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WSTEP

Warto i trzeba rozmawiac o perspektywie naszego cztonkostwa w strefie euro. Warto,
bo to decyzja strategicznie wazna z punktu widzenia rozwoju i bezpieczenstwa Polski.
Trzeba, bo czas nieubtaganie ucieka, procesy integracyjne idg naprzdd i jak sadze beda
sie pogtebiaty wtasnie w oparciu o strefe euro. Wszystko wskazuje na to, ze jesli nasz kraj
chce odgrywac ambitng role w ksztattowaniu przysztosci Europy, powinien przynalezec¢
do strefy wspolnej europejskiej waluty.

Dzisiaj, pomimo jednoznacznego zobowigzania wejScia do strefy w umowie
akcesyjnej Polski z UE, nie dysponujemy jako kraj taka mozliwoscig, nawet gdybysmy
chcieli podjac¢ te wazng decyzje.

Bariere stanowi obecnie nie tylko niewypetnianie przez Polske kryteriow chocby
rozpoczecia staran o cztonkostwo. Istotng przeszkoda jest rowniez Konstytucja, $cisle jej
artykuty dotyczace banku centralnego i ztotéwki jako pienigdza krajowego. Przypomne
tu, ze kierujac sie dazeniem do uzyskania przez Polske swobody co do decyzji
o cztonkostwie w strefie, przestatem do Sejmu prezydencki projekt zmian w Konstytucji.
Z zalem musze jednak stwierdzi¢, ze projekt ten nie znalazt wystarczajgcego poparcia
w parlamencie poprzedniej kadencji. A szkoda!

Nasze szanse na wejscie do strefy euro ogranicza w najwiekszym stopniu bariera
polityczna — brak wystarczajacej sity w polskim parlamencie, ktéra by chciata i mogta
przeprowadzi¢ odpowiednie zmiany w Konstytucji i w ustawach. W polityce
demokratycznej nie da sie przeprowadzi¢ koniecznych, cho¢ trudnych zmian bez
akceptacji spoteczenstwa. Zadaniem numer jeden dla zwolennikow polskiej obecnosci
w strefie euro jest wiec odbudowanie (bo przeciez juz kiedy$ istniata) wiekszosci
popierajgcej ten wielki projekt polityczny.

Zblizajgce sie wybory do Parlamentu Europejskiego, a niewiele pdzniej takze do
Sejmu, stanowig dobrg okazje nie tylko do dyskusji miedzy partiami politycznymi, ale i do
rozmowy z catym spoteczenstwem.

Dziekuje wiec wspotpracownikom Instytutu, a szczegdlnie profesorowi Witoldowi
M. Ortowskiemu, za przygotowanie ponizszej publikacji. Dziekuje redakcji
.Rzeczpospolitej” za zgode na przedruk artykutdw z waznej debaty europejskiej, ktoéra
toczyta sie na jej tamach.

Zachecam do lektury i do myslenia o ambitnym miejscu i roli Polski w procesie integracji
europejskiej.

Bronistaw Komorowski a
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1.1. Podstawowe informacje o euro
1.1.1. Strefa euro w roku 2019

Strefe euro tworza panstwa Unii Europejskiej, ktére wprowadzity euro jako swojag walute.
Obecnie w jej sktad wchodzi 19 krajow UE [Austria, Belgia, Cypr, Estonia, Finlandia,
Francja, Grecja, Hiszpania, Holandia, Irlandia, Litwa, totwa, Luksemburg, Malta, Niemcy,
Portugalia, Stowacja, Stowenia i Wtochy). Euro jest tez uzywane na mocy specjalnych
porozumien ze strefg euro w czterech tzw. mikropanstwach lezacych na terenie UE,
tj. w Watykanie, San Marino, Monako i Andorze, a takze w nienalezacych do UE Kosowie
i Czarnogorze w drodze jednostronnej decyzji tych krajow. Kolejne kraje UE [(Polska,
Butgaria, Czechy, Rumunia, Szwecja, Wegry, Chorwacja) sg zobowigzane do wprowadzenia
euro po wypetnieniu kryteridw cztonkostwa w strefie euro. Wielka Brytania i Dania uzyskaty
mozliwo$¢ pozostawania poza strefg euro (tzw. klauzula opt-out).

Wszystkie kraje strefy euro koordynujg swojg polityke gospodarcza, spotykaja sie
regularnie na specjalnych szczytach (na ktory nie maja wstepu kraje Unii spoza strefy
euro), ustalajg polityke Europejskiego Banku Centralnego emitujgcego euro, solidarnie
wspieraja kraje strefy euro, ktore znalazty sie w ktopotach. Caty czas dyskutowane s3 plany
dalszego zacie$nienia wspotpracy, w tym utworzenia specjalnego budzetu strefy euro.

Strefa euro stanowi obecnie jeden z najwiekszych obszarow gospodarczych $wiata,
zamieszkany przez niemal 340 min ludzi, z tgcznym produktem krajowym brutto (PKB)
w wysokosci 12,6 bin dolarow (dane za rok 2018). Stanowi to:

e 16% PKB catego $wiata,

e 65% PKB Stanow Zjednoczonych,

e 73% PKB catej Unii Europejskiej,

e 86% PKB Unii Europejskiej z wytgczeniem wystepujacej z niej Wielkiej Brytanii.

Polska kieruje do strefy euro 57% catego eksportu (do catej UE 80%). Przecietny poziom
PKB na gtowe mieszkanca strefy euro wynosi 106% przecietnej w UE (w Polsce 70%).
W sktad strefy euro wchodza jednak kraje zarbwno zamozniejsze od Polski, jak i ubozsze
(kotwa, Grecja) oraz znajdujace sie na zblizonym poziomie rozwoju (Stowacja, Litwa,
Estonia, Portugalia). Kraje UE zobowigzane do wprowadzenia euro

S —

M Kraje UE nalezace do strefy euro Kraje UE ktore nie musza wprowadzac euro
(Wielka Brytania w trakcie wystepowania z UE)



Tabela 1 Podstawowe dane o strefie euro w roku 2018

Panstwo Rok wprowadzenia euro w ;?:?ZI:::N bl PKB na gtowe mieszkanca 9 ;l:::ll:s:
Austria 1999 3 417 128 8,8
Belgia - 494 n7 1,4
Finlandia - 253 109 55
Francja - 2588 104 64,8
Hiszpania - 1314 92 46,3
Holandia - 832 128 17,1
Irlandia - 332 184 4,8
Luksemburg - 63 253 0,6
Niemcy - 3701 123 82,7
Portugalia - 218 77 10,3
Witochy - 1939 96 60,6
Grecja 20012 201 67 10,8
Stowenia 2007 49 85 2,1
Cypr 2008 22 84 09
Malta - 13 96 0,5
Stowacja 2009 96 77 5,4
Estonia 201 26 77 1,3
totwa 2014 30 67 2,0
Litwa 2015 47 78 2,8
Strefa euro razem - 12 632 106 338,6

Zrédto: Komisja Europejska, Eurostat, Miedzynarodowy Fundusz Walutowy.
a) euro wprowadzono do obiegu gotowkowego w 2002 r., b) dane za rok 2017., c) $srednia w UE rowna 100.
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1.1.2. Historia wprowadzenia euro

1970. Pierwsza propozycja wprowadzenia wspolnej waluty krajéow nalezacych do
Europejskiej Wspolnoty Gospodarczej (EWG) zostata sformutowana w roku 1970
w Raporcie Wernera. Cho¢ $wiatowe zawirowania gospodarcze w latach
siedemdziesiagtych uniemozliwity realizacje tego planu, kraje EWG podjety wysitki w celu
ustabilizowania wzajemnych kurséw swoich walut i wprowadzity wspoélng jednostke
rozliczeniowg, tj. wirtualng walute stuzacg przez lata rozliczeniom transakcji
miedzynarodowych [tzw. ECU, European Currency Unit).

1991. Do dyskusji o wprowadzeniu wspodinej waluty do obiegu powrécono dopiero
w koncu lat osiemdziesiatych, po upadku dzielgcej kontynent zelaznej kurtyny i w obliczu
zjednoczenia Niemiec. Decyzja o utworzeniu Unii Gospodarczej i Walutowej oraz
przyjeciu euro zapadta na szczycie panstw unijnych w Maastricht w grudniu 1991 r. Euro
stato sie w ten sposdb wspolng walutg powotanej wowczas do zycia Unii Europejskiej.
Jedynie Wielka Brytania i Dania zapewnity sobie prawo swobodnego wyboru w sprawie
niewprowadzenia euro (tzw. klauzula opt-out]. Pozostate panstwa cztonkowskie UE,
w tym rowniez te, ktdre przystapity do niej po roku 1991 (a wiec i Polska), sg zobowigzane
do przyjecia wspolnej waluty, jednak woéwczas, gdy spetnig tzw. kryteria konwergenciji.

1998. Po stwierdzeniu w roku 1998, ze kryteria konwergencji spetnia 11 krajow UE,
ustalono ostateczny kurs, po ktérym waluty tych krajow zostaty przeliczone na euro.
Powotano rowniez do zycia Europejski Bank Centralny, ktory odpowiada za emisje euro
oraz ochrone jego sity nabyweczej.

1999. Dnia 1 stycznia 1999 r. wprowadzono euro do obiegu bezgotdwkowego, waluty
krajowe pozostawaty nadal w obiegu gotdwkowym. Z punktu widzenia obywateli euro

byto jeszcze walutg wirtualng stosowana w rachunkowosci.

2002. Dnia 1 stycznia 2002 r. euro weszto do obiegu gotéwkowego i ostatecznie
zastgpito waluty krajowe w portfelach obywateli 12 krajow Unii Europejskiej.

2007-2015. Kolejne osiem krajow UE wprowadzito euro.

2015-2017. Raport pieciu przewodniczgcych (J-C. Junckera, D. Tuska, J. Dijsselbloema, M.
Draghiego, M. Schultza) i raport refleksyjny Komisji Europejskiej na temat pogtebienia
Unii Gospodarczej i Walutowej zaktadajg, ze docelowo wszystkie kraje Unii, ktore nie
majg zagwarantowanej klauzuli opt-out, wprowadzg euro (do roku 2025), powstanie
wspolny budzet strefy euro, zostanie utworzone stanowisko ministra finanséw i zwiekszy
sie rola Parlamentu Europejskiego w funkcjonowaniu Unii Gospodarczej i Walutowej.

1.1.3. Polska droga do euro

2002. Podczas szczytu w Kopenhadze Polska i Unia Europejska uzgadniajg warunki
polskiego cztonkostwa, w tym wprowadzenie przez Polske euro.

2003. Warunki cztonkostwa zaakceptowato spoteczenstwo polskie w referendum
(za 77,45% gtosujacych, przy frekwencji 58,85%).

2004. Polska wstepuje do Unii Europejskiej, uzyskujgc status kraju cztonkowskiego
objetego derogacja traktatowsg, co oznacza, ze jest zobowigzana do zamiany ztotego na
euro dopiero wodwczas, gdy wypetni tzw. kryteria konwergencji. W okresie
obowigzywania derogacji jest jednak zobowigzana spetnia¢ wymogi Unii Gospodarczej
i Walutowej, takie jak np. maksymalny dopuszczalny poziom deficytu budzetowego
i dtugu publicznego.

2004-2019. Brak wiekszosci sejmowej (2/3 gtosow) niezbednej do zmiany Konstytucji
w artykule dotyczacym waluty narodowej uniemozliwia podjecie decyzji
O wprowadzeniu euro.

Stanowisko Polski w sprawie docelowej daty wprowadzenia euro:

e Przed akcesjq do UE podawano orientacyjne daty miedzy rokiem 2007 a 2009, co
oznaczato plan szybkiego wejscia do strefy euro.

e Po przejeciu wtadzy w latach 2006—2007 przez Prawo i Sprawiedliwos¢ zrezygnowano
z ogtaszania daty, sugerujac jedynie, ze moze sie to sta¢ dopiero po roku 2012.
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e W czasie rzaddw koalicji Platformy Obywatelskiej i Polskiego Stronnictwa Ludowego
w latach 2007-2015 stanowisko w sprawie daty wprowadzenia euro ulegato zmianom.
Poczatkowo premier Donald Tusk wskazywat na rok 2011, ale wybuch globalnego
kryzysu finansowego w roku 2008 i gwattowny wzrost deficytu budzetowego
spowodowaty odtozenie decyzji na kilka lat.

e Po ponownym przejeciu wtadzy przez Prawo i Sprawiedliwos¢ w roku 2015
odsunieto termin wejécia do strefy euro w nieokre$long przysztos¢. Towarzyszyty temu
demonstracyjne dziatania, m.in. likwidacja stanowiska petnomocnika rzagdu do spraw
wprowadzenia euro oraz rozwigzanie przez Narodowy Bank Polski Biura do spraw
Integracji ze Strefg Euro. Wedtug Jarostawa Kaczynskiego przyjecie euro bedzie mozliwe
dopiero woéweczas, gdy PKB na gtowe mieszkanca Polski osiggnie poziom 85% PKB per
capita Niemiec (co, szacunkowo, oznaczatoby najwczesniej lata 2040-2045).

1.1.4. Kryteria konwergencji

Przyjecie euro jest mozliwe dopiero po spetnieniu takich kryteriow konwergencji,
zapisanych w traktacie z Maastricht, jak:

e Wysoki stopien stabilnosci cen, czyli inflacja nie wyzsza niz o 15 punktu
procentowego od srednigj z trzech krajow UE o najnizszej inflacji.

e  Stabilnosc¢ finansdw publicznych, co oznacza nie wiekszy od 3% PKB deficyt sektora
publicznego (lub staty, znaczacy spadek deficytu, zblizajgcy go do poziomu kryterium),
oraz nie wiekszy od 60% PKB poziom dtugu publicznego (lub zadowalajacy, powazny
spadek relacji dtugu do PKB, zblizajgcy go do poziomu kryterium).

e Trwatos$¢ osiggnietej konwergencji potwierdzona zbieznoscia dtugoterminowych
stép procentowych (stopy procentowe 10-letnich obligacji skarbowych powinny byé
wyzsze nie wiecej niz o 2,0 punkty procentowe od odnotowanych w trzech krajach UE
0 najnizszej inflacji).

e Stabilno$¢ kursu walutowego, tzn. przestrzeganie co najmniej przez dwa lata
przedziatu wahan kursowych dozwolonych przez europejski mechanizm stabilizowania
kursow walut (tzw. ERM2; obecne dozwolone wahania kursu w ramach tego mechanizmu
wynoszg +/-15%).

e Prawne zagwarantowanie niezaleznosci banku centralnego.

Pierwsze trzy wymogi maja charakter czysto ekonomiczny. W przypadku czwartego
kryterium (stabilnosci kursu) wymagana jest rowniez formalna decyzja o przystgpieniu
do europejskiego mechanizmu stabilizowania kursow walut ERM2 lub o stosowaniu
statego kursu waluty krajowej w stosunku do euro co najmniej na dwa lata przed
ztozeniem wniosku o wprowadzenie euro. Unikanie takiej decyzji jest sposobem na
odwlekanie w czasie wypetnienia kryteriow, nawet wowczas, gdy kraj spetnia wszystkie
wymogi ekonomiczne.

Polska w latach 2015-2017 wypetniata ekonomiczne kryteria przyjecia euro [(deficyt
sektora publicznego, dtug publiczny, inflacja i stopy procentowe ponizej wartosci
dopuszczalnej). Wahania kursu ztotego w stosunku do euro byty niewielkie, jednak
warunek stabilnosci kursu nie byt spetniony skutkiem braku decyzji o przystapieniu Polski
do mechanizmu ERM2.

W pierwszych latach obowigzywania euro wymagano spetnienia kryteriow
konwergencji w sposdb rygorystyczny jedynie w momencie sktadania wniosku
0 przystapienie do obszaru wspdlnej waluty. Nie istniaty natomiast skuteczne mechanizmy
zmuszajgce do przestrzegania zasad ostroznosci ekonomicznej w stosunku do krajow,
ktore juz weszty do strefy euro. Przyczynito sie to do pojawienia sie zjawisk kryzysowych
w krajach potudnia UE, a zwtaszcza Grecji. Przeprowadzone w ostatnich latach reformy
funkcjonowania strefy euro znacznie ograniczaja ryzyko powtdrzenia sie takiej sytuacji.

1.1.5.  Korzysci i koszty przyjecia euro

Teoretyczne podwaliny pod utworzenie strefy euro wynikaja z teorii optymalnego
obszaru walutowego, za ktorej tworce uznaje sie laureata Nagrody Nobla z ekonomii
w roku 1999 Roberta A. Mundella. Za optymalny obszar walutowy uwaza sie obszar
geograficzny, na ktéorym wprowadzenie wspolnej waluty nie pocigga za sobg strat
w dobrobycie, a wrecz przeciwnie — podwyzsza poziom stopy zyciowej ludnosci
W poréwnaniu z jej poziomem, ktoéry bytby osiggany wowczas, gdyby kazdy z regiondw
lub krajow wchodzgcych w sktad obszaru uzywat swojej wiasnej walutowy.
Wprowadzenie wspolnej waluty wigze sie jednak, z punktu widzenia poszczegdlnych
krajow, z rachunkiem korzysci i kosztéw (zob. tabela 2).
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Tabela 2 Korzysci z uczestnictwa we wspolnym obszarze walutowym oraz jego koszty

KORZYSCI

KOSZTY

Bezposrednie:

e Redukcja ryzyka kursowego.

o Redukcja kosztow transakcyjnych (kosztow wymiany walut).
e Obnizka stop procentowych i ceny kredytu.

e Korzysci z posiadania pienigdza miedzynarodowego.

Posrednie:

o Wieksza przejrzystos¢ i porownywalnos¢ cen.

e Wzrost konkurencji na rynku i korzysci dla konsumentow.

e Ozywienie wymiany handlowe;j.

o Wieksza integracja gospodarki i rynkow finansowych z pozostatymi krajami strefy euro.
e Wzrost oszczednosci i inwestycji (krajowych i zagranicznych).

e Poprawa funkcjonowania firm, utatwienie transferu wiedzy.

Rezygnacja z wtasnej polityki pienieznej.

Rezygnacja z wtasnej polityki kursowe;j.

Koszty wynikajgce z asymetrycznych szokéw makroekonomicznych (np. wzrost
bezrobocia, nierbwnowaga w bilansie ptatniczym).

Nieuzasadniony wzrost cen w momencie

wprowadzania euro.

Koszty techniczne i organizacyjne.

Utrata czes$ci dochodoéw sektora finansowego.

Ryzyko ,putapki krajow potudnia Unii Europejskiej”.

Udziat w kosztach pomocy dla zadtuzonych krajéw strefy euro.

Zrédto: W.M. Ortowski, W. Poczta, Czy Polska powinna przyjac euro?, Europejski Fundusz Rozwoju Wsi Polskiej, Warszawa 2013;

Co dalej z euro? Trzy scenariusze dla Polski, Fundacja Schumana, Warszawa 2017.

