cig¢ w wydatkach i zmian w podatkach.
Stuzyé temu ma tzw. ,,plan B”, czyli ,,Strategia zarzadzania finansami publicz-
nymi w lata 2005-2008”, lansowany przez ministra finanséw M. Gronickiego.
Wedlug tego planu w 2006 r. oszczgdnosci maja siggnac 4,53 mld zt oraz 12,41
mld zt w 2007 r. (Siudaj 2005b). W przeliczeniu na udziat w PKB oznacza to
oszczednosci rzedu 0,45% PKB w 2006 r. i 1,12% PKB w 2007 . Celem tych
dziatan jest zmniejszenie deficytu finanséw publicznych w 2007 r. do 2,8% PKB,
i to mimo wylaczenia OFE z sektora publicznego.

Kolejna czescia ,,planu B” jest strategia podatkowa, ktéra zaklada stopniowe
wprowadzenie jednolitych stawek w podatkach dochodowych od firm i 0sob
fizycznych oraz podatku VAT (zob. tabela 1). W 2007 r. ma by¢ takze wprowa-
dzony podatek dochodowy dla rolnikéw i podatek od nieruchomosci (tzw. kata-
stralny).
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3 12 19
7 20
22
PIT 19 19 18 18
+ kwota wolna
30 28 25 od podatku
40 35
19 +ulga 18 +ulga 18 +ulga
CIT 19 podatkowa na podatkowa na podatkowa na
inwestycje 30 inwestycje 50 inwestycje 50
proc. proc. proc.

Tab. 1. Strategia podatkowa na lata 2006 — 2008. Zrodio: Gazeta Wyborcza, 2005. 11
marzec 2005.

Ponadto plan ten zaklada takze zmiany zwiazane z zarzadzaniem przeptywem
pieniedzy w finansach publicznych. Dotycza one m.in. informatyzacji proceséw
wyplacania srodkéw budzetowych, biezacej informacji o dochodach, wydatkach
i niedoborach w réznych instytucjach optacanych z budzetu. Dziatania te w 2008
r. maja przynies¢ oszczednosci nawet do 0,6% PKB (Siudaj 2005b).

Tym niemniej szanse na wdrozenie tego planu w catosci sa nikle. Scepty-
cyzm wynika bowiem z faktu, ze rok 2005 to rok wyboréw parlamentarnych i tak
naprawdg nie wiadomo, kto by ten plan miat realizowac, a przeforsowanie w Sej-
mie znacznych cie¢ wydatkow publicznych w roku wyborczym nie bedzie fatwe,
o ile w ogdle mozliwe. Poza tym wigkszo$¢ partii dysponuje wlasnymi progra-
mami gospodarczymi, w wielu kwestiach niespojnymi.

Konieczno$é przeprowadzenia radykalnej reformy finanséw publicznych
w Polsce, ograniczajacej udzial wydatkéw sztywnych w budzecie panstwa, ktora
zaowocowalaby znacznym obnizeniem deficytu budzetowego, jest kwestia o fun-
damentalnym znaczeniu z uwagi na to, ze jakiekolwiek spowolnienie wzrostu
gospodarczego wynikajace z wahan koniunkturalnych moze staé si¢ przyczyna
powaznych fluktuacji gospodarczych i napigé spotecznych. Dlatego tez wpro-
wadzenie w zycie kolejnych rozwigzan oszczg¢dnosciowych pozostaje prioryte-
towym zadaniem polityki fiskalnej, poniewaz jest jednym z warunkéw utrzyma-
nia dlugotrwatego i zréwnowazonego wzrostu gospodarczego. Trzeba rowniez
pamigtaé, ze reforma finanséw publicznych to dlugotrwaty proces legislacyjny
i jego pozytywne skutki beda si¢ ujawnialy z pewnym opdzZnieniem. Powinna
ona polega¢ przede wszystkim na restrukturyzacji wydatkéw publicznych prowa-
dzacej do obnizenia ich relacji do PKB.
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Obnizenie poziomu wydatkéw publicznych jest bardzo trudne ze wzgledu
na ich strukture. Politycy z réznych opcji politycznych deklaruja, ze na skutek
zmniejszenia wydatkéw nie powinny ucierpie¢ biedniejsze grupy spoleczne,
a glownym kierunkiem cig¢ powinny by¢ wydatki na administracje. Jednak
w najblizszych latach gwaltownie wzrosna wydatki pafistwa na emerytury,
renty, opiecke medyczna i zasilki spoteczne. Wedlug prognoz Ministerstwa Poli-
tyki Spotecznej wydatki publiczne na $wiadczenia spoteczne w najblizszych 15
latach wzrosna o 150% (Blajer 2005). Prognoza zostata przygotowana w zwiaz-
ku z pracami nad nowym ,,Narodowym planem rozwoju na lata 2007-2013”.
Zostaty w niej uwzglednione tylko te elementy planu Hausnera, ktére rzeczywi-
$cie zostaly uchwalone przez Sejm.