Z punktu widzenia dtugookresowego rozwoju Polski najwazniejszymi korzysciami
Z przyjecia euro sa:

e Zacheta do oszczedzania i inwestowania. Posiadanie stabilnego, budzacego
zaufanie pienigdza stanowi zachete do inwestycji dtugookresowych, ograniczajac
zwigzane z nimi ryzyko. Daje to szanse na szybszy wzrost gospodarczy, zwtaszcza
w ubozszych krajach wprowadzajgcych euro.

e Dostep do taniego kredytu — znacznie tanszego niz na rynku krajowym, na ktorym
ograniczona podaz kapitatu i wyzsza premia za ryzyko prowadzi do wyzszych stop
procentowych.

e Ograniczenie kosztow ponoszonych przez przedsiebiorstwa i obywateli w zwigzku
z wymiang walut i unikniecie ryzyka niestabilnosci kursu walutowego stanowigcego
pozywke dla spekulaciji.

e Wzrost atrakcyjnosci Polski jako miejsca lokalizowania inwestycji mimo rosnacych ptfac.

Zwiekszenie stopnia integracji z innymi gospodarkami, a przez to tatwiejsze osigganie
przez polskie firmy korzysci skali, sprawniejsze funkcjonowanie, tatwiejszy transfer wiedzy.

Przyjecie euro wigzatoby sie jednak rowniez z pewnym ryzykiem i kosztami.
Najwazniejsze z nich to:

e Utrata krajowej polityki pienieznej i kursowej jako narzedzia prowadzenia polityki
gospodarczej. Ostabiajaca sie w trudnej sytuacji gospodarczej krajowa waluta moze by¢
narzedziem szybkiej (cho¢ zazwyczaj tylko czasowej i okupionej wzrostem cen)
poprawy konkurencyjnosci produkciji.

e Negatywne efekty zwigzane z niewtasciwym kursem wymiany ztotego na euro. Zbyt
wysoki kurs (stabo$¢ ztotego) oznaczatby niska wycene polskiego majatku. Z kolei zbyt
niski kurs (nadmierna sita ztotego) prowadzitby do czasowej utraty konkurencyjnosci
eksportu.
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e Ryzyko ,putapki krajéw potudnia Unii Europejskiej”. Przyjmujac euro, kraje te zyskaty
dostep do taniego kapitatu, co powinno byto przetozy¢ sie na wieksze inwestycje.
Btedna polityka gospodarcza spowodowata jednak, ze tani kredyt zostat wykorzystany
gtéwnie na sfinansowanie nadmiernego wzrostu konsumpgcji i wydatkéw rzadu, co
w skrajnym przypadku Grecji doprowadzito do grozby bankructwa.

e Wzrost cen po wprowadzeniu euro, wynikajacy z generalnej tendencji do
,zaokraglania cen w goére” przy przeliczaniu. Do$wiadczyty tego kraje zachodniej Europy,
cho¢ w skali znacznie mniejszej, niz sie zwykto uwazaé (tzw. efekt cappuccino).
Doswiadczenia kolejnych przyjmujgcych euro krajow pokazujg, ze przy odpowiednim
przygotowaniu wzrostu cen mozna niemal catkiem uniknac.

1.1.6. Uczestnictwo w strefie euro a pozycja polityczna kraju w Unii
Europejskiej

Uczestnictwo w strefie euro moze w sposdb bezposredni wptywaé na pozycje
polityczna kraju. Im wiecej panstw jest cztonkami strefy euro i uzgadnia swoje stanowisko
na osobnych spotkaniach, tym trudniej krajowi spoza strefy uzyskac status wptywowego
cztonka UE, nawet jedli ma znaczny kapitat polityczny i zasoby gospodarcze do
odgrywania takiej roli. Oczywiscie koszty polityczne pozostawania poza strefg euro sa
mniejsze dla panstw duzych i zasobnych niz dla panstw matych, ktérych gospodarki
Wcigz nadrabiajg zalegtosci rozwojowe. Im dalej posunieta integracja strefy euro, tym
trudniej by¢ poza nig i jednoczes$nie zachowac swojg pozycje w Unii.

Istnieje jednak znacznie wieksza liczba argumentow, ktére w sposodb bezposredni
odnoszg sie do sytuacji w strefie euro i jej rozwoju.

Po pierwsze, gdy dojdzie do brexitu, az 86% PKB Unii Europejskiej bedzie wytwarzane
w krajach strefy euro. Bioragc pod uwage fakt, ze kolejne panstwa (Butgaria, Chorwacja,
Rumunia) deklarujg che¢ wprowadzenia euro, te proporcje bedag wkrotce jeszcze mniej
korzystne dla tych, ktdrzy na przytaczenie sie nie zdecyduja. Panstwa z wtasng waluta, na
czele z Wielka Brytania, miaty do tej pory wystarczajgcg wage, aby dbac o swoje interesy
wzgledem strefy euro. Ta sytua-cja wkrotce zmieni sie w sposéb zasadniczy, a o finansach
catej Unii w znacznej mierze decydowac¢ beda kraje strefy euro. Juz obecnie

wyodrebniona zostata cze$¢ srodkdw wytgcznie na ich potrzeby, choc¢ skorzystac z niej
moga roéwniez panstwa przygotowujace sie do wprowadzenia euro. Nowa filozofia
tworzenia budzetu sprawia jednak, ze koncentracja Srodkéw na panstwach strefy euro
bedzie prawdopodobnie coraz silniejsza.

Po drugie, czotowi politycy europejscy wielokrotnie w ostatnim czasie przypominali,
ze euro jest docelowg walutg catej Unii Europejskiej, a strefa euro jest nieroztacznie
zwigzana ze wspolnym rynkiem unijnym. Jednocze$nie wprowadzenie wspolnej waluty
jest jasno zapisanym zobowigzaniem prawnym wszystkich krajow, ktére przystgpity do
UE w biezacym stuleciu, w tym Polski. Obecnie, dla utatwienia przystagpienia do strefy
euro, po raz pierwszy zaproponowano nawet specjalne wsparcie przedakcesyjne —
pomoc finansowaq dla krajow, ktére sie do tego przygotowuja.

Po trzecie, strefa euro nie moze by¢ dzisiaj pojmowana jedynie jako obszar wspdlnej
waluty. To kompleksowy projekt integracyjny, najwiekszy od czasdw powstania
wspolnego rynku. Wokot strefy euro powstaje dzi$ szereg instytucji, ktére nie tylko
uzupetniaja jej konstrukcje, ale i tworza skomplikowany system wspotzaleznosci. Oprécz
emitujgcego wspolng walute Europejskiego Banku Centralnego, w sktad tego systemu
wchodza m.in.: Europejski Mechanizm Stabilnosci (udzielajgcy pomocy finansowej
krajom strefy euro, ktore znajdujg sie w kiopotach), Unia Bankowa (ujednolicajgca
dziatanie bankow i zapewniajgca bezpieczenstwo ich funkcjonowania), budowana
dopiero unia rynkéw kapitatowych oraz projektowana unia standardéw socjalnych.
Wedtug zatozen Komisji Europejskiej catos¢ tego systemu powinna by¢ ukonczona
w 2025 r. Powaznie brane jest tez pod uwage zwiekszenie roli Parlamentu Europejskiego
w procesie decyzyjnym strefy euro, a takze dalsze wzmocnienie pozycji eurogrupy (dzi$
nieformalnego, ale majgcego kluczowe znaczenie w podejmowaniu decyzji w skali catej
UE ciata ztozonego z ministrow finanséw panstw strefy euro) i stworzenie osobnego
stanowiska ministra finanséw strefy euro. Niewykluczona w przysztosci jest tez emisja
euroobligacji (czyli obligacji gwarantowanych wspdlnie przez wszystkie kraje strefy
euro, w tym najpotezniejsze finansowo Niemcy), co w ogromnym stopniu utrudni emisje
obligacji przez panstwa pozostajace poza strefg euro.

Reasumujac, strefa euro jest w coraz wiekszym stopniu politycznym projektem
integracyjnym, a nie tylko unig walutowa. Uczestnictwo w niej — lub pozostanie poza jej
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obrebem — oznacza podjecie zasadniczej decyzji dotyczacej udziatu kraju w procesach
dalszej integracji w obszarze unijnej polityki gospodarczej, finansowej i spoteczne;j.
Dlatego coraz bardziej realne jest twierdzenie, ze to strefa euro bedzie tworzyta tzw.
twardy rdzen Unii Europejskiej. Kto nie bedzie do niego nalezat, musi sie liczy¢
z ostabieniem swojej pozycji w UE i ograniczeniem korzysci ptyngcych z cztonkostwa.

1.2. Kilka waznych pytan o euro
1.2.1. Czy strefa euro jest w kryzysie?

W wypowiedziach politykéw niechetnych UE, a takze w mediach przewija sie
twierdzenie, Zze ,strefa euro jest w kryzysie” i zapewne sie rozpadnie. Prawda jest jednak
inna. Strefa euro bez watpienia przezywata kryzys w latach 2010-2012, a btedy
popetnione przy jej konstrukcji doprowadzity do powaznych problemdow wielu krajow.
Obecnie btedy te sa jednak naprawiane, a zaden kryzys finansowy strefie euro nie
zagraza. Juz predzej moze zagrozic¢ tym krajom Unii, ktdre do strefy euro nie przystapia,
zwtaszcza wtedy, gdy beda prowadzi¢ nieodpowiedzialng polityke gospodarcza.

W latach 2010—-2012 niewatpliwie doszto do kryzysu w strefie euro, a $cislej mowiac, do
kryzysu w tych krajach strefy euro, ktore prowadzity nieodpowiedzialng polityke
gospodarcza (na czele z Grecjg). Obecnie jednak wszystkie kraje strefy euro, ktére
kryzys przechodzity, odbudowaty swojg wiarygodnos¢ finansowa i nie musza juz
korzysta¢ z miedzynarodowych programoéw pomocowych. W strefie euro powrdcit
umiarkowany, ale stabilny wzrost gospodarczy, spada bezrobocie, wzrastajg konsumpcja
i inwestycje. Euro jest postrzegane jako jedna z najbardziej bezpiecznych walut na $wiecie.

Warto wyjasni¢, na czym polegat kryzys w strefie euro. Rzetelne badania ekonomiczne
dowodza, ze byt to raczej kryzys wewnatrz strefy euro, a nie kryzys strefy euro. Inaczej
mowigc, byt to kryzys zadtuzeniowy wybranej grupy panstw, ktore wykorzystaty
cztonkostwo w strefie euro do zycia na kredyt. Problemem strefy euro byty niewatpliwie
wady poczatkowej konstrukcji, ktore to umozliwity, wynikajagce z braku woli politycznej
panstw cztonkowskich do podjecia odwazniejszych decyzji.

Strefa euro jest dzisiaj w zupetnie innym punkcie niz w 2010 r. Kryzys zadziatat
ozdrowienczo i doprowadzit do podjecia dziatan naprawczych, ktére wczesniej
wydawaty sie nie do pomyslenia. Powstaty nowe instytucje i rozwigzania dla strefy euro
majgce zabezpieczy¢ jq przed powtdrzeniem sie kryzysu, a instytucje dotychczas
istniejace powaznie wzmocnity swojg role. Wprowadzono innowacyjne rozwigzania
zarzadzania i koordynacji polityki ekonomicznej, a banki poddano mechanizmom
nadzoru i zarzadzania na poziomie catej strefy euro.

Oczywiscie, mozna sie spierac, do jakiego stopnia Unia Gospodarcza i Walutowa jest juz
kompletng konstrukcja. Inaczej mowiac, czy szklanka jest bardziej petna, czy pusta. Tak
naprawde, niemajednak pytaniaokierunekreformstrefyeuro,aleraczejoichzakresitempo.
Poza tym warto pamietac, ze euro nigdy kompletng konstrukcjg nie bedzie. Po pierwsze,
ze wzgledu na to, ze reformy sg wynikiem kompromisu panstw cztonkowskich, ktore
w wielu waznych sprawach prezentujg odmienne punkty widzenia. Po drugie, z uwagi
na to, ze rzeczywisto$¢ gospodarcza i finansowa, a takze wspolny rynek UE, z ktdrym jest
zwigzane euro, ewoluujg w szybkim tempie. Euro jako waluta bedzie wiec musiato by¢
W nieustannym procesie reform, podobnie zresztg jak sama Unia Europejska. Jedno jest
jednak pewne: silna koncentracja zasobow i uwagi politycznej na reformach strefy euro
sprawita, ze stata sie ona dzisiaj politycznym centrum podejmowania najwazniejszych
dla Unii decyzji.

Przez pewien czas uwazano (a politycy wrodzy integracji europejskiej wrecz na to liczyli),
ze ewentualna porazka projektu wspodlnej waluty i rozpad strefy euro moga oznaczac
poczatek konca catej Unii Europejskiej. Nic takiego jednak nie nastapito. Zadne z panstw
nie zamierzato i nie zamierza strefy euro opuszczac, nawet Grecja, cho¢ w jej przypadku
skorzystanie z pomocy finansowej wymagato zawarcia bardzo niepopularnej
W spoteczenstwie umowy na temat programu reform i oszczednosci. Dlaczego? Bo po
pierwsze, alternatywa wcale nie jest lepsza, a opuszczenie strefy euro wigzatoby sie
z bankructwem kraju i potezna recesja. Po drugie, jezeli juz dane panstwo padnie ofiarg
kryzysu, to cztonkostwo w strefie euro gwarantuje otrzymanie niezbednej pomocy
finansowej. No i po trzecie, o kryzys na rynkach $wiatowych wcale nie jest dzisiaj trudno.
Wojny handlowe z udziatem USA, Chin, a nawet Europy, nie s juz niewyobrazalne,
podobnie jak destabilizacja sytuacji politycznej na naszym kontynencie. W petnym
niebezpieczenstw swiecie lepiej uzywac euro, niz by¢ zdanym wytgcznie na wiasne sity.

S —



1.2.2. Czy wprowadzenie euro powoduje wzrost cen?

Wiekszos¢ Polakow boi sie, ze wprowadzenie euro spowoduje gwattowny wzrost cen.
Utwierdzajg ich w tym zarowno krazace opowiesci o tym, jak to po wprowadzeniu euro
wszystkie ceny w Niemczech ,podwoity sie”, jak i politycy mowiacy, ze polskie ceny
natychmiast wzrosng ,do poziomu niemieckiego”, a dochody pozostang bez zmian.
Pewnego wzrostu cen w momencie przyjecia wspodlnej waluty rzeczywiscie mozna sie
obawiac i nalezy temu przeciwdziatac. Natomiast opowiesci o ,podwojeniu” lub
wzroscie cen ,do poziomu niemieckiego” to oczywiste bzdury wynikajgce z ignorancji
albo ze ztej woli.

Wiekszo$¢ Polakow jest niechetna szybkiemu wejsciu naszego kraju do strefy euro,
a gtownym argumentem przeciwko wspolnej walucie jest oczekiwany wzrost cen.
Obawy te sg w pewnym stopniu uzasadnione. Efekt ten moze byc¢ rezultatem generalnej
tendencji do ,zaokraglania cen w gore” przy przeliczaniu waluty krajowej na euro. Moze
by¢ efektem zaréwno przyczyn obiektywnych (sklepy maja tendencje do podwyzszania
ceny tak, by uzyskac ulubione ,koncéwki” cen w wysokosci 0,99), jak i wynika¢ z checi
uzyskania dodatkowych zyskdw w sytuacji, w ktorej konsumenci sg zdezorientowani
nowymi cenami.

Rzeczywiscie, mieszkancy krajow, w ktérych wprowadzono euro, twierdzg, ze wigzato
sie to z wyraznym wzrostem cen. Jak sie jednak okazuje, wrazen tych nie potwierdzaja
wcale zbierane przez urzedy statystyczne dane o rzeczywistych zmianach cen.
Przyktadowo, zarowno Niemcy, jak i Wtosi przekonani sg, ze w wyniku wprowadzenia
euro ceny w ich krajach znaczaco wzrosty (Niemcy lubig mowi¢ o ,podwojeniu cen” —
ceny w euro pozostaty rzekomo takie same, jak byty w markach, choc 1 euro zastapito 2
marki). Wtosi z kolei narzekaja na tzw. efekt cappuccino, opierajac sie na fakcie, ze
filizanka cappuccino, ktéra przed zmiang waluty kosztowata 1500 liréw (czyli 0,77 euro),
po zmianie waluty wzrosta do 1 euro, czyli o 30% wiecej. W rzeczywistosci wzrost cen
bezposrednio przed wprowadzeniem euro w obu krajach i po nim nastapit, ale w skali
wielokrotnie nizszej. W Niemczech w ciggu trzech miesiecy przed wprowadzeniem do
obiegu euroipo jego wprowadzeniu ceny wzrosty przecietnie 0 1,1%, we Wtoszech 0 2,2%
(potem ruch cen ustat). Niektére ceny rosty jednak szybciej od innych — ceny zywnosci
wzrosty w Niemczech i we Wtoszech odpowiednio o0 2,2% i 3,2%. Ogodlnie rzecz biorac,

wzrost ten byt umiarkowany.

Dlaczego wiec zapamietano az tak duzy wzrost cen? Wyjasnienie jest proste.
Po pierwsze, ludzie znacznie silniej odczuwaja podwyzki cen niz obnizki, a tymczasem
$redni statystyczny wzrost cen zawiera zardbwno wzrosty, jak i spadki cen poszczegdinych
towarow. Po drugie, ludzie zauwazajg zwtaszcza podwyzke cen towardw kupowanych
czesto, za ktére ptaci sie gotdwka, a wiec kawe we Witoszech czy towary kupowane
w Niemczech w automatach. Nie zauwazaja natomiast tego, ze niemal w ogodle nie
zmienit sie rachunek ptacony za koszyk zakupdw w supermarkecie. Po trzecie wreszcie,
pamiec¢ ludzka jest zawodna i podatna na sugestie. W badaniu Wtosi podawali ceny
sprzed wprowadzenia euro i po jego wprowadzeniu (oczywiscie te drugie znacznie
wyzsze). Przy czym ceny sprzed wprowadzenia euro byty w istocie cenami sprzed
5-10 lat, a nie z momentu, kiedy euro rzeczywiscie zastgpito liry!

Zjawisko wzrostu okazato sie znacznie mniejsze w przyjmujacych euro krajach
wschodniej czesci Unii Europejskiej. Doswiadczenia krajow zachodniej Europy pozwolity
na odpowiednie przygotowanie sie tych krajow do wprowadzenia euro, dzieki czemu
wzrostu cen mozna byto niemal catkiem uniknaé (co nie oznacza, ze w jakim$ stopniu nie
wystgpit ,efekt cappuccino” — mocne zapamietanie przez ludzi wzrostu pewnych cen,
np. za drobne, ale state zakupy za gotowke, albo cen typowych ustug dla turystéw).
taczny wzrost cen w ciggu trzech miesiecy przed wprowadzeniem euro i po nim wynidst
na Stowacji 0,4%, w Estonii 2,9% i na totwie 0,4%, z kolei na Litwie ceny spadty o 1,2%
(w tych samych okresach ceny w niestosujgcej euro Polsce wzrosty odpowiednio o 2,5%,
2,9%, 0,4% i spadty o0 0,5%, a wiec zazwyczaj wzrosty znacznie silniej).

Natomiast kompletnym absurdem - albo $wiadomym ktamstwem — jest teza, ze po
wprowadzeniu euro ceny szybko ,wzrastajg do poziomu niemieckiego”. Ceny wiekszosci
towarow przemystowych i poréwnywalnych towardw zywnos$ciowych juz obecnie
niewiele réznig sie w Polsce od niemieckich. Znacznie nizsze sg natomiast u nas ceny
wielu ustug. Wzrost tych cen wigze sie jednak nie z wprowadzeniem - lub nie
— euro, ale z realnym wzrostem sity nabywczej ludnosci. W kraju, w ktérym ludzie lepiegj
zarabiajg, rowniez hydraulik pobiera od nich wyzszg optate za swojg wizyte. Poniewaz
wzrost dochoddéw ma charakter stopniowy, nie ma rowniez zadnej tendencji do
LZrownywania sie cen z niemieckimi” po wprowadzeniu euro. Czasem bywa wrecz
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odwrotnie: przecietny poziom cen w Estonii po wprowadzeniu euro rzeczywiscie wzrdst
z 65 do 71% poziomu niemieckiego, a na Litwie z 57 do 58%, ale na totwie obnizyt sie
z 65 do 64%, a na Stowacji spadt z 65 do 61% poziomu niemieckiego.

Woykres 1 Przecietny poziom cen w krajach Europy Srodkowej uzywajacych euro [po
wprowadzeniu euro linia pogrubiona)
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1.2.3. Czy Stowacja zbiedniata po wprowadzeniu euro?

Niechetni Unii Europejskiej politycy twierdza, ze od czasu wprowadzenia euro Stowacja
wpadfa w dfugotrwaty recesje i gwattownie zbiedniata. Jest to tatwe do obalenia
ktamstwo — w rzeczywistosci Stowacja rozwijata sie tak samo szybko jak Polska,
a znacznie szybciej od Czech i Wegier, a wiec gospodarek znacznie bardziej do niej
podobnych.

Stowacja przystapita do Unii Europejskiej wraz z Polska 1 maja 2004 r. Cho¢ wowczas nie
spetniata jeszcze wszystkich kryteriow wprowadzenia euro, wkrotce po akcesji wspolng
decyzjg rzadu i banku centralnego przyjeto plan dziatan na rzecz przystapienia do
obszaru wspolnej waluty. W listopadzie 2005 r. stowacka korona wiaczona zostata do
europejskiego systemu stabilizowania kurséw walut w stosunku do euro (mechanizmu
ERM2), a w ciggu kolejnych dwadch lat dokonano wszelkich niezbednych zmian prawnych.
W kwietniu 2008 r. Stowacja ztozyta formalny wniosek o przystapienie do strefy euro,
ktory zostat pozytywnie zaopiniowany przez instytucje europejskie. W rezultacie od
1 stycznia 2009 r. korona zostata zastgpiona przez euro, a Stowacja weszta do strefy euro.

Decyzja o wprowadzeniu euro nie wzbudzita na Stowacji powazniejszych sporow
i kontrowersji. Przeciwnie, fakt ten byt dla wiekszosci Stowakdw przedmiotem dumy,
réowniez dlatego, ze ich kraj wyprzedzit w ten sposdb swojego odwiecznie lepigj
rozwinietego sasiada — Czechy. Decyzje o rozpoczeciu procesu przygotowan podjat
rzad prawicowo-liberalny, a podtrzymat ja po wyborach w roku 2006 rzad lewicowo-
nacjonalistyczny. W podzniejszych latach, mimo wystapienia zjawisk kryzysowych
w gospodarce $wiatowej i w samej strefie euro (zwtaszcza kryzysu greckiego), a takze
kontrowersji wokoét koniecznosci udziatu Stowacji w funduszu stabilizacyjnym strefy
euro, przygniatajaca wiekszos$¢ spoteczenstwa niezmiennie wyrazata zadowolenie
z przyjecia euro. Obecnie przejawia je 84% ankietowanych Stowakow, wobec 13%
niezadowolonych (Eurobarometer nr 89, marzec 2018 r.).

Stowacja wprowadzata euro w bardzo szczegdlnym momencie: w chwili, kiedy na
Swiecie wybucht z catg sita globalny kryzys finansowy. Dzieki posiadaniu euro Stowacja
nie przezyta takich obaw, jak Polska, ze kryzys moze doprowadzi¢ do upadku bankow
i zatamania waluty. Nie zetkneta sie tez z takimi problemami, jak nagte podrozenie
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kredytdw hipotecznych czy wzrost oprocentowania w bankach. Dzieki euro Stowacja
miata wieksze bezpieczenstwo finansowe niz kraje Grupy Wyszehradzkiej uzywajace
walut narodowych, co pozwolito na najwieksze obnizenie kosztu kapitatu
i oprocentowania kredytow.

Wejscie do strefy euro nie odbito sie ujemnie na konkurencyjnosci gospodarki
stowackiej. W latach 2005-2018, a wiec od wejscia do UE i zapoczatkowania procesu
wprowadzania euro, tgczny przyrost realnego dochodu (PKB) wynidst na Stowacji 69%,
a wiec niemal tyle samo co w Polsce (70%), ale wiecej niz w Czechach (44%) i na
Wegrzech (26%). Dzieki temu realna ptaca wzrosta na Stowacji od roku 2004 o0 46%, a wiec
niewiele mniej niz w Polsce (52%) i znacznie szybciej niz w Czechach i na Wegrzech.
Poniewaz jednak Stowacja dysponuje najsilniejsza i najmniej podatng na wstrzasy walutg
ze wszystkich krajow wyszehradzkich, ptaca stowacka wyrazona w euro wzrosta w tym
okresie najwiecej, bo az 0 137%, podczas gdy polska o 79%, czeska o 86%, a wegierska
tylko o 25%. W momencie wprowadzania wspolnej waluty w roku 2008 wyrazona
W euro ptaca stowacka byta, obok polskiej, najnizsza w regionie, dzi$ jest rowna czeskiej
i 0 okoto 25% wyzsza od polskiej i wegierskiej.

Euro poprawia perspektywy rozwoju Stowacji, ktorej nie grozi kryzys walutowy lub
pojawienie sie wysokiej inflacji. Wedtug prognoz Miedzynarodowego Funduszu
Walutowego Stowacja ma by¢ w ciggu najblizszych pieciu lat najszybciej rozwijajgcym
sie krajem Grupy Wyszehradzkiej. taczny wzrost PKB do roku 2023 ma wynie$¢ na
Stowacji 20%, wobec 16% w Polsce, 14% w Czechach i 13% na Wegrzech. Wynika to
zarowno z korzystnych warunkéw do rozwoju tworzonych przez stabilng walute, jak
i z oczekiwanej dobrej koniunktury w catej strefie euro, z czego Stowacja moze korzystac
W stopniu wiekszym niz inne kraje wyszehradzkie.

Na dtuzszg mete znaczenie dla rozwoju gospodarczego moze miec réwniez to, ze
cztonkostwo Stowacji w strefie euro moze wzmocnic jej pozycje negocjacyjng w Unii
Europejskiej. Prawdopodobnie pozwoli to Stowacji wynegocjowac korzystniejsze dla
kraju rozwigzania w przysztym, ograniczconym wskutek brexitu budzecie UE, a takze
silniej wptywa¢ na ksztatt polityk unijnych decydujgcych o alokacji srodkow
budzetowych.

Reasumujac, Stowacja nie tylko nie zbiedniata po wprowadzeniu euro, ale i wzbogacita
sie, i to szybciej od pozostatych krajow Grupy Wyszehradzkiej.

1.2.4. Dlaczego Stowacy robig zakupy w Polsce?

Stowacy, podobnie jak Litwini i Niemcy, lubig robi¢ zakupy w Polsce. Zdaniem krytykow
euro jest to dowdd na to, jaka droZzyzna zapanowata po wprowadzeniu euro i jak
zbiedniaty spoteczenstwa, ktore uzywaja wspolnej waluty. W rzeczywistosci Stowacy
wcale nie zbiednieli, lecz zyskali mozliwosc taniszych zakupdw za granica. To raczej
Polacy moga sie czuc biednigjsi.

Wykres 2 Przecietny dochdd mieszkanca kraju wyszehradzkiego, poziom z roku 2004
réwny 100 w euro
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Zrédto: Miedzynarodowy Fundusz Walutowy.
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Niechetni wprowadzeniu euro politycy twierdza, ze zakupy dokonywane w polskich
sklepach przez Stowakoéw sg dowodem na to, jak bardzo zbiednieli oni po wprowadzeniu
euro: kupowanie w Polsce ma by¢ dowodem na to, ze nie stac¢ ich na zakupy u siebie
w kraju.

W rzeczywisto$ci sprawy sie majg odwrotnie.

Przede wszystkim Stowacy wecale nie zbiednieli po wprowadzeniu euro. Od roku 2008
(ostatniego roku, kiedy uzywali stowackiej korony) przecietna stowacka pensja wzrosta
nominalnie o 35%, a po odliczeniu inflacji realnie o blisko 20%. O tyle wiecej moga wiec
kupi¢ w swoich wtasnych sklepach.

Jednoczesdnie jednak, ze wzgledu na posiadanie silnej, odpornej na $wiatowe
zawirowania finansowe waluty, Stowakdw nie dotknat spadek ptac wyrazonych w euro
(w odrdznieniu od Polakéw, Czechéw i Wegrow). Ostabienie walut w sgsiednich krajach
wyszehradzkich spowodowato, ze zakupy za granica staty sie dla Stowakdéw bardzo
atrakcyjne — tak jak od lat sg atrakcyjne dla Niemcow, co bynajmniej nie oznacza,
ze Niemcy sg biedni! Ostabienie ztotego, poza spadkiem wyrazonych w euro polskich
ptac, spowodowato dla zarabiajgcych w euro Stowakdéw réwniez obnizenie sie polskich
cen. O ile w roku 2008 ceny w obu krajach byty niemal identyczne, o tyle w roku 2017 za
swojg pensje Stowak mogt w Polsce kupi¢ przecietnie o ponad 20% wiecej dobr
konsumpcyjnych niz u siebie w kraju. Oczywiscie nie wszystkie ceny réznig sie akurat
o tyle: mieso, nabiat i owoce krajowego pochodzenia sg w Polsce $rednio o 1/3 tansze
niz na Stowacji, ale alkohole drozsze, a sprzet AGD na zblizonym poziomie cenowym.

Rzecz jasna zardbwno na Stowacji, jak i w Polsce po roku 2008 realne pensje znacznie
wzrosty. Zarabiajacy w ztotych Polacy nie odczuli jednak zadnego spadku cen we
wtasnym kraju, bo jednocze$nie spadty ich ptace wyrazone w euro. Natomiast
zarabiajgcy w euro Stowacy nic nie stracili u siebie, a dodatkowo zyskali mozliwos¢
bardzo atrakcyjnych zakupdw w Polsce. W sumie wiec to raczej Polacy nieco zbiednieli
przez ostabienie ztotego (ptacac wiecej za towary importowane lub za jakiekolwiek
zakupy za granica). Natomiast Stowacy wzbogacili sie w stosunku do nas - u siebie
w domu ze wzgledu na rosnace znacznie szybciej od cen ptace, na zakupach w Polsce
jeszcze bardziej, ze wzgledu na atrakcyjne dla nich ceny. Nic dziwnego,

ze z przyjemnoscia z tego korzystaja, ku zadowoleniu wiascicieli sklepdw w potudniowej
czesci naszego kraju.

Z takiego samego przywileju tanszych zakupow za granica korzystajg od lat Niemcy (ich
zakupy w Polsce sg przecietnie az o potowe tansze niz w ich kraju). W pewnym stopniu
dotyczy to rowniez Litwinow, ktdrych realne ptace wzrosty od wprowadzenia euro w roku
2015 o 13% (o tyle wiecej mogg kupi¢ we wiasnych sklepach), ale dodatkowo moga
kupi¢ w Polsce o 13% wiecej towardw niz u siebie. Na zakupach w Polsce Litwin moze
wiec czud sie bogaty (a nie biedny!): przecietna litewska ptaca wyrazona w euro w roku
2014 byta jeszcze rdwna polskiej, dzi$ jest o 14% wyzsza.

Reasumujac, Stowacy dokonujg zakupdw w Polsce nie dlatego, ze zbiednieli, ale dlatego,

ze dzieki mocnej walucie stac ich na jeszcze wiecej za granica niz w kraju.

Wykres 3 Sita nabywcza przecietnej miesiecznej ptacy Stowaka i Litwina
(przed wprowadzeniem euro i po nim)
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1.2.5. Czy euro doprowadzito do bankructwa Grecje?

Czesto uzywa sie argumentu, ze wprowadzenie w Grecji euro doprowadzito ja do
bankructwa. Rzeczywiscie, fakt ten miat wptyw na przebieg kryzysu. Ale jego przyczyna
nie byto wcale euro, ale powszechna korupcja i nieodpowiedzialnosc¢ politykow, ktorzy
doprowadZzili kraj do ruiny.

Grecja jest cztonkiem Wspolnoty/Unii Europejskiej od roku 1981, a do strefy euro weszta
w roku 2001. Juz jej przyjecie do EWG nastgpito wbrew negatywnej opinii Komisji
Europejskiej wskazujacej na jej nieprzygotowanie do akcesji. Sktadajagc wniosek
o wprowadzenie euro, Grecja przedstawita dane pokazujace, ze spetnia wszystkie
warunki cztonkostwa. Niestety, dane te byly $wiadomie sfatszowane - deficyt
budzetowy, ktory rzekomo miat wynosi¢ w roku 1999 mniej niz dopuszczalny poziom 3%
PKB, w rzeczywistos$ci wynosit 5,5% PKB.

Wiele osob twierdzi, ze to witasnie przyjecie euro doprowadzito do bankructwa Grecji.
W momencie wejscia do strefy wspdlnej waluty grecki dtug publiczny wynosit przeciez
tylko 105% PKB, a do roku 2011 wzrdst do 172% PKB. Zadtuzaniu sie sprzyjaty niewatpliwie
niskie stopy procentowe obowigzujace w strefie euro (do poczatku roku 2010 rzad grecki
wyptacat inwestorom odsetki od obligacji na poziomie ponizej 5%, tylko minimalnie
wyzszym od odsetek ptaconych przez rzad Niemiec). Inwestorzy chetnie kupowali
greckie obligacje w przekonaniu, ze w razie ktopotow ze sptata greckich dtugow
odpowiedzialno$¢ za to beda musiaty przejac inne kraje strefy euro. Dopiero ujawnienie
prawdziwej skali greckiego dtugu i deficytu budzetowego w koncu roku 2011
spowodowato wybuch paniki i wzrost ptaconych przez Ateny odsetek do ponad 30%.
Kraje strefy euro pomogty Grecji wydoby¢ sie z kryzysu: udzielity jej ratunkowych
pozyczek na astronomiczng kwote ponad 240 mid euro i wymusity na bankach redukcje
greckiego dtugu o kolejne 100 mid euro. W zamian zazadaty jednak wprowadzenia
ostrego programu oszczednoséciowego, w wyniku ktdrego dzisiejszy grecki PKB obnizyt sie
w stosunku do roku 2008 o 25%, a stopa bezrobocia wzrosta w ciggu 6 lat z 8% do 28%.

A jednak to wcale nie euro spowodowato grecki kryzys. Grecja od ponad 30 lat
prowadzita skrajnie nieodpowiedzialng polityke finansowa, ktéra juz w potowie lat
osiemdziesigtych doprowadzita do pierwszego kryzysu i koniecznosci pomocy ze

strony pozostatych krajow europejskich. Jest uwazana za jednego z najbardziej 17
skorumpowanych cztonkéw Unii, a do czasdéw obecnego kryzysu ulubiong metoda L
zdobywania wiadzy przez rywalizujace ze soba dwie gtowne partie (w ktorych rzadzity

od pokolen dwie rodziny) byto kupowanie sobie gtoséw wyborczych przez wzrost

wydatkéw publicznych. Jednoczes$nie od lat wiadomo byto, ze korupcja uniemozliwia

sprawne wykorzystanie ogromnych unijnych funduszy, a ich cze$¢ jest po prostu

rozkradana.

Wykres 4 Wzrost gospodarczy i deficyt budzetowy Grecji
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Greccy politycy od dekad zadtuzali swoj kraj, jednoczes$nie go okradajac, a bezkarnosc
kupowali sobie rozdawaniem kolejnych przywilejow dla spoteczenstwa. Kiedy w roku
201 zaczeto sie tym interesowac, okazato sie m.in., ze pracownicy greckiej sfery
budzetowe] dostawali premie w wysokosci 120 euro miesiecznie za korzystanie
z darmowej (!) stotowki, 420 euro za mycie rak, 600 euro za punktualne przychodzenie
do pracy. Grecy sg dtugowieczni, ale rekordowa w Europie liczba oséb powyzej sethego
roku zycia wynikata z tego, ze rodziny pobieraty latami emerytury za osoby zmarte, a nikt
tego nie kontrolowat.

Zadtuzanie sie kraju przebiegato w ogromnym tempie: pomiedzy rokiem 1999 a 2011
dtug publiczny wzrdst z 99% PKB do 172% PKB. Uczestnictwo w strefie euro oczywiscie
przez dtugi czas utatwiato zacigganie kolejnych pozyczek, ale nie byto przyczyna
problemu: przyczyng byty korupcja, kupowanie gtoséw wyborczych i szalencza
nieodpowiedzialno$¢ greckich politykéw. Przy takim zachowaniu do kryzysu z powodu
nadmiernego zadtuzenia dosztoby niezaleznie od tego, czy w Grecji obowigzywatoby
euro czy drachma. W przypadku uzywania krajowej waluty najprawdopodobniej
wybuchtaby tez hiperinflacja pozerajgca wszystkie oszczednosci ludzi oraz ich pensje
i emerytury.

Paradoksalnie, cho¢ pozostate kraje strefy euro wymogty na Grekach oszczednosci
W zamian za pomoc finansowa, $ciggajac na siebie ich gniew, to wtasnie dzieki tej pomocy
kryzys przebiegt tagodniej, niz by to miato miejsce, gdyby kraj nie byt w strefie euro.