W raporcie stwierdzono, ze realizacja w niewielkim stopniu planu oszczed-
nosciowego wicepremiera Hausnera spowodowata, Ze nie zahamowano wzrostu
wydatkéw na $wiadczenia spoteczne. O ile w 2005 r. wydatki na ten cel z budzetu
i innych agencji rzadowych szacowane sa na 204,5 mld zi, to juz w 2006 r. beda
wyzsze 0 15 mld zt, a do 2020 r. wzrosna o prawie 500 mld zt (Blajer 2005).

Przez caly ten okres najwigkszy udzial w ogélnej kwocie wydatkéw beda
mialy emerytury, renty i wydatki zwiazane z opieka zdrowotna. W duzym stop-
niu, zwlaszcza po 2012 r., bedzie to zwiazane z sytuacja demograficzna, ponie-
waz coraz wigcej bedzie osob starszych, pobierajacych emerytury i potrzebuja-
cych opieki medyczne;.

Drastyczny wzrost wydatkéw w 2006 r. wynika gtéwnie z koniecznosci prze-
prowadzenia waloryzacji emerytur i rent (w 2005 r. po raz pierwszy jej nie ma).
Budzet na podwyzki $wiadczen bgdzie musiat przeznaczy¢ co najmniej 4 mid zt
(Blajer 2005).

Rekapitulujac, nalezy stwierdzi¢, ze wejscie Polski do strefy euro w 2009
r. wydaje si¢ mato prawdopodobne. Wedlug ocen analitykéw Fitch, bez reform
i dalszej poprawy sytuacji fiskalnej wejscie Polski do strefy euro przed 2010 r.
jest nierealne. Ich zdaniem deficyt budzetu jest nadal zbyt wysoki, aby Polska
mogta przyja¢ wspolng walutg w 2009 r., jak planuje rzad (Parkiet 2004a).

Jak dotad dyskurs dotyczacy przystapienia Polski do UGW ugruntowat si¢ na
bazie zatozenia, ze Polska najp6zniej w 2-3 lata po wejsciu do UE bedzie w stanie
spetni¢ wszystkie kryteria konwergencji.

Wobec powyzszego kluczowym stato si¢ zagadnienie, czy nalezy jak najszyb-
ciej spelnié kryteria zbieznosci i wstapi¢ do UGW mozliwie jak najwcze$niej, czy
tez stopniowo, nie okreslajac od razu doktadnej daty cztonkostwa.

Owo zagadnienie stalo si¢ przedmiotem ozywionej polemiki zaréwno w sze-
rokich krggach naukowych, jak rowniez wsrdd analitykow bankowych.

Zwolennikami deklarujacymi jak najszybsze wymienienie zlotego na euro sa
m.in. Prezes NBP L. Balcerowicz i byly minister finanséw G. Kotodko (Stojew-
ska 2002). Natomiast rzecznikami stopniowego wchodzenia Polski do UGW jest
cze$¢ ekonomistéw, a wéréd nich m.in. K. Lutkowski (2002a) i E. Pietrzak (2002).
Nieco odmienne stanowisko w dyskusji zajeli A.S. Bratkowski i J. Rostowski,
ktérzy wysuwali postulat zastapienia zlotego przez euro, juz od 1999 r., nawet

160 Problemy zarzadzania



Perspektywy przystapienia Polski do Unii Gospodarczo-Walutowej

jeszcze przed wejéciem Polski do UE (Bratkowski i Rostowski 1999). Projekt ten
nie spotkat si¢ jednak z uznaniem z uwagi na jego nierealno$¢ zar6wno z ekono-
micznych jak i politycznych wzgledow.

3. Korzysci i koszty zwigzane z wprowadzeniem euro
w Polsce

Przystapienie do strefy euro przyniesie wazne i trwale korzysci dla polskiej
gospodarki. Mozna wéréd nich wyrdznié bezposrednie skutki integracji monetar-
nej, zwiazane z jednorazowa i trwala zmiana warunkéw prowadzenia dziatalno-
§ci gospodarczej, jak i korzysci dlugookresowe, wynikajace z proceséw dostoso-
wawczych, uruchomionych przez przyjgcie euro.

Wejscie Polski do strefy euro stworzy warunki sprzyjajace trwalemu przyspie-
szeniu wzrostu gospodarczego. Uczestnictwo w Unii Walutowej (monetarnej)
ma wplyw na zwigkszenie efektywnosci gospodarowania w otwartej gospodarce
towarowo-pienieznej poprzez likwidacj¢ kosztow transakcyjnych ponoszonych
przez przedsigbiorstwa i gospodarstwa domowe w obrebie wspolnego obszaru
walutowego oraz wyeliminowanie ryzyka wahan kursowych (Plucinski 2001:
62). Ich likwidacja uwolni zasoby dotychczas zaangazowane w obstuge operacji
walutowych, co pozwoli na wytworzenie dodatkowego PKB przy niezmienio-
nych nakladach pracy i kapitatu. W ten sposob eliminacja kosztéw transakcyj-
nych powinna przyczyni¢ si¢ do wzrostu wydajnosci czynnikéw wytwoérczych
w skali catej gospodarki. Koszty transakcyjne zwiazane z wymiang walut w obro-
tach migdzy krajami czlonkowskimi zostaly oszacowane na poziomie okoto 200
mld FRF, stanowigcym okoto 0,5% PKB Unii Europejskiej jako catosci (Oreziak
1999: 35). Natomiast eliminacja kosztéw transakcyjnych po przystapieniu do unii
monetarnej powinna prowadzi¢ do wzrostu polskiego PKB o okoto 0,21% PKB
(NBP 2004: 47).

Wprowadzenie wspolnej waluty eliminuje takze ryzyko kursowe.

Eliminacja wahan kursowych poprawia warunki prowadzenia dziatalno$ci
gospodarczej, uruchamiajac procesy dostosowawcze w sferze handlu oraz inwe-
stycji krajowych i zagranicznych. Tym samym obniza si¢ niepewnosé eksporte-
réw i1 importeréw co do przyszlego poziomu kosztdéw i przychodow oraz naste-
puje spadek krajowych stop procentowych o wielkos¢ zawartej w nich premii za
ryzyko kursowe. Obnizenie kosztu kapitatu prowadzi do wzrostu stopy inwesty-
cji krajowych. Badania wskazuja, ze po przystapieniu Polski do unii monetarne;j
mozna si¢ spodziewacé spadku dlugoterminowych krajowych stép procentowych
o okoto 150-200 punktéw bazowych (Borowski 2003). Ponadto eliminacja ryzyka
kursowego obniza wymagana stopg zwrotu z inwestycji w wyniku eliminacji jed-
nego z czynnikow ryzyka, co sprzyja naptywowi bezposrednich inwestycji zagra-
nicznych.