Reasumujac, to nie euro zrujnowato Grecje, ale nieodpowiedzialni greccy politycy.
Postugiwanie sie euro przez jakis czas mogto pomoc im w ukrywaniu rzeczywistego
zagrozenia, tak jak fatszowanie statystyk. Ale prawdziwym powodem kryzysu byta
korupcja, zycie na kredyt i szalehczy wzrost wydatkdw panstwa. Tak nieodpowiedzialna
polityka doprowadzitaby do kryzysu niezaleznie od tego, czy Grecja uzywataby euro,
czy drachmy.
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Czesc i

2. POLSCY EKONOMISCI O WPROWADZENIU EURO

2.1. Dyskusja prowadzona na tamach ,,Rzeczpospolitej”
2.1.1. Premierze Morawiecki, juz czas na euro. List otwarty redakcji
»Rzeczpospolitej” i 22 ekonomistéw do premiera Mateusza Morawieckiego

2 stycznia 2018 r.

Zwracamy sie z apelem do premiera RP Mateusza Morawieckiego o wznowienie
przygotowan do wejscia Polski do strefy euro. Stajg sie one sprawa niecierpiacg zwtoki.
W Europie trwa witasnie dyskusja o przysztym ksztatcie UE i wszystko wskazuje na to, ze
nie bedzie Unii dwoch predkosci. Jedyna przysztoscig bedzie poszerzona eurostrefa.

Polska powinna wzig¢ udziat w tym procesie, jesli chce miec realny wptyw na przysztosc
kontynentu. A takze jesli chce na trwate zakotwiczy¢ w zachodniej Europie. Przy naszym
tranzytowym potozeniu geograficznym nie mamy wyboru: albo w przysztoéci bedziemy
w strefie euro, albo w strefie wptywow Ros;ji.

Wbrew obawom sprzed kilku lat strefa wspdlnej waluty nie rozpadfa sie. Wrecz
przeciwnie, wyszta z kryzysu wzmocniona, a planowany jej budzet i mechanizm
pomocowy stang sie uzupetnieniem wspolnej polityki pienieznej i stabilizatorem
gospodarki.

Produkt krajowy brutto strefy euro dynamicznie rodnie, napedzajgc koniunkture
w naszym kraju. Z ponad 50-procentowym udziatem krajow wspolnej waluty w polskim
eksporcie jesteSmy jedng mocno zintegrowang i zsynchronizowang gospodarka. A to
oznacza, ze polityka Europejskiego Banku Centralnego bedzie dostosowana do potrzeb
naszego kraju.

Przyjecie wspolnej waluty bedzie wypetnieniem traktatowych zobowigzan Polski, ktore
dobrowolnie podjelismy, wstepujac do UE, a ktore w referendum zatwierdzili obywatele
RP. Z tego zobowigzania nikt wtadz RP nie zwolnit.

Podjecie przygotowan do przyjecia euro moze sie sta¢ sposobem na wyijscie Polski
z impasu, w jakim sie znalazta na forum europejskim. | kolejnym po wstapieniu do UE
i NATO $miatym strategicznym projektem, ktéry na powrdt ma szanse potaczy¢ Polakow.

Jednym z takich projektéw, bez ktorych krajowa polityka popada w lenistwo badz
schodzi na manowce.

Uwazamy, ze konieczne jest powotanie statej rady, ktora wskaze niezbedne zmiany
W systemie prawnym oraz finansowym, pomoze wybra¢ wiasciwy moment wejscia do
mechanizmu ERM I i optacalny dla polskiej gospodarki kurs zamiany ztotego na euro,
a takze zainicjuje spoteczng akcje informacyjng, ktdra dostarczy spoteczenstwu
obiektywnych danych o wspdlnej walucie i rozwieje mity wokdt operaciji jej przyjecia.

Sygnatariusze: Redakcja ,Rzeczpospolitej” oraz Marek Belka, Henryka Bochniarz, Andrzej
S. Bratkowski, Jan Czekaj, Dariusz Filar, Marek Goliszewski, Stanistaw Gomutka, Marian
Gorynia, Marek Gora, Mirostaw Gronicki, Jerzy Hausner, Janusz Jankowiak, tukasz
Koztowski, Andrzej K. KoZmiriski, Andrzej Malinowski, Adam Noga, Wiestawa Przybylska-
Kapusciriska, Wiestaw Roztucki, Matgorzata Starczewska-Krzysztoszek, Witold M.
Ortowski, Jerzy Wilkin, Andrzej Wojtyna

Zrédto: ,Rzeczpospolita” z 2 stycznia 2018 r.

2.1.2. BOGUSLAW CHRABOTA (komentarz redakcyjny), Polska w strefie
euro. Jedyny rozsadny wyboér

Doktadnie rok temu pisaliémy na tamach naszej gazety o koniecznosci wejscia Polski do
strefy euro. Minat rok i nic w tej kwestii sie nie zmienito, a jesli cokolwiek, to pojawity sie
nowe argumenty uzasadniajace taki wybor.

Strefa euro skutecznie przewalczyta wewnetrzny kryzys, ktory w istocie byt kryzysem
gospodarek kilku krajow, a nie — na co btednie wskazywano — kryzysem systemu
walutowego. Dzi$ jest to lepiej rozumiane niz przed rokiem, a S$wietne wyniki
ekonomiczne niemal wszystkich krajow zjednoczonej Europy dowodzg, ze unijny projekt
ma przed sobg przysztosc.

Unia Europejska mimo populistycznych paroksyzmoéw dobrze wkomponowuje sie
w dominujacy nurt globalizacyjny i wydaje sie jedyng odpowiedzig naszego regionu na
Swiatowy wyscig do nowoczesnosci. Wobec wcigz poteznej gospodarki amerykanskiej
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i rozpedzajgcej sie wschodniej Azji jedynga szansa Starego Kontynentu jest coraz szybsza
integracja, wspolny rynek budowany wokoét idei swobody transferu ludzi i kapitatu, czyli
tego, co jest i musi pozosta¢ trzonem zjednoczenia. Swietnie to rozumiejg w Paryzu
i Berlinie, paradoksalnie takze w Londynie, ktéry mimo decyzji o brexicie prébuje
wywalczy¢ mozliwie najmniej skrepowane relacje handlowe z kontynentem.

Nowi europejscy liderzy, tacy jak Emmanuel Macron, uczynili nawet z kwestii $cislejszej
integracji polityczny sztandar i naprawde trzeba politycznej Slepoty, by nie dostrzegac
tego trendu. Integracja bedzie — z natury rzeczy — odbywata sie w kregu wspolnej
waluty, bo to ona juz od 19 lat jest warunkiem i gtdbwnym wyznacznikiem zjednoczenia.
Nie moze w tym procesie zabraknac¢ Polski, ktéra bez przyjecia euro musi z coraz wiekszg
predkos$cig migrowac na europejskie peryferie.

Trzeba powiedziec¢ to wyraznie: nie ma zadnych merytorycznych argumentéw przeciw
przyjeciu wspolnej waluty. Argumenty takie jak ryzyko drozyzny czy brak elastycznosci
walutowej w sytuacji kryzysu mozna miedzy bajki wtozy¢. W konkurencyjnej gospodarce
zawyzanie cen konwersyjnych jest na dtuzsza mete niemozliwe, chroni przed nim
okresowa dwucenowosc¢ (czasowy obowigzek podawania dwdch cen: w euro i polskich
ztotych), w kwestii za$ elastycznosci narodowej waluty — jak podkreslajg ekonomisci
— bank centralny ma wzgledng swobode deprecjacji, nie za$ aprecjacji pienigdza,
co oznacza tylko tatwos$¢ wigczania mechanizmu inflacyjnego. A to akurat narzedzie
— dla bezpieczenstwa nas wszystkich — wypadatoby politykom odebrac.

Za uczestnictwem Polski w strefie euro oprdocz argumentdw ekonomicznych
(zmniejszenie ryzyka walutowego, zerowe koszty transakcyjne w obrebie strefy, wiekszy
rygor budzetowy) przemawiajg rowniez racje polityczne. Europa wielu predkosci juz
istnieje, mozna by¢ w centrum i ksztattowac tozsamos$¢ wspoinego projektu lub
sytuowac sie na niezauwazalnym marginesie. Ten ostatni wybdr to swiadoma decyzja
0 uposledzeniu cywilizacyjnym na wiele pokolen.

Jest jeszcze ryzyko wyijscia poza Unie, co wielu politykom sie marzy, cho¢ zwykle
publicznie tego nie gtosza. Problem w tym, ze opuszczenie wspolnoty niekoniecznie
przetozy sie na ustrojowe korzysci. W dzisiejszym $wiecie, ktérym rzadza populizm
i socjalna roszczeniowos¢, zerwanie z Brukselg oznaczatoby pewniejszy dryf w strone

Minska i Moskwy niz Londynu czy Waszyngtonu.

Po co wracamy do tego trudnego tematu? Bo taki mamy moralny obowigzek. Nikt i nic
nas nie zwalnia z troski o bieg polskiej historii i przyszte pokolenia. Bedziemy wracali do
tej sprawy nie tylko co roku, ale codziennie. Dzi$ jest na to dobry moment, bo na czele
rzadu stanat cztowiek, ktéry — mam wrazenie — w swoich kregach partyjnych rozumie te
sprawy najlepiej. Wiem, z czym sie zmaga, bo czysto ideologiczny opor rzadzacej partii
przeciw integracji, ktorej symbolem stato sie euro, jest piekielnie trudny do
przewalczenia. Ale wierze, ze umie stucha¢ merytorycznych argumentdw i ma
Swiadomos¢, ze europejskie okno na Polske powoli sie zamyka. Trzeba wiec pilnie
podjac dialog, a potem decyzje. Dzi$ wszystko w rekach Morawieckiego.

Zrédto: ,Rzeczpospolita” z 3 stycznia 2018 r.

21.3. Wybrane gtosy w dyskusji prowadzonej na tamach
»Rzeczpospolitej”
2.1.3.1. ANDRZEJ WOITYNA, Walka o euro to walka o pozostanie w UE

6 czerwca 2017 r.

Jeszcze rok temu o cztonkostwie Polski w UE i w strefie euro mozna byto probowac
rozmawiac jak o dwodch roztgcznych, wzglednie autonomicznych kwestiach. Partie
koalicyjne byty przekonane, ze dalsze odsuwanie w czasie wywigzania sie z traktatowego
obowigzku przystapienia do strefy wspdlnej waluty nie koliduje z osigganiem korzysci
z cztonkostwa w UE, a nawet sprzyja ich zwiekszeniu. Poglad ten byt tez akceptowany
przez znaczng cze$¢ opozycji. Przez ostatni rok, w wyniku przede wszystkim brexitu,
zwyciestwa Donalda Trumpa, problemu uchodzcow, sukcesu wyborczego Emmanuela
Macrona, nowych propozycji Komisji Europejskiej dotyczacych pogtebiania integracji
wsrodd krajow strefy euro oraz coraz bardziej antyunijnego kursu polskich wtadz sytuacja
ulegta radykalnej zmianie.

Polska staneta przed kluczowym wyborem, ktérego nie mozna juz wygodnie odsuwac
w czasie i ktéry musi by¢ jasny dla elektoratu. Cztonkostwo w strefie euro to nie tylko
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sposob na unikniecie politycznej i gospodarczej peryferyzacji kraju i szansa na silniejsze
instytucjonalne zakotwiczenie dorobku transformacji. To przede wszystkim sposéb na
zmniejszenie ryzyka wyprowadzenia Polski z UE przez obecne wtadze.

Grozna alternatywa

Politycy kieruja sie w znacznie wiekszym stopniu bardziej biezacymi wskaznikami
popularnosci niz dtugookresowym interesem kraju. Przy omawianiu ,kluczowego
wyboru” warto wiec wyrdzni¢ dwa hipotetyczne stany stabilnej rownowagi:

a) wysokie poparcie dla cztonkostwa w UE i w strefie euro oraz

b) niskie poparcie dla cztonkostwa w UE i w strefie euro.

Oznacza to, ze mozna tez wyrozni¢ dwa posrednie przypadki niestabilnej rownowadgi,
w ktorych poparcie elektoratu dla kazdej z dwodch kwestii ksztattuje sie odmiennie.
Obecnga sytuacje mozna ogodlnie scharakteryzowac jako przypadek, w ktérym ciggle
bardzo znacznemu poparciu dla cztonkostwa w UE towarzyszy znacznie nizsze poparcie
dla cztonkostwa w strefie euro.

Co istotne jednak, w ostatnich tygodniach niestabilno$¢ przejawia sie w rosngcym
i nawet juz dominujagcym poparciu respondentdow dla pogtebienia integracji w UE.
Pojawia sie wiec szansa, by¢ moze ostatnia, na to, aby wykorzysta¢ nastroje spoteczne
i zacheci¢ elektorat (obecny i przyszty) do ponownego przemyslenia kosztéw i korzysci
cztonkostwa w strefie euro.

Jesli to sie nie uda, to zamiast w kierunku stabilnej rownowagi prounijnej bedziemy sie
przesuwac do politycznie i gospodarczo groznego oraz trudnego do odwrdcenia stanu
réwnowagi antyunijnej, ktéry bedzie sprzyjat wyprowadzeniu Polski z UE.

W tym miejscu watek polemiczny. Nie dziwi mnie, ze wedtug prof. Grzegorza Kotodki
(,Rzeczpospolita” z 10.05.2017 r) to dzieki jego wczesniejszemu artykutowi
(,Rzeczpospolita” z 3.01.2017 r.) ,udato sie rozpeta¢ ogdlnonarodowa debate w sprawie
przystepowania Polski do euro”. Nie dziwi, poniewaz od 20 lat przekonuje nas, ze polska
transformacja rozpoczeta sie od jego Strategii dla Polski, zamiast wskazywac¢ na
utrzymanie przez siebie gtdwnego kierunku reform prorynkowych, za ktére mu chwata.

To jednak wskazane powyzej wydarzenia minionego roku wywotaty nowy rozbtysk

zainteresowania tym problemem i nowa faze dyskusji. A nawet jesli sie myle, to i tak
bardzo sie ciesze z renesansu dyskusji, ktérg trzeba za wszelka cene podtrzymywac.
To dobrze, ze prof. Kotodko aspiruje do przewodzenia w publicznej dyskusji o euro. Jest
Swietnym mowcy i osobg publiczng czesto zapraszang do telewizji. Mogtby wiec
odegrac¢ wazna role w przywracaniu poparcia dla cztonkostwa Polski w strefie euro.

Taka rola jednak zobowigzuje: po osobie do niej aspirujgcej nalezatoby sie spodziewac,
ze przyjmie pewne metaspojrzenie i dokona rzetelnego przegladu mozliwych
sposobow  prowadzenia dyskusji oraz oceni relatywng merytoryczng wage
poszczegodlnych grup argumentéw pod katem ich przydatnosci w podjeciu spotecznie
korzystnej decyzji. Poza tym mozna by oczekiwac, ze taka osoba zada sobie trud
zrozumienia podnoszonych w dyskusji argumentow i nie ograniczy sie do nazywania ich
~Wymadrzaniem sie”.

Najbardziej niepokojgce w artykule Grzegorza Kotodki jest dla mnie bagatelizowanie
skali zagrozeh wynikajgcych z ,dobrej zmiany” dla podstaw ustrojowych Polski
i przysztosci polskiej gospodarki. Wydawatoby sie, ze to witasnie jemu, jak mato komu,
powinno zaleze¢ na obronie dorobku polskiej transformacji, w zwigzku z czym powinien
juz dawno temu zwrdci¢ uwage na aeuropejskose, a nawet antyeuropejskosc strategii
na rzecz odpowiedzialnego rozwoju oraz wielu podjetych przez obecne wtadze dziatan.
Zamiast silnego, ostrzegawczego i krytycznego gtosu prof. Kotodko proponuje nam jako
jedyne rozwigzanie wiare w jego umiejetno$¢ ,zasiania watpliwosci w toku myslenia”
u ,decydentéw z najwyzszej potki”.

Co ciekawe, wyglada na to, ze ta jego wiara jeszcze bardziej sie umocnita po
przeczytaniu wywiadu z premier Beatg Szydto (,Rzeczpospolita” z 11.05.2017 r)) i po
wystuchaniu jej apelu do Europy. Swiadczy o tym wywiad prof. Kotodki dla PAP
z 28.05.2017 r., w ktdérym sugeruje zaproszenie przez panig premier ,porzadnych polskich
ekonomistow” (,a jest nas troche”) na rozmowe, w trakcie ktorej ,datoby sie zasiaé
wpierw ziarenko watpliwosci, a potem logiczng argumentacja przekonac¢ decydentow”.

Jesli prof. Kotodko rzeczywiscie wierzy, ze wedtug takich zasad toczy sie obecnie
dyskurs publiczny, to obawiam sie, ze po raz drugi, podobnie jak przed 20 laty, moze go
zawie$¢ wyobraznia.
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By¢ moze wiara ta jest czescig sktadowa ,teorii nowego pragmatyzmu”, ale sadze, ze
obecnie musimy przede wszystkim uwazac¢, aby nie ulec pokusie ,wyprzedzajagcego
postuszenstwa”, przed ktdrg ostrzega nas prof. Timothy Snyder we wiasnie wydanej
w Polsce najnowszej ksigzce O tyranii. Dwadziescia lekcji z dwudziestego wieku.

Jak zwiekszy¢ poparcie dla euro

Niezaleznie od tych polemicznych uwag mam nadzieje na wspolny wysitek wszystkich
zwolennikbw euro ukierunkowany na okreslenie lepszego sposobu doboru
i hierarchizacji uzywanych przez nas argumentow. Jest to zadanie bardzo wazne,
poniewaz wykorzystywanie nie najlepiej dobranych argumentéw powoduje, ze traci sie
szanse, jaka ostatnio sie pojawita, na zwiekszenie spotecznego poparcia dla euro. Przy
prébie uporzadkowania argumentdw mozna wyjs¢ od dwoch podstawowych kryteriow:
ich aktualnosci i relatywnej wagi. Mozemy wiec wyrdzni¢ cztery przypadki:

a) argumenty stare o duzej wadze;

b) argumenty stare o niewielkiej wadze;

c) argumenty nowe o duzej wadze i

d) argumenty nowe o matej wadze.

Takg prostg klasyfikacje mozemy odnie$¢ osobno do czynnikdw politycznych
i ekonomicznych, pamietajac jednak, zeby obie te grupy czynnikdw rozpatrywac zawsze
razem i zeby wyraznie wskazac, ktéra z nich w danym okresie dominuje. Nalezy przy tym
pamietac, ze nowym argumentom trudno jest sie czesto przebic, poniewaz za bardzo
odbiegaja od dobrze juz zadomowionych madrosci obiegowych.

Nastepnym krokiem powinno by¢ zbudowanie podobnego schematu dla argumentéw
przeciwnikdw euro. Jest to bardzo wazne, poniewaz nawet jesli zwolennikom euro uda
sie uzgodni¢ najlepszy zestaw argumentdw (nowych i o duzej wadze), nie oznacza to
wcale, ze bedga one tak postrzegane przez oponentdw. Jest bardzo prawdopodobne, ze
ich zdaniem ten zestaw argumentoéw jest akurat mato przekonujacy. Dlatego lepszym
podejsciem jest wyjscie od argumentdw przeciwnikdw euro i podjecie proby wykazania
ich fatszywosci lub ograniczonej adekwatnosci.

Za takim podejsciem przemawia obecna sytuacja. Przy nadal wysokim i ostatnio jeszcze
bardziej rosngcym poparciu spotecznym dla cztonkostwa w UE i rosngcych obawach

przed marginalizacjg Polski obecnej wtadzy coraz trudniej jest siega¢ do argumentéw
politycznych  (,0golnopatriotycznych”). Probuje wiec siega¢ do argumentow
ekonomicznych, co stwarza szanse na podniesienie poziomu dyskusji, chociaz ostatni
wywiad z premier Beata Szydto nie jest pod tym wzgledem obiecujacy.

Przez politykdw z ,wysokiej”, a ,nawet najwyzszej potki” przywotywany jest przede
wszystkim argument o korzysciach z posiadania wtasnej, narodowej waluty. Chociaz
jest to argument stary, to jak dotad nie zostat on przedyskutowany w publicznej debacie
w pogtebiony sposob. Poniewaz zyskuje on na znaczeniu wsrdd przeciwnikdw euro,
dobrze sie stato, ze prof. Witold Matecki (,Rzeczpospolita z” 26.04.2017 r.) formutuje
wobec niego trafne zastrzezenia. Poniewaz uwazam, ze jest to obecnie najwazniejszy
kierunek dyskusji sprzyjajgcej lepszemu zrozumieniu przez spoteczenstwo
ekonomicznych kosztdw i korzysci przystgpienia do strefy euro, pozwalam sobie
zaproponowa¢ do dyskusji szerszg liste kontrargumentdw wobec tezy o zaletach
narodowej waluty.

Argumenty w dyskusji

Lista ta obejmuje nastepujgce argumenty teoretyczne i empiryczne o réznym stopniu
0golnosci:

1. Przez zmiane wielkos$ci nominalnej nie mozna trwale wptyna¢ na wielkosci realne
(tzw. dychotomia klasyczna).

2. W czystym systemie kursu ptynnego (pure floating) kurs nie jest narzedziem polityki
ekonomiczne;j.

3. Kurs jest wypadkowa wielu czynnikow (réznego rodzaju szokéw) i trudno na nim
opierac strategie czy polityke gospodarcza.

4. Deprecjacja wptywa nie tylko na konkurencyjnos$¢ eksportu, ale i na koszt importu.
Poniewaz, jak wynika z badan, w strukturze polskiego eksportu dominujg sekcje
o wysokiej importochtonnosci, efekt netto deprecjacji jest ograniczony.

5. Korzystny efekt deprecjacji jako amortyzatora szoku nalezatoby skorygowac o efekt
zwiekszonej niestabilnosci kursu i jej wptywu na inne wielko$ci makroekonomiczne
(m.in. na naptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych).

6. W czasie powaznych kryzyséw finansowych nastepuje ostabienie walut wiekszosci
rynkéw wschodzacych, a wiec nie uzyskuje sie przewagi w stosunku do krajow, z ktérymi
sie gtéwnie konkuruje.
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7. Deprecjacja oznacza wzrost wartosci zadtuzenia zagranicznego i moze podwyzszy¢
wycene ryzyka kraju (premie za ryzyko).

8. Dajac gospodarce przejsciowe wytchnienie, deprecjacja jest jednak zazwyczaj
czynnikiem odsuwajacym w czasie konieczne reformy podazowej strony gospodarki,
od ktorej w dtugim okresie zalezy konkurencyjno$¢ przedsiebiorstw.

9. Przypadki udanego zastosowania pakietdw konsolidacji fiskalnych, ktérych elementem
jest wstepna deprecjacja, sg niestety bardzo nieliczne i wymagaja niezwykle silnej
determinacji rzadow.

10. Trudno jest o dowody empiryczne na to, ze rynkowe zmiany kursu nominalnego
dziataja stabilizujgco na efektywny kurs realny. Jedli taka sytuacja wystapita, to miata
charakter pojedynczych i przypadkowych epizodéw. W czasie obecnego kryzysu
Swiatowego wiekszos¢ gospodarek wschodzacych mocno interweniowata, najpierw
przeciw deprecjacji, pdzniej przeciw aprecjaciji.

11. S powazne dowody na rzecz hipotezy o istnieniu $wiatowego cyklu finansowego
w przeptywach kapitatu, cenach aktywow i wolumenu kredytow, ktéry nie jest
powigzany ze specyficznymi warunkami makroekonomicznymi w poszczegdlnych
krajach. Niezalezna polityka pieniezna jest mozliwa wtedy i tylko wtedy, gdy zastosowane
zostang narzedzia kontroli rachunku kapitatowego bilansu ptatniczego.

12. W zaleznosci od wtasnych partykularnych intereséw okres$lone grupy podmiotow
moga domagac sie od rzadu lub banku centralnego ingerencji na rynku walutowym, co
zaburza mechanizm alokacji i zwieksza upolitycznienie gospodarki.

13. Historyczne epizody hiperinflacji i ,ztej deflacji” pokazuja, ze waluta narodowa moze
by¢ powodem wstydu, a nie tylko dumy.

Ztoty interes?

Powyzszg liste chciatbym tez zadedykowac prezesowi NBP i cztonkom kapituty konkursu
LZtoty interes: Korzysci z posiadania przez Polske wtasnej waluty”. Mtodzi uczestnicy
konkursu nie siegna prawdopodobnie po Zzaden z tych argumentdw, poniewaz
zniweczyliby swoje szanse na nagrody ufundowane przez niezalezny bank centralny, ktory
powinien sprzyjac nieskrepowanemu rozwojowi i promowaniu wiedzy ekonomicznej.

Prof. dr hab. Andrzej Wojtyna pracuje w Katedrze Makroekonomii Uniwersytetu
Ekonomicznego w Krakowie, w latach 2004-2010 byt cztonkiem Rady Polityki Pienieznej.
Zrédto: ,Rzeczpospolita” z 6 czerwea 2017 r.

2.1.3.2. WITOLD M. OREOWSKI, Polska i euro: ksiega strachéw
7 czerwca 2017 .

W ostatnim czasie na nowo ozyta dyskusja na temat wejscia Polski do strefy euro. Stato
sie tak mimo jednoznacznie negatywnych deklaracji Prawa i Sprawiedliwosci, a takze
tego, ze od jasnego poparcia wprowadzenia w Polsce wspodlnej waluty uchylajg sie
réwniez partie opozycyjne. Wyglada wiec na to, ze dyskusja ekonomistow bedzie miata
jeszcze przez wiele lat charakter raczej akademicki.

Z drugiej strony nawet taka dyskusja jest pozyteczna. Po pierwsze, moze przynie$¢
lepsze zrozumienie probleméw zwigzanych z wprowadzeniem euro i reform
potrzebnych polskiej gospodarce. Po drugie, moze pomoc w ustaleniu, w jaki sposob
zapewni¢ niezbedng spoteczng zgode. | po trzecie, mogtaby lepiej przygotowac nas do
sytuacji, w ktorej nagle Polska stanetaby przed dramatycznym wyborem miedzy
wprowadzeniem euro z jednej strony a poniesieniem ogromnych kosztow politycznych
i gospodarczych zwigzanych z pozostawaniem poza strefg euro z drugiej. Na te role, by¢
moze najwazniejszg, stusznie zwrdcit niedawno na famach ,Rzeczpospolitej” uwage
prof. Andrzej Wojtyna.

Szansa dla Polski

Nie bede powtarza¢ po raz kolejny listy ekonomicznych argumentow za tym,
ze przyjecie euro oznaczatoby dla Polski szanse na dtugookresowe przyspieszenie
rozwoju gospodarczego. Nie mam watpliwosci, ze tak wiasnie jest, cho¢ oczywiscie
korzysci nie sg dane bezwarunkowo, a ich petne wykorzystanie (i unikniecie
ewentualnych zagrozen) wymaga odpowiedniego przygotowania polskiej gospodarki
i wdrozenia odpowiednich zasad zarzadzania na szczeblu makro i mikro.

Pokazuje to wiekszoé¢ analiz ekonomicznych, w tym w szczegdlnosci raport przygotowany
w swoim czasie przez Narodowy Bank Polski (dostepny caty czas na stronie internetowej
NBP). Nie bede réwniez rozwija¢ stawianej coraz czedciej tezy — z ktorg catkowicie sie
zgadzam - ze problem wykracza daleko poza czysta ekonomie, majac fundamentalne
znaczenie nie tylko dla roli Polski w procesach integracji europejskiej, ale tez dla utrzymania
w naszym kraju zasad wolnego rynku i trendéw modernizacyjnych.
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Zamiast tego sprobuje przyjrzec sie krotko liscie strachdow, ktdre wigza sie ze wspdlng
waluta.

Strach przed euro
Wiekszo$¢ polskiego spoteczenstwa jest dzis niechetna wprowadzaniu euro z prostego
powodu: obawy, ze bedzie to oznaczac natychmiastowy, drastyczny wzrost cen.

Obawy te maja kilka zrédet. Pierwszym jest mityczne ,podwojenie cen”, o ktérym lubig
mowi¢ mieszkancy zachodniej Europy — w rzeczywistosci nieznajdujgce potwierdzenia
w danych statystycznych (cho¢ niewatpliwie odosobnione przypadki tego typu miaty
miejsce, np. przy niektérych towarach sprzedawanych w automatach). Drugim jest
obserwacja na temat przyjezdzajgcych chetnie na zakupy Stowakow i Litwinow,
twierdzacych, ze u nich w poréwnaniu z Polska jest drozyzna.

Owszem, tylko ze chodzi o co$ zupetnie innego, niz sie w pierwszej chwili wydaje: po
wprowadzeniu euro na Stowacji ceny sie nie podniosty, a na Litwie wrecz spadty, przy
rosnacych dochodach mieszkancow. U siebie w kraju nic wiec na wprowadzeniu euro
nie stracili.

Jednak ostabienie sie ztotego wobec euro powoduje, ze naszych sasiaddw sta¢ na
jeszcze wiecej, jesli przyjada na zakupy do Polski. Innymi stowy, wprowadzenie euro
daje im dodatkowe korzysci, dzieki mozliwosci tanszych zakupow w krajach o stabszej
walucie.

Najpowazniej brzmi jednak trzecia, pozornie logiczna, cho¢ w rzeczywistosci absurdalna
teza, ze wprowadzenie euro oznacza ,podniesienie cen do poziomu niemieckiego”,
przy zachowaniu polskiego poziomu dochodow. Jest to oczywista bzdura.
Wprowadzenie euro oznacza przeliczenie na wspolng walute i cen, i ptac, i oszczednosci.

Ceny towarow, ktore tatwo eksportowac z kraju do kraju, nie wzrosng, bo i tak sg juz
obecnie na tym samym poziomie [z dokfadnoscia do istniejgcych roznic
w opodatkowaniu, jakosci i wymuszanych przez konkurencje marz). Natomiast ceny
pozostatych dobr, a zwtaszcza ustug, nie wzrosng z powodu bariery popytu. Ceny ustug
rosng bowiem wtedy, kiedy rosng dochody ludzi, a nie w zaleznosci od tego, czy s3
zapisane w ztotych czy w euro.

Sita spotecznych lekow jest jednak w Polsce tak ogromna, ze nie wolno jej lekcewazyc.
W gre wchodza rézne narzedzia, za pomocg ktérych mozna uspokoi¢ obawy o wzrost
cen w momencie wprowadzania euro: od kilkuletniego okresu réownolegtego
stosowania obu walut, poprzez zagwarantowanie rekompensat dla emerytow
w przypadku wzrostu cen, az po prawny zakaz nieudokumentowanego kosztami
podnoszenia cen [catkiem skutecznie zastosowalismy go w Polsce przy wprowadzaniu
VAT w roku 1993) i obnizke stawek VAT w momencie wymiany, co datoby w efekcie
spadek cen zamiast wzrostu.

Obawy ekonomistow i politykéow

Inne zupetnie problemy podnosi cze$¢ ekonomistow. Tu gtdwnym straszakiem jest zte
funkcjonowanie strefy euro, a w szczegdlnosci ogromne ktopoty gospodarcze krajow
Potudnia — na czele z bankructwem Grecji i dtugotrwatg recesjg we Wtoszech, Portugalii
i Hiszpanii.

Formutowana czasem teza moéwi, ze bez mozliwosci swobodnego dodruku pienigdza
i ,konkurencyjnej dewaluacji” ubozsze kraje Unii nie sq w stanie szybko sie rozwija¢, a na
euro skorzysta¢ sg w stanie tylko gospodarki najmocniejsze (czytaj: Niemcy).

To prawda, przy okazji konstrukcji strefy euro popetniono btedy, ktére wytgczyty
naturalne sygnaty rynkowe ostrzegajgce przed nieodpowiedzialng polityka zadtuzania
sie (badz w sektorze publicznym, jak w Grecji, badZz w sektorze prywatnym, jak
w Hiszpanii), nie wprowadzajagc odpowiednich mechanizméw koordynacyjno-
regulacyjnych, ktére mogtyby je zastapi¢. Zaktadajac, ze wprowadzenie euro oznacza
z definicji korzy$¢ dla krajow stabiej rozwinietych w postaci nieskrepowanego dostepu
do taniego kapitatu, zapomniano, ze tani kapitat moze by¢ wykorzystany zaréwno do
finansowania efektywnych inwestycji (co daje szanse na szybki wzrost wydajnos$ci pracy
i sptacenie zacigganych dtugéw), jak i niestety do finansowania nadmiernie wysokiego
poziomu konsumpcji albo do szalefnczych spekulacji na rynku nieruchomosci.

Po pierwsze, nie wolno jednak zapominaé, ze za ktopoty Gregji (i innych krajéw Potudnia)
nie odpowiada wcale euro, ale prowadzona przez nig nieodpowiedzialna polityka
gospodarcza. Efektem nadmiernego zadtuzenia tak czy owak bytby kryzys, a greccy czy
hiszpanscy pracownicy i emeryci straciliby cze$¢ swoich dochoddéw réwniez
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w przypadku, gdyby ich kraje drukowaty witasng walute. Tyle ze dosztoby do tego
poprzez wybuch wysokiej inflacji. Po drugie, dowodem na to, ze euro wcale nie musi
oznaczac ktopotdw, sg chocby wyniki gospodarcze Stowacji — obok Polski najszybciej
rozwijajgcego sie w ostatniej dekadzie kraju Unii, uzywajgcego euro od 2009 roku. No
i wreszcie po trzecie, mechanizmy funkcjonowania euro sg dzi§ systematycznie
naprawiane. | cho¢ w moim przekonaniu nie sg jeszcze idealne, z pewnoscig nie
pozwolityby juz na powtdrzenie bteddw, jakie miaty miejsce w pierwszych latach
istnienia strefy euro.

Politycy siegaja po inne strachy. Uzywajac pozornie logicznego skrétu myslowego,
sugeruja, ze euro zostato wprowadzone podstepnie w interesie Niemiec, sugerujgc wrecz,
ze jest to narzedzie niemieckiej dominacji gospodarczej nad stabszymi partnerami w Unii.

Z obsesjami trudno jest dyskutowac racjonalnie. Warto jednak przypomnie¢, ze to
wtasnie Niemcy przez cate dekady sprzeciwiaty sie wprowadzeniu wspolnej europejskiej
waluty, obawiajac sie, ze beda musiaty sktadac¢ sie na wykupywanie dtugdw mniej
odpowiedzialnych sgsiadow (dzi$ rzeczywiscie ponoszg najwiekszy koszt tego procesu
— a petna skale tego kosztu poznamy wowczas, gdy ujawnia sie efekty dodruku euro
wspomagajacego zadtuzone kraje Potudnia). A to, ze Niemcy radza sobie znacznie lepiej
od wielu innych krajéw Unii, wynika z faktu, ze nie wahaty sie przeprowadzi¢ kilka lat
temu gtebokich reform rynku pracy i ze od dtuzszego juz czasu dajg przyktad
odpowiedzialnej polityki gospodarcze;j.

Maj osobisty strach

Ja rébwniez mam swoje osobiste leki zwigzane z Polska i euro. Ale sq one zupetnie
odmienne od tych, o ktérych pisatem wyzej. Obawiam sie, ze nieche¢ do wprowadzania
euro, wraz z innymi czynnikami silnie pogarszajacymi nasze relacje z wiekszoscig krajow
Unii, moga popychac kraj w niezwykle niebezpiecznym kierunku izolacji i utraty poczucia
bezpieczenstwa.

Polska znajduje sie obecnie na kolizyjnym kursie z Unig w wielu obszarach. Do powszechnie
znanego sporu o zasady praworzadnosci dotgczy prawdopodobnie wkrétce ostry spor

o polityke klimatyczna, a takze o zasady subsydiowania panstwowych firm.

Obawiam sie réwniez rosngcych ktopotdw z utrzymaniem w kolejnych latach deficytu

finanséw publicznych na akceptowanym przez traktaty unijne poziomie. Funduszom
unijnym dostepnym dla Polski w kolejnej perspektywie budzetowej zagraza¢ beda
zarébwno proponowane reformy, jak i efekty brexitu. A przy stabnacej pozycji naszego
kraju w negocjacjach bardzo tatwo mozemy stac sie najwieksza ofiarg zmian. Jesli w Unii
rzeczywiscie zwyciezy tendencja do $cistej integracji na bazie strefy euro, pozostawanie
poza nig moze stac sie dla Polski niezwykle grozne.

Mozemy wiec tatwo znalez¢ sie w sytuacji, kiedy na nowo — zapewne wbrew intencjom
rzadu — pojawi sie pytanie o sens polskiego cztonkostwa w Unii. Antyeuropejska czesc
elektoratu, wspierana przez zadajgcych subsydiow zwigzkowcodw z panstwowych firm
[np. gornikow), bedzie sie raczej domagac od rzadu wyijscia z Unii niz dostosowania sie
do unijnych polityk i wprowadzenia euro.

Dzi$ wydaje sie, ze takie hasta nie majg szans zrozumienia i poparcia ze strony wiekszosci
Polakow. Sadze jednak, ze sytuacja jest znacznie bardziej niebezpieczna, niz sie
powszechnie uwaza. Obawiam sie bowiem, ze ogromna cze$¢ Polakéw myli sie
w sprawie gtéwnych korzysci z cztonkostwa kraju w Unii. A skoro tak, to poparcie dla
integracji moze by¢ znacznie stabiej ugruntowane, niz sie to moze dzis wydawac.