Uczestnictwo w unii monetarnej oraz zwigzana z nim eliminacja kosztow
transakcyjnych i ryzyka kursowego powinny w dlugim okresie przyczynié si¢ do
ozywienia wymiany handlowej migdzy Polska a krajami strefy euro. Spowoduje
to wzrost inwestycji oraz poprawi wydajnos¢ zwigzang z naptywem do kraju naj-
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nowszych technologii. Przystapienie Polski do wspélnego obszaru walutowego
prowadzi ponadto do wzrostu integracji rynkéw finansowych Polski i strefy
euro oraz zwigkszenia konkurencji na rynku towaréw i ustug. Czynniki te przy-
czyniaja si¢ do usprawnienia dziatajacych w gospodarce mechanizméw rynko-
wych, powodujac zwigkszenie efektywnosci gospodarowania oraz przyspiesze-
nie wzrostu gospodarczego. Wzrost stopy inwestycji wiaze si¢ ze zwiekszeniem
akumulacji kapitatu. Ta natomiast, wraz ze wzrostem produktywnosci czynni-
kéw wytworczych nastgpujacym w wyniku opisanych wyzej procesow, prowa-
dzi gospodarke na wyzsza $ciezke wzrostu. W efekcie nastgpuje wzrost PKB per
capita oraz konsumpcji. Migdzynarodowy Fundusz Walutowy szacuje, ze wejscie
do strefy euro wiaze si¢ z impulsem dla zwigkszania handlu zagranicznego do
okoto 15-30% i wzrostu gospodarczego do 10% w ciagu 20 lat (Schalder 2004).
Natomiast wedlug S. Gomutki wejscie Polski do strefy euro stworzy mozliwos¢
utrzymywania wzrostu gospodarczego w granicach 6-7% przez 10-15 lat. Uwaza
on, ze w nastgpstwie wejscia Polski do strefy euro tempo wzrostu mogloby si¢
zwigkszac o co najmniej 1 pkt. proc. (Parkiet 2005b).

Osiagnigcie trwalego przyspieszenia wzrostu gospodarczego jest mimo
wszystko obarczone poniesieniem pewnych nakfadéw.

Zasadniczym kosztem wynikajacym z przystapienia do unii walutowej jest
utrata mozliwo$ci emisji wlasnej waluty oraz rezygnacja z autonomii w zakre-
sie polityki pienigznej i kursowej, co pociaga za soba ryzyko tego, ze polityka
pienigzna EBC po akcesji Polski do strefy euro moze by¢ mniej odpowiednia
dla polskiej gospodarki niz polityka pieni¢zna NBP, prowadzona w warunkach
plynnego kursu walutowego i swobody ksztaltowania stop procentowych. Ptynny
kurs walutowy jest $wietnym narzedziem polityki makroekonomicznej, z ktérego
nie warto zbyt wezesnie rezygnowaé. W duzym stopniu temu wiasnie instrumen-
towi zawdzigczamy, ze Polska nie przezyta dotad kryzysu walutowego (Pietrzak
2001).

W okresie poprzedzajacym wprowadzenie euro kraje Eurolandu mogly sobie
radzi¢ w sytuacji szokéw asymetrycznych® i recesji, jaka czesto wystepowaty
w ich wyniku, na trzy gléwne sposoby (Nowak 2002: 142-143):

- zmiang stop procentowych,

- interwencj¢ w kurs wymiany walut,

- regulacje fiskalna,

Po wprowadzeniu euro pojedyncze pafistwo Eurolandu nie dysponuje takimi
niezaleznymi instrumentami. Prowadzenie polityki pienigznej lezy w gestii Euro-
pejskiego Banku Centralnego.

Euro zmniejsza zdolnos¢ poszczegélnych krajow do reagowania na szoki asy-
metryczne w trzech kwestiach:

- eliminuje samodzielne korygowanie stép procentowych,

- uniemozliwia zdewaluowanie waluty,

- redukuje ewentualno$é zwigkszania wydatkéw panstwa w celu ustabilizo-

wania gospodarki.
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Polityka pienigzna i kursowa w UGW jest prowadzona na szczeblu ponadna-
rodowym i pod katem potrzeb Unii jako catosci, a nie poszczegolnych panstw.
Kraje niedotrzymujace kroku pod wzgledem produktywnosci i konkurencyjnosci
moga traci¢, poniewaz tej konkurencyjnoéci nie beda mogty doraznie poprawié
(Lutkowski 2002b). Bedac w strefie euro, konkurencyjnos¢ mozna poprawic
tylko poprzez wzrost jakosci lub produkcjg¢ nowych wyrobow.