W przeprowadzonym w roku 2014 badaniu CBOS niemal 90 proc. Polakow deklarowato
0golne poparcie dla cztonkostwa, a 62 proc. stwierdzato, ze przynosi ono Polsce wiecej
korzysci niz strat. Kiedy jednak respondenci proszeni byli o podanie tych korzysci,
najwiecej z nich wskazywato na naptyw pieniedzy z funduszy unijnych (63 proc.
wskazan). Druga z najpowszechniejszych odpowiedzi byta swoboda przemieszczania
sie i podejmowania pracy w Unii (razem 51 proc. wskazan). Dla porownania — korzysci dla
rozwoju polskiej gospodarki i handlu widziato tgcznie tylko 17 proc. pytanych, a korzysci
dla bezpieczenstwa i pozycji miedzynarodowej kraju — 6 proc.

A tymczasem jest to nieporozumienie. Gtowng gospodarcza korzyscig Polski
z cztonkostwa w Unii jest szansa na rozwaoj dzieki udziatowi we wspdlnym europejskim
rynku. To wiasnie dzieki temu, a takze dzieki zwiekszonemu poczuciu bezpieczenstwa
kraju optaca sie w Polsce budowac fabryki zarobwno inwestorom zagranicznym, jak
krajowym. W $lad za czym — wbrew powszechnym narzekaniom - idzie wzrost
wydajnosci pracy i dochoddéw Polakow. | dzieki czemu, jesli tylko wystarczy nam odwagi
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do podejmowania ryzyka, pomystowosci i innowacyjnosci, po raz pierwszy w historii
Polska ma szanse w ciggu jednej generacji dogoni¢ pod wzgledem poziomu rozwoju
zachodnig Europe.

Fundusze europejskie sq oczywiscie dla nas bardzo wazng i cenng pomoca w rozwoju,
ale tak czy owak beda dostepne tylko przez pewien czas. | w zasadzie nie moga by¢
przeznaczone na finansowanie komercyjnych inwestycji. A to wiasnie inwestycje
przedsiebiorstw, a nie fundusze, budujg dobrobyt i wysoko wydajng gospodarke
w Polsce. Natomiast w przypadku oceny efektéw prawa do emigracji i podejmowania
legalnej pracy w catej Unii mamy w ogdle do czynienia z wielkim nieporozumieniem.
Problem w tym, ze catkowicie rozjezdza sie tu poczucie korzysci subiektywnej, ocenianej
z punktu widzenia indywidualnego cztowieka — i obiektywna ocena wptywu emigracji
na polska gospodarke.

Polska na emigracji swoich obywateli oczywiscie traci, subsydiujac jednocze$nie
bogatsze kraje wydatkami na edukacje przysztych emigrantéw. Czujemy to juz w tej
chwili, kiedy gospodarka styka sie z problemem braku rak (a takze, co by¢ moze
wazniejsze, mdzgdw) do pracy.

Uciekajac przez trudnymi do wyttumaczenia problemami, nawet najbardziej
proeuropejsko nastawieni polscy politycy woleli wskazywac spoteczenstwu najbardziej
widoczne dla ludzi korzysci z cztonkostwa, w tym zwtaszcza unijne fundusze oraz
swobode podrézy i podejmowania pracy. Zamiast przekonywac, ze do Unii warto
bytoby wstapi¢ nawet wtedy, gdyby zadnych funduszy nie byto, a rynki pracy bytyby
zamkniete.

Bo Unia jest najlepsza drogg do zapewnienia Polsce dobrobytu i bezpieczenstwa.
| dlatego teraz, gdy w Unii moze zarysowac sie podziat na wiele predkosci (z Polska
w tyle), a skala naptywu funduszy moze w ciggu kilku lat znaczaco spa$¢
[po cze$ci w wyniku ostabionej zdolnosci negocjacyjnej kraju), pytanie o sens
wprowadzenia euro moze bardzo tatwo w umystach wielu Polakéw zmieni¢ sie
W pytanie o sens cztonkostwa.

Musimy na nowo zaczac¢ dyskusje nie tyle o euro, ile o tym, co naprawde oznacza dla
Polski i Polakéw przynaleznos¢ do Unii. Musimy pokaza¢, gdzie sg prawdziwe
korzysci i dlaczego zyciowym interesem naszego kraju jest nie tylko pozostanie w Unii,
ale utrzymanie sie w jej najsilniej integrujgcym sie centrum. Dlaczego obok $cistej
integracji gospodarczej w naszym interesie lezy tez znacznie dalej posunieta integracja
polityczna, a takze w dziedzinie obronnosci i bezpieczenstwa. | dlaczego niezbednym
elementem tej integracji musi stac sie wprowadzenie w Polsce wspdlnej waluty, ktéremu
oczywiscie musi towarzyszy¢ dobre przygotowanie gospodarki i spoteczenstwa do jej
uzywania — i to na kazdym poziomie funkcjonowania.

Autor jest profesorem nauk ekonomicznych, rektorem Akademii Vistula. W przesztosci
petnit funkcje szefa doradcow ekonomicznych prezydenta Aleksandra Kwasniewskiego.

Zrédto: ,Rzeczpospolita” z 7 czerwea 2017 .

2.1.3.3. MAREK BELKA (wywiad), Staby ztoty nas rozleniwia
2 stycznia 2018 r.

Rz: Panskie ,,nawrocenie na euro” zrobito duze wrazenie. Dlaczego zmienit pan zdanie
w sprawie przyjecia wspolnej waluty przez Polske?

Prof. Marek Belka, byty prezes NBP: Bo sytuacja w Europie sie poprawia, a dtugoterminowe
perspektywy wzrostu w Polsce sie pogarszaja.

Perspektywy czysto gospodarcze czy polityczne?
Staram sie ogranicza¢ do argumentow gospodarczych, cho¢ te polityczne sa
istotne i wielu ludziom wystarczaja.

Polska gospodarka databy sobie rade po przyjeciu euro?

Jasne, ze tak. Ciggle mamy jednga z najlepiej zrbwnowazonych gospodarek w Europie
(obok np. czeskiej). Nie widze tu zadnego problemu, wbrew temu, co niektérzy mowia
i radza, by z przyjeciem euro poczekac, az bedziemy bogaci. To przypomina argumenty,
ktére pojawiaty sie na Zachodzie przed naszym wejsciem do UE. Mowiono, ze trzeba
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poczekac z Polska, bo za biedna. To byta bujda na resorach, bo wejscie do Unii stato sie
gtéwnym czynnikiem naszego sukcesu. Podobnie bedzie ze strefg euro.

Nie ma ryzyka?

Kiedy$ argumentem przeciw przyjeciu euro przez Polske byt efekt Samuelsona—Balassy.
Polega on, w skrocie mowigc, na tym, ze jesli kraj biedniejszy ma wspdlng walute
z bogatszym (w naszym przypadku z Niemcami czy Francjg), to rosng naciski na
wyréwnywanie ptac, szczegdlnie w dziedzinach, ktére sie nie poddaja konkurencji
miedzynarodowej, czyli w ustugach. To powodowatoby szybszy wzrost cen, co przy
posiadaniu tej samej waluty niejako realnie wzmacniatoby jg w biedniejszym kraju
i ostabiato konkurencyjno$¢ eksporteréw. To na wczesnym etapie transformacji mogtoby
by¢ niebezpieczne, ale juz nie jesteSmy na wstepnym etapie. W krajach battyckich i Stowaciji,
ktore przyjety euro, efektu Samuelsona—Balassy praktycznie nie widac. Przyczyny sa rézne:
zmienita sie struktura gospodarki, inaczej przeptywaja kapitaty. Natomiast w Polsce po
ponad 20 latach transformacji problem nie polega na tym, ze ztoty jest za silny i hamuje
eksport. Problemem staje sie to, ze ztoty jest za staby, co hamuje modernizacje. Nie
przymusza do inwestowania w takim stopniu, jak bysmy sobie tego zyczyli.

Po co inwestowa¢ w automatyzacje, skoro jesteSmy nadal ptacowo konkurencyjni?
Ale w tym przypadku konkurencyjni znaczy rozleniwieni. Wspdlna waluta mobilizuje.
Oznacza, ze nie mamy mozliwosci ostabienia kursu, co kiedy$ nagminnie robili Wtosi.

Taki ich ,model biznesowy”.

U nas wszyscy narzekajg na inny model: ze jestesmy warsztatem dla Niemiec. Uwazam,
ze narzekaja na wyrost, bo to nie jest prawda, w kazdym razie nie w petni prawda. Ale
jest powazne niebezpieczenstwo, ze tak sie stanie. W zwigzku z tym trzeba co$ zrobic,
trzeba potrzasna¢ wszystkimi. Dlatego przyjecie euro wydaje mi sie rzecza do
powaznego rozwazenia.

Zwolennicy utrzymania ztotego moéwig, ze ptynny kurs to amortyzator, ktory uratowat
nas w czasie kryzysu.

Czy my, ekonomisci, takze ja w czasie pracy w NBP, gdzie prezentowatem inny niz dzi$
poglad (nie bytem przeciw euro, ale méwitem: nie spieszmy sie), nie przecenialismy
mozliwosci defensywnej deprecjacji ztotego? Raz sie nam ona udata, w latach 2008—

2009, kiedy w reakcji na kryzys ztoty sie ostabit i obronit polskich eksporteréw. Tylko ze
to nastgpito po okresie silnej aprecjacji ztotego. A przeciez jak co$ idzie za bardzo
W gore, to musi spasc...

Czyli wtedy kurs wroécit do poziomu uzasadnionego fundamentami gospodarki?
Tak. Dlatego teraz, gdy ztoty jest staby, nie ma co liczy¢ na jakie$ gwattowne korzystne
dla eksporterow ostabienie, gdyby zapanowat wokot nas wielki kryzys.

Przeciwnicy strefy euro straszg jej rozpadem.

Ja wierze, ze do rozpadu nie dojdzie, ale sg ludzie, ktdrzy wrecz trzymajg za to kciuki.
Mam do nich pytanie: jakie bytyby konsekwencje dla Polski takiego czarnego
scenariusza? Byfaby jaka$ rdznica, gdybysmy byli poza strefs, a nie wewnatrz nigj?
Uwazam, ze nie bytoby réznicy. Tak czy inaczej, by to nas mocno walneto w gtowe.
Jeste$Smy przeciez zwigzani z gospodarkami strefy euro.

Pesymisci wskazuja, ze unie walutowe si¢ rozpadaty.
Ale z drugiej strony sg takie, ktore trwajg od dawna: Stany Zjednoczone czy Konfederacja
Szwajcarska. A jakie unie walutowe sie rozpadaty? W Ameryce Potudniowej czy Afryce.

W strefie euro brakuje dopetnienia w postaci wspolnej polityki fiskalnej.

Moje nawrdcenie na euro nie oznacza, ze uwazam europejska unie walutowa za rzecz
idealna. Jej problemy nie sg proste. Potrzeba silniejszych mechanizmow niwelujgcych
tendencje dywergencyjne. Dywergencja, czyli to, ze jedne kraje trwale rozwijatyby sie
inaczej niz inne, jest $miertelnym niebezpieczenstwem i dla unii walutowej, i dla UE. Na
szczescie ten proces zostat zahamowany, ale to nie znaczy, ze juz sie nie obudzi.

Dlatego planowane sa mechanizmy wyréwnawcze, np. budzet strefy euro.

Jest witasnie po to, by tendencje dywergencyjne powstrzymac i odwrocic. W budzecie
strefy euro niekoniecznie musza by¢ pieniqdze na granty i budowe tuneli czy autostrad.
Powinny by¢ natomiast — na wspomaganie reform strukturalnych. Najwiekszy problem
W jego budowie to to, ze podatnicy z réznych krajow powiedza: zaraz, zaraz, nie z mojej
kieszeni. Tylko ze to juz sie dzieje, cho¢ w inny sposodb. Przeptyw kapitatu miedzy krajami
odbija sie na kontach Target2 w EBC. | tam wida¢, ze Niemcy sa kredytodawca na 800
mld euro, a Wtochy kredytobiorca na 500 mld euro. Watpie, by pienigdze te kiedykolwiek

S —



zostaty zwrdcone. Dlatego nie powiem, ze w UE wszystko gra, ale tez nie przesadzajmy
z jej krytyka. Obecnos$¢ Polski w unii walutowej sprawi, ze finanse publiczne beda pod
wieksza kontrolg i bedzie wiekszy dostep do kapitatu. To szansa dla nas, ale tak naprawde
pomysinos$¢ gospodarcza rodzi sie wewnatrz kraju.

Rozmawiat Krzysztof Adam Kowalczyk

Zrédto: ,Rzeczpospolita” z 2 stycznia 2018 r.

2.1.3.4. DARIUSZ FILAR (wywiad),
Wprowadzenie euro powinno ustabilizowac ceny

2 stycznia 2018 r.

Rz: Wysokie tempo wzrostu gospodarczego, stosunkowo niska inflacja i stabilna
waluta, a takze dobra sytuacja budzetu Polski — czy to dobry moment, by myslec¢
o cztonkostwie w strefie euro?

Prof. Dariusz Filar: Opublikowany przez Ministerstwo Finanséw w lipcu 2017 roku ,Monitor
konwergencji z Unig Gospodarczg i Walutowg” jednoznacznie wskazywat, ze Polska
spetnia kryteria konwergencji nominalnej. Polski czworobok ztozony z poziomu inflaciji,
dtugu sektora finansow publicznych, deficytu tegoz sektora oraz wysokosci stopy
procentowej w petni miescit sie wewnatrz czworoboku okreslonego w Maastricht. Co
wiecej — w zakresie realizacji poszczegolnych kryteriow Polska radzita sobie lepiej niz
szereg krajow, ktoére sg cztonkami strefy euro. Taka sytuacja jest sukcesem, ale
rownoczesnie powinna by¢ traktowana jako wyzwanie dla polityki fiskalnej i pienieznej;
dzisiaj spetniamy kryteria, ale musimy prowadzi¢ obie polityki w taki sposéb, by kryteria
spetnione byty rowniez w przysztosci. Mocne eksponowanie aktualnej dobrej sytuacji
potaczone z jednoznaczng deklaracja jej utrzymania mogtoby stanowi¢ znakomity punkt
wyjscia do podjecia prac nad przyjeciem wspolnej europejskiej waluty.

Obecny rzad prowadzi polityke konfrontacyjng z Bruksela, jednak zdaniem wielu
ekonomistéw, politykow oraz znawcéw polityki miedzynarodowej obecnosé
w Eurolandzie znaczaco wzmochitaby pozycje Polski w Europie. Czy dostrzega pan

takie myslenie wsréd panskich kolegéw ekonomistow, ktérzy sympatyzujg z obecng
wtadza? Sama strefa euro wydaje si¢ bardziej uporzagdkowana niz jeszcze rok temu,
jakie dostrzega pan zagrozenia w tym ekskluzywnym klubie?

Wiele wskazuje na to, ze w Unii Europejskiej intensywnie pracuje sie nad takim
zreformowaniem strefy euro, by mogta ona stanowi¢ jadro procesu integracyjnego.
Propozycje utworzenia stanowiska wiceprzewodniczacego Komisji Europejskiej, ktory
bytby odpowiedzialny za finanse i rozwdj gospodarczy strefy, koncepcja oddzielnego dla
niej budzetu oraz powotania Europejskiego Funduszu Walutowego prowadza ku temu, by
obszar funkcjonowania wspdlnej waluty uczyni¢ najwazniejszym gwarantem europejskiej
spojnosci. Nie jest istotne, czy nazywac to bedziemy Unig ,pierwszej predkosci” czy jako$
inaczej. Istotne jest to, ze rozpoczyna sie proces mocniejszego wigzania ze sobg krajow
posiadajgcych wspodlng walute, a kraje jej pozbawione sitg rzeczy znajda sie na obrzezach
UE. Mogtoby to oznaczac, ze Polska wprawdzie UE nie opuszcza, ale traci mozliwosc
istotniejszego wptywania na ksztattowanie jej przysztej postaci.

Gdy kilkanascie miesiecy temu pytaliSmy o euro na naszych tamach, ze strony
rzadowej padaty proste stwierdzenia, ze wprowadzenie euro w Polsce oznacza
wyzsze ceny. Co pan odpowiada na taki argument?

Ksztattowanie sie cen w wyniku przystapienia do strefy euro nalezy widzie¢ w krotkiej
i dtuzszej perspektywie. Z krotkookresowym zagrozeniem wzrostem cen w momencie
zastgpienia waluty krajowej przez euro znakomicie poradzita sobie Stowacja, a pozniej
inne kraje naszego regionu Europy — po prostu w okresie przejsciowym wprowadzono
obowigzek podawania cen w obu walutach. Pozwolito to na biezaca kontrole procesow
cenotworczych (takze przez pojedynczych obywateli) i zapobiegto znanemu z krajéw
Europy Zachodniej ,efektowi cappuccino”, czyli sktonnosci sprzedawcoéw do
zaokraglania cen w gore. W dtuzszej perspektywie intensyfikacja konkurencji rynkowej,
ktéra bedzie stanowi¢ nastepstwo wprowadzenia euro, powinna sie przyczynia¢ do
stabilizacji, a nawet relatywnego obnizenia cen.

W jakiej perspektywie realnie powinnismy mysle¢ o rozpoczeciu negocjacji z Bruksela
w sprawie wejscia do Eurolandu — to kilka czy kilkanascie lat?

Wielokrotnie — i stusznie! — méwiono o tym, ze nie ma sensu $ciganie sie w podawaniu
konkretnych dat przystagpienia do strefy euro. Tak jak wieloletnim procesem byto
przystepowanie do Unii Europejskiej, tak rowniez roztozone na lata bedzie
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przygotowanie do przyjecia wspolnej waluty. W obecnej chwili najwazniejsze jest
przekazanie z Polski wyraznego sygnatu, ze rzeczywiscie chce takie przygotowania
prowadzi¢. Warto tez zwrdci¢ uwage na fakt, ze w kontekscie proponowanych reform
strefy euro pojawita sie propozycja uruchomienia specjalnych funduszy wspierajgcych
przeksztatcenia strukturalne w tych krajach, ktére do strefy zamierzajg wstapic. Takie
wsparcie konwergencji realnej mogtoby istotnie utatwi¢ przeprowadzenie catego
procesu. | wydaje sie, ze wtasnie tutaj zarysowuje sie najciekawszy obszar negocjacji,
ktérych rozpoczecie mogtoby nastgpi¢ natychmiast.

Rozmawiat Michat Niewiadomski

Zrédto: ,Rzeczpospolita” z 2 stycznia 2018 r.