Ze wzgledu na brak mozliwosci poprawy konkurencyjno$ci przez instrument
kursu spadek produktywno$ci moze oznacza¢ inflacjg, bezrobocie i pogorszenie
sytuacji w budzecie.

W literaturze mozna tez spotkaé przeciwstawny poglad: M. Buti i A. Sapir
twierdza, ze koszt utraty mozliwosci regulowania wysokosci kursu walutowego
jest wyraznie przeszacowany w warunkach europejskich (Buti i Sapir 1998: 24).

Koszt wynikajacy z utraty niezaleznosci polityki pienigznej na skutek wpro-
wadzenia wspélnej waluty w Polsce wiaze si¢ z ryzykiem wzrostu zmiennosci
produkgji i zatrudnienia. Wyzsza zmiennos¢ produkcji krajowej moze si¢ przy-
czyni¢ do nasilenia wahan konsumpcji prywatnej, ktore sa przez gospodarstwa
domowe postrzegane jako spadek dobrobytu. Ponadto, zwigkszenie wahan
koniunkturalnych moze prowadzi¢ do nieefektywnej alokacji zasobéw, majacej
negatywny wplyw na wzrost gospodarczy (Gali, Gertler i Lopez-Salido 2002).

Przypuszczenie, ze polityka monetarna EBC bedzie nieadekwatna do sytu-
acji gospodarczej panujacej w Polsce po akcesji do unii walutowej, jest mimo
wszystko stosunkowo niewielkie. Wynika to bowiem z nastgpujacych przestanek
(NBP 2004: 42):

- W warunkach swobody przeptywow kapitatowych stabilizujaca rola ptyn-
nego kursu walutowego w gospodarce jest ograniczona. Ptynny kurs jest nie
tylko mechanizmem tagodzacym fluktuacje gospodarcze, ale moze takze by¢
zrodlem wstrzasow. Wynika stad, ze koszt rezygnacji z autonomii polityki
pienigznej jest mniejszy, niz wskazywatoby tradycyjne ujgcie teorii integracji
monetarne;j.
- Poziom integracji gospodarczej Polski i strefy euro jest wysoki, co prze-
jawia si¢ we wzglednie silnej synchronizacji cykli koniunkturalnych®. Tym
samym prawdopodobienstwo zaistnienia w Polsce wstrzasow asymetrycz-
nych, ktére po wejéciu do unii monetarnej nie mogtyby by¢ neutralizowane
z wykorzystaniem autonomicznej polityki pienigznej, jest stosunkowo nie-
wielkie.
- Nalezy oczekiwaé, ze w wyniku przystapienia do strefy euro struktura pol-
skiej gospodarki ulegnie przeksztalceniom prowadzacym do dalszego ogra-
niczenia kosztu utraty niezaleznej polityki pienigznej. Uczestnictwo w unii
monetarnej powinno przyczyni¢ si¢ do zwigkszenia elastycznosci ptac, co
pozwoli ograniczy¢é wahania zatrudnienia w warunkach wstrzasow gospo-
darczych. Efektem procesu integracji monetarnej bedzie takze intensyfikacja
wymiany handlowej Polski z krajami strefy euro przy jednoczesnej poprawie
struktury tej wymiany. Bedzie to sprzyja¢ utrwaleniu cyklicznej zbieznosci
gospodarek Polski i strefy euro.
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- Przystapienie do UGW bedzie wymagalo zmniejszenia strukturalnego
deficytu finanséw publicznych w zwiazku z objeciem Polski regulacjami
Paktu Stabilno$ci i Wzrostu. W trakcie obnizania strukturalnego deficytu rola
finansow publicznych jako stabilizatora koniunktury bedzie ograniczona.
Z czasem jednak spelnienie zasad Paktu umozliwi efektywne wykorzysty-
wanie automatycznych stabilizatoréw fiskalnych jako narzedzi tagodzenia
wahan gospodarczych.

Rozwazajac decyzje o wejsciu do strefy euro, Polska powinna korzysta¢ z doswiad-
czen Hiszpanii, ktdrej gospodarka wyraznie zyskata na wejsciu do strefy euro.

Obecna sytuacja gospodarcza w Polsce, wysoki deficyt fiskalny, rosnace
zadluzenie publiczne i wysoka stopa bezrobocia jest w duzym stopniu zblizona
do sytuacji w Hiszpanii przed wprowadzeniem euro.

W latach 1991-1996 tempo wzrostu gospodarczego wyniosto tam $rednio
1,7% rocznie (Zogata 2004). Recesja z poczatku lat 90. zostawita po sobie duzy
deficyt fiskalny, ktory w 1993 r. siggnat 6,7% PKB i na zblizonym poziomie
utrzymywal si¢ do 1995 r. Stopa bezrobocia wyniosta w 1994 1. prawie 20%.
Dopiero pod koniec 1996 r. rynki finansowe ocenily, ze prawdopodobiefistwo
wprowadzenia euro w Hiszpanii przekracza 50%.

Nowy rzad premiera Aznara postawil sobie za wyrazny cel gospodarczy:
wprowadzi¢ euro w 1999 r. Gtéwnym punktem reform, majacych na celu spel-
nienie kryteriéw zbieznosci, byto zmniejszenie deficytu finanséw publicznych za
pomoca redukcji wydatkéw budzetowych. Zdecydowane dziatania rzadu zwigk-
szyly wiare rynkéw finansowych w spetnienie kryteriow z Maastricht, co spo-
wodowalo stopniowe obnizanie si¢ dtugoterminowych stop procentowych, wraz
z nimi malaty koszty obstugi dlugu publicznego.

Restrykcyjna polityka fiskalna, razem z nowa strategia polityki pienigznej
Banku Hiszpanii, thumity oczekiwania inflacyjne. Dzigki temu zwigzki zawodowe
ograniczyly presje na wzrost ptac. Wywotalo to dalszy spadek inflacji, a tacznie
z wprowadzanymi od 1994 r. kolejnymi reformami rynku pracy doprowadzito do
stopniowej redukcji bezrobocia. Na skutek wiasciwych decyzji rzadu i korzyst-
nemu ciagowi zdarzefi, ktory potem nastapil, w latach 1995-2000 zmniejszyl sig
deficyt sektora finanséw publicznych, réwnoczesnie malata inflacja i bezrobo-
cie, czemu towarzyszylo przyspieszenie tempa wzrostu gospodarczego. W latach
1997-2000 PKB rést érednio o ponad 4% rocznie (Zogata 2004). Obecnie stopa
bezrobocia w Hiszpanii wynosi niewiele ponad 11% i oczekuje si¢ jej dalszego
spadku. Hiszpanska strategia okazata si¢ sukcesem. W 1998 r. kraj ten spenit
wszystkie kryteria zbiezno$ci i w 1999 r. wprowadzit euro. Zdaniem wigkszosci
Hiszpanéw podjety w koncu ubieglego wieku wysitek oplacit si¢. Na poczatku
2004 r. 74% z nich wyrazilo satysfakcje z wprowadzenia wspdlnej waluty. Nato-
miast z opublikowanego w Brukseli sondazu na temat wejscia do strefy euro
nowych panstw cztonkowskich UE wynika, ze prawie potowa Polakow chee,
by euro zastapito ztotego jak najpdzniej, a 83% Zzywi obawy, iz wprowadzenie
wspolnej waluty bedzie okazja do naduzy¢ (Parkiet 2004b).
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Polska, podobnie jak Hiszpania, moze potencjalnie wiele zyskaé na wpro-
wadzeniu wspolnej waluty. Skala tych korzysci bedzie w duzej mierze uzalez-
niona od tego, w jaki sposéb bedzie wdrazana strategia wypetniania kryteriow
konwergencji. Punktem wyjécia takiej strategii powinno by¢ okreslenie jak naj-
wezesniejszej, ale zarazem realnej daty, wprowadzenia euro i wyrazne dazenie
wiadz do dotrzymania terminu.