2.1.3.5. MARIAN GORYNIA, Dyskusja o euro wazna dla Polski
15 stycznia 2018 r.

List otwarty do prezesa Rady Ministréw opublikowany w ,Rzeczpospolitej” 2 stycznia
2018 r. wzbudzit rézne reakcje i komentarze. Literalnie list jest apelem do premiera RP
Mateusza Morawieckiego o wznowienie przygotowan do wejscia Polski do strefy euro.
Warto jednak rozwazy¢ kilka aspektéw apelu, ktére nie przez wszystkich sa dostrzegane.

Dobry adresat i dobry moment

Uwazam, ze zaréwno adresat listu otwartego, jak i moment jego opublikowania zostaty
dobrze dobrane. Premier Morawiecki de facto rozpoczyna misje i przypomnienie
w takiej formie o waznej kwestii (przygotowan do przyjecia euro — red.) jest jak
najbardziej na miejscu. Z jednej strony premiera mozna traktowac jako adresata listu
w sensie dostownym (to rzad odpowiada za te sprawy), z drugiej otwarta formuta listu
oznacza, ze chodzi o zwrdcenie nan uwagi catej klasy politycznej, a nawet catego
spoteczenstwa. List adresowany jest w sensie symbolicznym do nas wszystkich,
wszystkich Polakow.

W kontekscie réznych komentarzy, jakie pojawity sie w mediach w zwigzku z publikacja

listu, warto podkresli¢, ze kwestia adresata listu wigze sie z uwarunkowaniami, w jakich
dziata premier. Wydaje sie, ze Srodowisko naukowe (wiekszo$¢ sygnatariuszy listu) winno
dazy¢ do racjonalizacji dyskusji, zamiast eksponowania watkdw emocjonalnych,
uprzedzen czy przesadow.

Oczywiste jest, ze premier o przyjeciu badz nie wspodlnej waluty nie decyduje sam i musi
uwzglednia¢ poglady swojego zaplecza politycznego. Zachecatbym jednak osoby
zabierajace gtos w tej sprawie do zachowania wiekszej powsciagliwosci zamiast
licytowania sie w epitetach podgrzewajagcych atmosfere. Dajmy premierowi
szanse odniesienia sie do apelu zawartego w liscie otwartym, wykazmy sie minimum
empatii i cierpliwosci.

W tej sprawie mozna rozwazac rézne scenariusze i nie sadze, by wszystko byto juz z gory
przesadzone. Mieszanka ekonomii i polityki bywa wszak mato przewidywalna, a wrecz
nieprzewidywalna.

Potrzeba rzeczowej dyskusji

Umiarkowany i rzeczowy ton listu zacheca do powaznej refleksji nad jedng
z najwazniejszych dla Polski spraw. Nieobecnos¢ tematu przygotowan do przyjecia euro
w debacie publicznej bytaby zaniechaniem i btedem. List mozna traktowac jako dobry
poczatek i zachete do dalszej dyskusji z udziatem tych wszystkich, ktorym lezy na sercu
przyszte miejsce Polski w spotecznosci miedzynarodowej. Dobrze wiec, ze ekonomisci
dyskusje rozpoczeli. Teraz czas na kontynuacje — niech wtgcza sie do niej politolodzy,
socjolodzy, prawnicy, politycy i inne elity...

Za wszelkg cene nalezy dazy¢ do tego, by debata na temat euro miata charakter
merytoryczny, rzeczowy, mozliwie racjonalny i zrozumiaty dla opinii publicznej. Bytoby
zle, gdyby dyskusje zdominowaty uprzedzenia polityczne i doszto do pojawienia sie
i utrwalenia podziatu: zwolennicy obecnej wtadzy jako przeciwnicy euro kontra
przeciwnicy obecnego obozu rzadzacego jako propagatorzy euro.

Niestety, mozna sie obawiac, ze tak wtasnie sie stanie. Dlatego wazne jest prowadzenie
rzeczowej wymiany pogladow, eliminowanie uprzedzen i uproszczen. Potrzebny jest
wysitek intelektualny majacy zaprocentowac budowaq dobrej przysztosci dla Polski.
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Nalezy przy tym podkresli¢, ze wyniki dyskusji toczonej wokdt euro nie powinny byc¢
dzisiaj uwazane za przesadzone. Apel ekonomistow nie dotyczy bowiem
bezwarunkowego wprowadzenia w Polsce euro, ale odnosi sie do wznowienia
przygotowan do wejscia naszego kraju do strefy wspodlnej waluty.

Oczywiste jest, ze wybory dotyczace przynaleznosci do miedzynarodowych
ugrupowan integracyjnych w kazdym kraju zawsze maja charakter polityczny. Tak jest
i w Polsce. Chodzi jednak o to, by debata na temat euro nie rzadzita sie regutami
odbiegajacymi zbytnio od tego, co okreslane jest jako mozliwie jak najbardziej
racjonalny wybor.

Szerszy kontekst

W dyskusji wywotanej apelem ekonomistdw niektodrzy zabierajacy gtos podkreslajg, ze
sprawa euro ma szerszy kontekst i tak naprawde to on jest wazny (Grzegorz W. Kotodko,
.Rzeczpospolita” z 5-7 stycznia 2017 r, Pawet Wojciechowski, ,Rzeczpospolita”
z 8 stycznia 2017 r.). Podzielam to zdanie. Przypuszczam, ze w podobny sposob patrza na
to przynajmniej niektdrzy sygnatariusze listu. Dlaczego wazniejszy jest ten szerszy kontekst?

Jako ekonomista chciatbym zwrdci¢ uwage na najwazniejsze wyzwania i tendencje
opisujgce sytuacje gospodarczg Polski po 1990 r. Zdaje sobie jednak sprawe z faktu, ze
miejsce naszego kraju w otoczeniu miedzynarodowym jest zagadnieniem niezwykle
ztozonym, wieloaspektowym, wielowymiarowym, interdyscyplinarnym, trudnym do
zbadania i w konsekwencji do wyjasnienia i interpretacji. Nie daje sie ono sprowadzi¢
wytgcznie do kwestii gospodarczych.

Bez watpienia duzg, a czasami nawet decydujaca role odgrywaja tutaj takze aspekty
polityczne/politologiczne, spoteczne/socjologiczne, psychologiczne, prawne itd.
W rozpatrywanym okresie bez watpienia najwazniejszym wyzwaniem byto
zapoczatkowanie i przeprowadzenie procesu transformacji spoteczno-gospodarczej,
ktoérej nie mozna redukowac¢ wytacznie do przemian rynkowych i powrotu do
gospodarki rynkowej.

Rozpoczecie procesu transformacji spowodowato, ze stato sie mozliwe szersze
ujawnienie sie i wzmocnienie oddziatywania takich proceséw, jak internacjonalizacja
i globalizacja, a nastepnie integracja.

Czynnik transformacyjny tylko pozornie moze by¢ odbierany jako czynnik o charakterze
wewnetrznym. Wymiar miedzynarodowy transformacji polegat przede wszystkim na
tym, ze przebudowa systemu polityczno-spoteczno-gospodarczego zawierata liczne
elementy, ktérych konfiguracja przesadzata o mozliwosci coraz szerszego wtaczania sie
Polski do obiegu miedzynarodowego, przede wszystkim w wymiarze gospodarczym,
ale nie tylko.

Innymi stowy: transformacja byta warunkiem koniecznym, ale nie dostatecznym rozwoju
wspotpracy Polski z otoczeniem miedzynarodowym.

Wydaje sie, ze wyzwania przysztosci dla naszej gospodarki beda zwigzane przede
wszystkim z procesem globalizacji, cho¢ w pewnym stopniu moze sie jeszcze
utrzymywac¢ decydujgce znaczenie integracji z UE. W dalszej przysztosci wysoce
prawdopodobny zdaje sie wzrost znaczenia globalizacji. Jest to czynnik obiektywny
i jemu jako szerszemu kontekstowi euro warto poswieci¢ w toczacej sie dyskusji wiecej
uwagi.

Jesli chodzi natomiast o transformacje, to po prawie
30 latach bezposrednie znaczenie tego czynnika jest stosunkowo niewielkie i bedzie
malec¢. Niemniej jednak nalezy miec¢ $wiadomosé¢, ze w minionym okresie zmiany
transformacyjne doprowadzity do zbudowania ram instytucjonalnych systemu
polityczno-spoteczno-gospodarczego Polski, ktére z jednej strony beda stanowic
swoiste ograniczenie mozliwosci rozwigzan wchodzacych w rachube w przysztosci,
a z drugiej strony niechybnie beda podlega¢ ewolucji. W tym posrednim stowa
znaczeniu transformacja jeszcze dtugo bedzie oddziatywac na naszg przysztosc.

Scenariusze dla Polski w obliczu globalizacji

Uwagi zamieszczone wyzej prowadza do pytan dotyczacych przysztosci, ktdra z definicji
cechuje sie wysokim stopniem niepewnosci. W takiej sytuacji czesto rekomenduje sie
sieganie po rozne scenariusze. Jak wiec bedzie wygladata sytuacja Polski ze wzgledu na
dwa gtéwne wyzwania stojgce przed naszym krajem: integracje i globalizacje. Wydaje
sie, ze w ciggu 5-10 lat priorytetowe znaczenie tych wyzwan sie utrzyma, cho¢ nie
mozna wykluczy¢ sytuacji zakonczenia cztonkostwa Polski w UE.
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Proponuje, by obie te zmienne mogty przyjmowac tylko dwie wartosci:

e integracja — kontynuacja cztonkostwa w Unii kontra zakohczenie cztonkostwa w UE,
czyli tzw. polexit,

e globalizacja — kontynuacja trendu globalizacji kontra deglobalizacja.

Warto podkresli¢, ze natura obu wyzwan jest catkowicie odmienna, jesli chodzi
o mozliwo$¢ wywierania na nie wptywu przez Polske.

Procesy globalizacji maja charakter obiektywny, a mozliwosci oddziatywania na nie
przez nasz kraj sa minimalne i dlatego mozna je w tym migjscu pomina¢ w dalszych
rozwazaniach.

Z kolei przynalezno$¢ naszego kraju do UE =zalezy w znacznym stopniu
od Polski i sprowadza sie do checi kontynuacji cztonkostwa oraz przestrzegania regut
obowiazujgcych kraje wchodzace w sktad tego ugrupowania. Mozliwe sg nastepujgce
sytuacje:

Scenariusz A: Polska w UE, kontynuacja globalizacji

Zaktadamy, ze Polska bedzie mogta partycypowac w efektach wynikajgcych zaréwno
z integracji, jak i globalizacji. Podstawowe cechy tego scenariusza sg nastepujace:

e Dotychczasowy trend globalizacji co do zasady utrzyma sie, mozliwe sg pewne
modyfikacje dotyczace jego tempa oraz korekty zakresu geograficznego
i powszechnosci partycypacji, a takze zmiany w dystrybucji efektow. Wydaje sie, ze taki
rozwoj wypadkoéw stanowitby szanse dla $wiata, zwitaszcza jego mniej rozwinietej
czesci. Wydobycie sie z zacofania gospodarczego bedzie w przeciwnym razie
niemozliwe albo zdecydowanie wolniejsze.

e Obecnos¢ Polski w UE ma sens i daje szanse na petniejsze odniesienie korzysci
z przynaleznosci do rdzenia tej organizacji, a w szczegolnosci do strefy euro.

e Do rozwazenia w scenariuszu A s dwa podscenariusze. Jeden — z przynaleznoscia do
strefy euro wraz z wszystkimi konsekwencjami z tego wynikajgcymi, tzn. potencjalnymi

korzysciami i problemami. Drugi bez cztonkostwa w strefie euro z wszelkimi tego
nastepstwami. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze zgodnie z obowigzujacymi i przyjetymi
przez Polske warunkami cztonkostwa w UE drugi podscenariusz moze miec tylko
charakter przejsciowy.

Scenariusz B: Polska w Unii, na $wiecie deglobalizacja

Zaktadamy, ze w przypadku tego scenariusza Polska bedzie mogta skorzysta¢ tylko
z efektéw integracji w ramach UE, a korzys$ci szerszego uczestnictwa we wspotpracy
z innymi krajami przestang by¢ dostepne. Mozliwe cechy scenariusza B obejmuijg
nastepujgce okolicznosci:

e Tendencje deglobalizacyjne moga oznaczac¢ jednoczesne tendencje dezintegracyjne.
Rozwdj tendencji protekcjonistycznych w skali $wiata moze sktoni¢ przynajmniej niektore
kraje cztonkowskie UE do wiekszego sceptycyzmu w kwestiach integracji oraz do
rozwoju podejscia przesyconego nacjonalizmem. Mozliwe jest takze odmienne
w stosunku do opisanego nastawienie krajow UE zmierzajace do rekompensaty strat
wynikajacych z deglobalizacji pogtebianiem integraciji.

e Tendencje deglobalizacyjne, jesli wystapig, beda miaty prawdopodobnie charakter
przejsciowy i w tym sensie kontynuacja obecnosci Polski w UE jest racjonalna. Po
ustgpieniu tendencji deglobalizacyjnych tatwiej bedzie dotaczy¢ do gtdbwnego nurtu
globalizacji, bedac cztonkiem UE, anizeli bedac poza Unia.

Scenariusz C: polexit, ciagg dalszy globalizacji na S$wiecie

Zaktadamy, ze wowczas Polska nie bedzie mogta skorzysta¢ z efektdw integracji,
a jednoczed$nie wyjscie z UE zmniejszy mozliwosci absorpcji efektow globalizacji.
Scenariusz ten mozna opisa¢ W nastepujacy sposob:

e Dobrowolna utrata efektow integraciji.

e Utrata korzysci z obecnosci w Unii w warunkach globalizacji. UE wszak negocjuje
i zawiera umowy o wolnym handlu i swobodzie inwestycji (oraz inne elementy
stanowigce fundament miedzynarodowej wspotpracy gospodarczej). Polska,
wyszedtszy z Unii, przestaje korzysta¢ z warunkdéw oferowanych przez te umowy.
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W efekcie stopa wzrostu gospodarczego jest nizsza niz przy kontynuacji uczestnictwa
w Unii.

e Te kraje, ktdre nie zrezygnuja z integracji i udziatu w korzysciach z niej ptynacych,
przegonia Polske pod wzgledem cywilizacyjnym i ekonomicznym.

Scenariusz D: w Unii polexit, na $wiecie deglobalizacja
Zaktadamy, ze Polska bedzie pozbawiona zaréwno efektéw integracji, jak i globalizacji.
Mozna wyrdznic¢ nastepujgce cechy tego scenariusza:

e Dobrowolna rezygnacja z efektdéw integracji oraz przymusowa rezygnacja z efektow
globalizacji.

e Jednoczesna utrata efektow integracji (dobrowolna) oraz globalizacji (obiektywna).

Zgodnie z przyjetym tutaj podejsciem nie jest naszym celem dokonanie wyboru
j e d n e g o
preferowanego scenariusza spos$roéd czterech zarysowanych. Chodzi raczej
o identyfikacje uwarunkowan nastepstw (korzysci i nie) zwigzanych z poszczegdlnymi
wariantami rozwoju wypadkow w przysztosci.

Wydaje sie, ze prowadzona dyskusja wymaga kontynuacji, gdyz wytgcznie w ten sposdb
moga zosta¢ wypracowane rozwigzania dtugookresowo korzystne dla Polski. Wazne
jest takze pewne uporzadkowanie dyskusji, pokazujace waznos$¢ poszczegdinych
watkdw oraz pojawiajacych sie argumentow.

Autor jest profesorem Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu. Jest tez jednym
z sygnatariuszy listu do premiera w sprawie wznowienia przygotowan do przyjecia euro

przez Polske.

Zrédto: ,Rzeczpospolita” z 15 stycznia 2018 r.

21.3.6. GRZEGORZ W. KOLODKO, Széste kryterium, czyli euro
a sprawa polska

16 stycznia 2018 r.

W PRL przekomarzali$my sie, ze 0 cenach mozna jak o mitosci — bez konca. Wszyscy sie
na tym znali, kazdy miat co$ do powiedzenia, a trudnosci sie pietrzyty, problemy sie
wlekty. Podobnie jest obecnie z euro, tym wielkim projektem europejskim, ktory jakze
istotnie dotyczy rowniez Polski, czyli nas wszystkich. Dyskusje dotyczace euro okresowo
sie ozywiajg, zarobwno w panstwach je uzywajacych, ktorych jest wiecej niz tylko
19 cztonkéw Unii Europejskiej, jak i tych spoza tego obszaru. Oczywiscie, najzywsze sg
w krajach, ktére wedtug jednych muszg wprowadzi¢ euro, zdaniem innych moga, a w opinii
jeszcze innych nie musza i cho¢ moga, to nie powinni. | konca tych sporéw nie widac.

Zbyst silny ztoty ostabia gospodarke

Po mojej wypowiedzi w telewizji ,Rzeczpospolitej”, przytoczonej w skrocie w druku
(Euro to tez zysk polityczny, 5 stycznia 2018 r.), jeden z internautéw napisat: ,Wydaje mi
sie, ze do artykutu wkradt sie btad: »Partnerzy, do ktorych eksportujemy, beda chcieli,
zeby ztoty byt jak najmocniejszy«. A nie najstabszy? Im tanszy ztoty, tym taniej przeciez
zaimportujg”. Tak, ale kraje, do ktérych eksportujemy, preferujq wtasng produkcje,
nakrecanie swojej koniunktury. Jesli ztoty jest staby, to ich import z Polski jest tani, ale
zarazem bardziej konkurencyjny dla ich krajowej produkcji. | odwrotnie; staby kurs euro
(a wiec silny kurs ztotego) powoduje, ze import do Polski przyktadowo z Austrii czy Belgii
jest dla nas relatywnie tanszy [mniej nas kosztuje, liczac w ztotych) w poréwnaniu
z sytuacja, gdyby euro byto silniejsze. Problem polega na tym wtasnie, ze jak pienigdz
zagraniczny jest tanszy, to wiecej sie importuje; tak jak teraz przy kursie ztotego 4,15 za
euro w poréwnaniu z kursem o 30 groszy wyzszym rok temu. To jest korzystne, jak
importujemy towary, ktérych w Polsce nie mozemy w ogodle [np. pomarancze) albo nie
potrafimy konkurencyjnie (np. smartfony) wytwarzac.

Ztoty jest obecnie wobec euro silniejszy niz rok temu (wzmocnit sie, nastgpita jego
aprecjacja) i jest dla zagranicy drozszy, bo o ile rok temu kosztowat jg 0,23 euro, o tyle
teraz 0,24. W przypadku dolara ta réznica jest duzo wieksza wskutek zmiany kursow
krzyzowych; euro wzmocnito sie wobec dolara z 1,05 z do 1,20. W konsekwencji ztoty
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wzmochit sie jeszcze bardziej wobec dolara i dla posiadaczy dolarow podrozat z 0,24
do 0,29 dol. za 1 ztoty.