W rozwazaniach dotyczacych przyjecia euro trzeba réwniez mie¢ na uwadze
tzw. konwergencje realna. Jest to réwnie istotne jak konwergencja nominalna,
czyli spetienie kryteriéw z Maastricht (Wéjcik 2005). Przez pojecie konwer-
gencji realnej czgsto rozumie si¢ nieodzownos¢ osiagnigcia pewnego poziomu
PKB na mieszkanca, np. zblizonego do sredniej w UE jako warunku wstapienia
do UGW. Wiazatoby to si¢ jednak z przesunigciem o wiele lat terminu wejscia
Polski do strefy euro. Taki poglad nie ma jednak uzasadnienia w teorii ekonomii
ani do$wiadczeniach cztonkéw UGW, poniewaz nic nie wskazuje, Ze kraje slabiej
rozwinigte radza sobie w UGW gorzej niz kraje o wyzszym poziomie PKB na
osobe.

Dlatego konwergencj¢ realng nalezy raczej pojmowaé jako koniecznosé
wzmocnienia podazowej strony gospodarki, zwigkszenia elastycznosci rynkéw
pracy i produkcji, wprowadzenia przejrzystego i stabilnego systemu podatko-
wego, modernizacji zapdznionych gatezi gospodarki, poniewaz sa to kwestie
o kluczowym znaczeniu dla kazdego kraju i w kazdym okresie. Nabieraja one
zwhaszcza szczegdlnego znaczenia w UGW, gdzie wyeliminowanie elastyczno-
$ci kursu walutowego jako narzedzia polityki gospodarczej musi by¢ zastapione
elastyczno$cia struktur gospodarczych.

Podsumowanie
Zaréwno ostateczny bilans korzysci i kosztow uczestnictwa we wspolnym
obszarze walutowym, jak i termin wprowadzenia euro w Polsce zaleze¢ bedzie od
tego, jaka polityka makroekonomiczna bedzie prowadzona na drodze do czionko-
stwa w strefie euro. Polityka ta powinna sprzyja¢ spetnieniu kryteriéw nominalne;j
konwergencji, przy jednoczesnej minimalizacji zagrozen zwiazanych z tym pro-
cesem. W szczegdlnosci decydujace znaczenie bedzie miat wybor takiego uktadu
polityki monetarnej i fiskalnej w okresie uczestnictwa w ERM 11, ktéry bedzie
sprzyjat stabilizacji kursu walutowego przy jednoczesnym spetnieniu inflacyj-
nego kryterium zbieznosci. Trwalych korzysci nalezy oczekiwa¢ w dtuzszym
terminie, podczas gdy potencjalne ryzyko wynikajace z pozbycia si¢ instrumen-
téw makroekonomicznego oddziatywania na gospodarke, bedzie najwigksze juz
w momencie pobytu ztotego w ERM II. Tempo zblizania si¢ do momentu, w kto-
rym bilans osiaganie nadwyzke korzysci nad kosztami, bedzie jednak zalezne
od postepéw szeroko pojmowanej konwergencji realnej. Zbieznos¢ realna bedzie
takze wsparciem dla procesu konwergencji nominalnej (Tchorek 2004: 40).
Korzyécia sama w sobie jest przynalezno$é¢ do ugrupowania o tak wielkim
potencjale gospodarczym jak UGW, ktora poza USA i Japonig zaliczana jest
do najwigkszych poteg gospodarczych $wiata. Ponadto, potencjal gospodarczy
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UGW sprawia, Ze euro jest obok dolara i jena jedna z najwazniejszych walut
migdzynarodowych (transakcyjnych, inwestycyjnych i rezerwowych). Wszystko
to powinno doprowadzi¢ do znaczacego wzrostu zewnetrznej konkurencyjnosci
UGW (NBP 2001: 9).

Przyjecie za cel wczesniejszego wejscia do strefy euro byloby takze zde-
cydowanym bodzcem do szybszego przeprowadzenia niezbednych przeksztal-
cen strukturalnych oraz zmian w polityce makroekonomicznej, warunkujacych
sprawne funkcjonowanie gospodarki, takich jak reforma finanséw publicznych,
restrukturyzacja nierentownych przedsigbiorstw oraz zintensyfikowanie proce-
séw prywatyzacyjnych, na ktére samo euro nic nie pomoze (Nowak i Stepniak
2003: 191). Nie da si¢ bowiem rozwiaza¢ probleméw strukturalnych, manipu-
lujac jedynie pieniadzem. Sukces gospodarczy kraju zalezy od kondycji kilku
podstawowych czynnikéw, dobry pieniadz jest jednym z nich, ale nie jedynym.
Zaniechanie owych dziatan moze mie¢ bardzo powazne implikacje w przysztosci.
Nalezy jednak zauwazy¢, ze w obecnym parlamencie nie sposob wskazaé partii
politycznej, ktéra wzigtaby na siebie cigzar i odpowiedzialno$é za dokonanie
reform strukturalnych niezbgednych w celu spetnienia kryteriow konwergencji.
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Przypisy

! Pozostate kryteria kopenhaskie to: posiadanie stabilnych instytucji gwarantujacych demokracje,
rzady prawa, respektowanie praw cztowieka oraz ochrona mniejszosci, posiadanie gospodarki
rynkowej, ktora sprosta konkurencji w ramach UE.

2 W zapisach traktatowych nie ma dokadnej definicji ,,powaznych napigé”, co wiaze si¢ z niepewno-
$cia co do oceny realizacji kryterium kursowego. Jednakze w Raportach o Konwergencji EBC
i Komisji Europejskiej oraz w stanowisku Rady Zarzadzajacej EBC wystgpowanie ,,powaznych
napig¢” jest stwierdzane m.in. na podstawie wielkosci i trwatosci odchylenia kursu od parytetu,
a takze reakcji prowadzonej polityki, w tym przede wszystkim zmian w poziomach krétkoter-
minowych stop procentowych w ocenianym kraju i strefie euro oraz skali dokonywanych inter-
wengcji walutowych.

3 Skutki finansowe nieprzyjecia tych ustaw szacowane sa na ok. 3,6 mld z1, tj. 0,4% PKB.

4 Ministerstwo Gospodarki i Pracy podaje, iz efekty finansowe zrealizowanych juz dziatan z ,,Pla-
nu Hausnera” stanowia 24 mld zk, tj. 44% planu. Powyzsza réznica wynika z uwzglednienia
w szacunkach NBP kosztéw likwidacji tzw. ,,starego portfela”, dodatkowych kosztéw wyptat
zasitkéw przedemerytalnych osobom, ktére uzyskaty do nich uprawnienia w ostatnich miesia-
cach obowiazywania starych przepiséw, a ponadto niewliczania kwot podatkéw wplacanych
przez PKP i kopalnie wegla kamiennego. Wymienione kwestie wptynely na zmniejszenie efek-
téw finansowych prognozowanych w Programie.

5 Szok asymetryczny - zaklocenie przebiegu proceséw gospodarczych (spadek PKB, wzrost
bezrobocia, etc.) charakteryzujace sig tym, ze dotyka on z niejednakows sita poszczegolnych
cztonkow unii walutowej fub tylko niektérych z nich.

¢ Jednym z powodéw, dla ktérych Wielka Brytania nie przystapita do unii walutowej, oprécz
powszechnie znanej niechgci Brytyjezykéw do rezygnowania z wlasnej waluty, byla obawa, ze
Jednolicie stosowana przez EBC polityka pienigzna moze zaszkodzi¢ gospodarce brytyjskiej, ze
wzgledu na niezsynchronizowanie faz cyklu koniunkturalnego z reszta krajow Europy.
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