Zbyt silny, przewartosciowany ztoty oznacza, ze zaprzestaje sie w kraju produkcji tych
towarow, ktérych import staje sie tanszy. Miejsca pracy, zyski, dochody budzetowe
transferowane sg wtedy za granice. No i roé$nie poparcie polityczne dla elit rzadzacych
w kraju, ktéry na tym korzysta. Politycy wolg raz to silniejszy pienigdz, innym razem
stabszy. Silny ztoty sprzyja ograniczaniu inflacji poprzez tansze towary z importu czy tez
tansza turystyke wyjazdowaq. Zarazem tenze silny zioty daje mniejsze wptywy
eksporterom, co z kolei skutkuje relatywnie mniejszg produkcja, mniejszym
zatrudnieniem, zyskami i wptywami podatkowymi.

Gdy jest dobra koniunktura, jak obecnie w Polsce, politycy — najczesciej myslacy
krotkookresowo — woleliby silniejsza walute, bo dobra koniunktura zmniejsza bezrobocie
i przy silnej walucie blokuje inflacje. Gdy koniunktura jest zta, wolg stabszy pienigdz, bo
poprzez wieksze wptywy z eksportu pobudza to produkcje i zatrudnienie oraz zwieksza
wptywy budzetowe. Gdy w $lad za tym, niestety, przyspieszy wskutek importowanej
drozyzny inflacja, zmieniajg zdanie. | tak sie szarpiq; raz sie przez chwile cieszg, jak euro
jest po 3,50, kiedy indziej, gdy skacze do 4,50. Tam gdzie jest euro, na przyktad
w relacjach ekonomicznych miedzy Francja i Hiszpania, nie ma problemu takich wahan,
tam gdzie go nie ma — choc¢by w Polsce i naszych relacjach z eurolandig — niestabilnos¢
kursu, a zwtaszcza nieprzewidywalno$¢ kierunku, natezenia i czestotliwosci jego zmian
moze byc¢ istotnym problemem, podobnie jak to juz bywato w przesztosci.

Kryteria konwergencji

Na mocy traktatu atenskiego Polska, podobnie jak wszystkie nowe panstwa
cztonkowskie, ma prawo i obowigzek przystapi¢ do obszaru wspdlnej waluty euro.
Z prawa tego nie korzystamy, obowigzku nie wykonujemy, chociaz wreszcie spetniamy
wszystkie kryteria fiskalne i monetarne. Spetniamy kryterium inflacyjne, bo stopa inflacji
nie jest wyzsza o wiecej niz 1,5 punktu procentowego powyzej Sredniej dla trzech krajow
UE o najbardziej stabilnych cenach. Spetniamy kryterium stopy procentowej, bo $rednia
dtugoterminowa stopa oprocentowania nie jest wyzsza O wiecej niz 2 punkty
procentowe od s$redniej dla trzech krajow o najbardziej stabilnych cenach. Stabilny jest
kurs walutowy, ktéry podczas minionych dziewieciu miesiecy oscylowat pomiedzy

4,2326 i 4,1518 ziotych za euro, a wiec w przedziale +/-0,9 proc. Dtug publiczny nie
przekracza 60 proc. PKB, i to juz od poczatku tego stulecia. Co najwazniejsze, spetniamy
tez drugie kryterium fiskalne, bo deficyt budzetowy nie przekracza 3 proc. PKB.
Pozostaje zatem jedynie zmiana stosownego zapisu konstytucji (art. 227. 1.) mowiagcego,
ze to NBP ma ,wytaczne prawo emisji pienigdza oraz ustalania i realizowania polityki
pienieznej” i ze to on ,0dpowiada za warto$¢ polskiego pienigdza”.

By przystepowac do europejskiej unii walutowej, wszystkie kryteria trzeba spetniac
w trwaty, samopodtrzymujacy sie sposob. Czy tak jest? Niekoniecznie. Sam zwracam
uwage na ryzyko wahan kursowych i o ile w dtuzszym okresie mozna oczekiwac
wzmochienia ztotego wskutek szybszego wzrostu wydajnosci pracy w Polsce niz
w eurolandii, o tyle moze sie zdarzy¢, ze kurs ten zatamie sie w wyniku ucieczki
zagranicznego kapitatu czy ataku spekulacyjnego. Nikt nie jest w stanie zaatakowac
spekulacyjnie euro, ale wystarczy skoordynowana akcja kilku poteznych funduszy czy
bankdéw inwestycyjnych, by skutecznie zaatakowac ztotego.

Najwieksze wyzwanie to poziom deficytu budzetowego. Do konica 2019 roku zadna
z wptywowych organizacji miedzynarodowych i agencji ratingowych nie prognozuje
deficytu powyzej 3 proc. PKB. Organizacja Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju, OECD,
przewiduje w latach 2018 i 2019 deficyt 2,3 proc., a Komisja Europejska odpowiednio
1,7 i 1,9 proc., natomiast Standard & Poors’'s 2,0 i 2,5 i takze w 2020 roku 2,5 proc.
Co prawda Miedzynarodowy Fundusz Walutowy ogtosit w swych prognozach, ze zanim
w roku 2020 deficyt spadnie do 2,6 proc. PKB, to w latach 2018 i 2019 wyniesie 3,1 proc.,
ale jest to deficyt strukturalny, tzw. General Government Structural Balance, kategoria
nieco inaczej liczona niz w przypadku kryteriow Maastricht, gdzie konsekwentnie
stosujemy system rachunkdw narodowych, ESA.

Na tym tle zapowiedzi polskiego rzadu, uzgodnione z NBP, cho¢ wcigz nader
optymistyczne, nie wydajg sie az tak szokujgce. W zaktualizowanym w minionym roku
Programie Konwergencji prognozuje sie bardzo niski deficyt w kolejnych latach okresu
2018-2020, odpowiednio 2,5, 2,0 i zaledwie 1,2 proc. PKB. Nie daje temu wiary i obawiam
sie, ze juz w 2019 roku Polska moze ponownie przekroczy¢ putap 3 proc. PKB, w $lad za
czym w roku 2020 powrdcitaby procedura nadmiernego deficytu, ktdra w takiej sytuacji
natozy na nas Komisja Europejska.
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Széste kryterium i siodmy artykut

Polska spetnia obecnie pie¢ finansowych, zaréwno monetarnych, jak i fiskalnych,
kryteriow przystgpienia do euro. Jest wszak i kryterium széste — zgodnosci
ustawodawstwa krajowego z acquis communautaire, czyli porzadkiem prawnym
obowiazujgcym w Unii Europejskiej. To kryterium teraz — po wdrozeniu wobec Polski
postepowania w ramach artykutu siddmego traktatu europejskiego w zwigzku
z zarzutem nieprzestrzegania istotnych dla UE zasad praworzadnosci — staje sie
najwazniejsze. Gdyby Polska nie nalezata do UE i dopiero don aspirowata, to nie
zostataby przyjeta, gdyz zdaniem Komisji Europejskiej nie spetnia kryteriow cztonkostwa,
nie przestrzegajac nie tylko pryncypiow i wartoscilezgcych u podstaw tego ugrupowania
integracyjnego, lecz i wtasnego prawa, tgcznie z konstytucja. Polityka dziata tak, ze ze
wzgleddw ekonomicznych do euro nadajemy sie bardziej niz kiedykolwiek, natomiast
do Unii jako takiej mniej niz kiedykolwiek. Co z tym zrobic¢?

Najlepiej bytoby usunac¢ przyczyny, ktére doprowadzity do uruchomienia artykutu
siddmego i rownolegle zgtosi¢ akces w sprawie przystepowania do euro. Oczywiscie,
to miatoby sens, gdyby na réwnolegtych torach biegta polityka spoteczno-gospodarcza,
ktdéra uniemozliwi przekroczenie 3-procentowego deficytu budzetowego. Niestety,
bynajmniegj tak nie jest, bo sztywne wydatki budzetu sg zwiekszane, a przyszte dochody
wcale nie muszg proporcjonalnie rosng¢. Doprawdy tu potrzebna jest polityka na miare
meza stanu, bo chodzi o polska racje stanu.

Trzeba pozyskac spoteczenstwo

JJest jeszcze daleka droga do osiggniecia bardziej realnej konwergencji z twardym
rdzeniem strefy euro”, powiada premier Morawiecki i, niestety, nie daje sie przekonac, ze
juz warto i trzeba rozpocza¢ procedury polityczne i techniczne, analizy i negocjacje
prowadzace do przystagpienia do obszaru wspolnej waluty europejskiej. Nie podziela
argumentow gtosno i czesto zgtaszanych od z goéra roku, nie zrobit na nim wiekszego
wrazenia niedawny list lobbystow przedsiebiorcéw i grupy kilkunastu ekonomistow
(Przyjecie euro — list otwarty. Premierze Morawiecki, juz czas na euro, 3 stycznia 2017 r.).
LJesli chodzi o wejscie Polski do strefy euro, to nie ma zmiany naszego podejscia, naszej
retoryki w tym wzgledzie; to nie jest dzisiaj temat, ktory bierzemy pod uwage”,
odpowiada premier, a wiec osoba absolutnie kluczowa w tej sprawie. Jest tu stowo
,dzisiaj”, co oznacza ,obecnie”, ale cho¢ ponoc¢ to Churchill powiedziat, ze tydzieh

w polityce to dtugi okres, nie sadze, aby zainicjowanie procesu przystepowania Polski
do euro weszto na polityczng agende rzadu premiera Morawieckiego nie tylko podczas
kilku nastepnych miesiecy, lecz nawet dwu kolejnych lat.

Coz, trzeba bedzie poczekac. A szkoda, bo wdrozenie euro, przy korzystnym kursie
wynoszacym okoto 4 ztotych, wzmocnitoby konkurencyjno$¢ polskiej gospodarki
i poprawito jej perspektywy rozwojowe. Przedsiebiorcom pomogtoby wyeliminowanie
ryzyka zwigzanego z chwiejnoscig kursu walutowego w obszarze euro, z ktdérym
realizujemy grubo ponad potowe naszych obrotéw handlu zagranicznego, a ryzyko to
destabilizuje oczekiwania i moze zniecheca¢ do inwestowania. Spadtyby koszty
transakcyjne, ktére ponosimy, sprzedajac i kupujgc za granicg oraz podrdzujac.
Potaniatby pienigdz wskutek relatywnie nizszych stoép procentowych, a przeciez
oczekuje nas seria ich podwyzek, co podniesie koszty kredytdw konsumpcyjnych,
obrotowych i inwestycyjnych. Mozna by zasadnicza, 75 do 80 proc., czes¢
rozwigzywanych przy okazji konwersji rezerw walutowych, aktualnie siegajacych
rownowarto$¢ pot biliona ztotych, wykorzysta¢ na sptate dtugu zagranicznego,
zmniejszajac przy okazji budzetowe koszty jego obstugi; wygospodarowane w ten
sposob srodki mozna by przeznaczyc¢ na poprawe finansowania stuzby zdrowia.

My swoje, rzad swoje... Groch o $ciane? Bynajmniej. Trzeba bowiem prowadzi¢ na ten
temat spokojng, rzeczowa debate — bo s3 tez przeciez zwigzane z konwergencja
okreslone koszty i pewne ryzyko — po to, aby pozyskiwa¢ do grona zwolennikow
euroizacji Polski jak najwieksza czes$¢ spoteczenstwa. Kropla drazy skate, a dos¢ ona
miekka w tym przypadku, bo cho¢ teraz nie, to nie tak dawno temu wiekszo$¢ byta za
wprowadzeniem euro. Za jakis$ czas znowu bedzie, tylko trzeba konsekwentnie
wyijasniac, ze problemy w krajach potudniowej Europy nie wziety sie z tego, iz jest tam
euro, lecz poniewaz prowadzono tam ztg polityke gospodarczga. Trzeba argumentowac,
ze mozna sie obej$¢ bez wtasnej waluty, bo cho¢ to eliminuje z istoty rzeczy mozliwosc
jej ostabienia w celu poprawy miedzynarodowej konkurencyjnosci, to taka poprawa
bytaby co najwyzej krotkookresowa, a ponadto mozna przeciez prowadzi¢ madra
polityke, ktdéra wzmacnia, a nie ostabia konkurencyjnos$¢. Trzeba dowodzi¢, ze
konwergencja walutowa nie spowoduje zadnego dodatkowego impulsu inflacyjnego
w warunkach gtebokiego rynku konsumenta i ostrej konkurencji o klienta.
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Jesli zdecydowana wiekszos$¢ ludu pracujgcego i niepracujgcego miast i wsi bedzie za
euro w Polsce i za Polska w euro, to nacisk spoteczny na wtadze wymusi zmiane jej
politycznego stanowiska w tej sprawie. To musi troche potrwac i szkoda, ze w tym czasie
nieco wiecej niz mogtoby by¢ w przypadku euro w obiegu, bedzie tych niepracujgcych,
a ci pracujacy beda swoj dystans dochodowy wobec bogatszych krajow Unii
Europejskiej niwelowali troche dtuze;j.

Dixi et salvavi animam meam.

Prof. Grzegorz W. Kotodko, najczesciej na $wiecie cytowany polski ekonomista, cztonek
Europejskiej Akademii Nauki, Literatury i Sztuki, autor ekonomicznych bestselleréw,
wicepremier i minister finanséow w latach 1994-1997 i 2002—-2003. Wyktada w Akademii
Leona Kozminskiego.

Zrédto: ,Rzeczpospolita” z 16 stycznia 2018 r.

2.1.3.7. ANDRZEJ SLAWINSKI, Strefa euro: Syndrom Corteza
23 stycznia 2018 .

Janusz Jankowiak, gtowny ekonomista Polskiej Rady Biznesu, namawiat jaki$ czas temu
w ,Rzeczpospolitej”, by w sprawach strefy euro nie wraca¢ do dyskusji, ktore byty
toczone w przesztosci. Czy ma racje? | tak, i nie.

Ma racje, ze przypominanie po raz tysieczny zatozen teorii optymalnych obszaréw
walutowych Roberta Mundella bytoby troche dreczeniem zabieganych i zapracowanych
czytelnikdw. Poza tym w przypadku strefy euro nie chodzi przeciez gtdwnie np.
o korzysci z wymiany handlowej, ktore — jak wykazat dekade temu Richard Baldwin
— okazaty sie mniejsze, niz zaktadano. Strefa euro byta przede wszystkim czescia planu
stworzenia Europy bez wojen, ktory sie powiddt. Widziatem w Dolomitach msze
upamietniajaca jedna z bitew | wojny. To byto wspaniate widzie¢, ze Wtochow
i Austriakow nie datoby sie dzi§ namowic, by do siebie strzelali. Alpejskich strzelcodw obu
krajow taczy teraz duzo wiecej niz tylko zamitowanie do pysznej grappy.

Jesli jednak mamy mysle¢ o naprawie strefy euro, to jej przesztosc trzeba przypominac,
by wiedzie¢, z czym mamy do czynienia. A mamy z czyms$, co mozna zmieniac tylko
w jedng strone. Siegajac bowiem do znanego poréwnania Luigi Zingaleza,
wprowadzenie wspolnej waluty byto podobne do spalenia okretow przez Corteza,
ktory to zrobit, by jego szczupte oddziaty miaty sSwiadomosé, ze odwrdt jest niemozliwy.

Cios w konkurencyjnosé¢

O nieoczekiwanie trudnej (mimo ze krétkiej) historii strefy euro przesadzito kilka nie zawsze
fortunnych decyzji. Jedna z nich byto to, ze okrety spalono (wprowadzajgc euro) za wczesnie.
Gdyby poczekano cho¢ dwie dekady, zostawiajac 15-proc. pasmo wahan kursowych,
wprowadzone po konferencji w Rambouillet w 1993 r., to w | potowie poprzedniej dekady
Hiszpania mogtaby podnie$¢ znaczaco stopy procentowe i przynajmniej zmniejszy¢ skale
boomu mieszkaniowego, ktéry graniczyt z szalenstwem, skoro w 2004 r. zbudowano tam
wiecej domow niz w pozostatych krajach strefy euro razem wzietych.

Zbyt wczesne utworzenie strefy euro spowodowato, ze wiele panstw wytracato szybko
konkurencyjnos$¢ kosztowa w stosunku do Niemiec — ze wzgledu na wyzsze w nich
tempo wzrostu jednostkowych kosztéw pracy. Od poczatku o koniecznosci zaradzenia
temu pisat Heiner Flassbeck, éwczesny wiceminister pracy Niemiec. O tym zas$, ze ryzyko
to niepokojaco szybko sie materializuje pisat m.in. Paul De Grauwe — autor najbardziej
znanych podrecznikdw na temat integracji europejskiej.

Niestety, ostrzezenia Flassbecka i De Grauwego zignorowano. Efekt? W latach 2000-2008
jednostkowe koszty pracy wzrosty w Niemczech o 2 proc., a we Wtoszech, Hiszpanii
i Portugalii po ok. 25 proc. Takiego pogorszenia sie konkurencyjnosci kosztowej nie
mogty juz odrobi¢ zmiang kursu walutowego — jak czynity przed utworzeniem strefy
euro. Wiasnie takiego scenariusza bat sie od poczatku witoski bank centralny,
opowiadajac sie za pdzniejszym przyjeciem euro przez Wtochy.

Dzi$ Olivier Blanchard (do niedawna gtéwny ekonomista MFW) martwi sie, ze krajom
potudnia strefy euro bedzie trudno proces ten odwrdci¢, bo wymaga to, by jednostkowe
koszty pracy w Niemczech rosty przez dos¢ dtugi okres szybciej niz w innych panstwach
euro. Na szczescie w tej dekadzie, w przeciwienstwie do poprzedniej, ptace
w Niemczech znowu rosna (jesli nawet wcigz wolno), co daje troche oddechu Hiszpanii,
Portugalii i Wtochom.
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$miaty pragmatyzm Mario Draghiego

O losach strefy euro zdecydowato takze to, ze politycy europejscy ulegli pokusie, by
pozwoli¢ nato, aby kto$ inny zintegrowat za nich Europe. W tym celu dano (takze w Europie)
zielone S$wiatto na rozrost wielkich miedzynarodowych bankéw. One jednak
wykorzystaty to po swojemu, czego efektem byt kryzys bankowy.

Najwieksza od lat 30. recesja sprawita, ze wielkie dziury pojawity sie w budzetach
panstw potudnia Europy. Trzy (Grecja, Portugalia i Irlandia) stracity zdolno$¢ do
zaciggania pozyczek na rynku kapitatowym, a pdzniej groza juz tylko rosta. Czekano, az
EBC zacznie interweniowac w sposob na tyle zdecydowany, ze powstrzyma niepokojgco
silny spadek cen obligacji Hiszpanii i Wtoch.

Waznym przetomem w historii strefy euro byta decyzja Mario Draghiego, by zgasi¢
kryzys na rynkach obligacji skarbowych panstw potudnia strefy euro, ogtaszajac w 2012
r. program OMT.

Rynki grzecznie postuchaty, bo dilerzy to ludzie dobrze wyksztatceni i wiedza, ze ptynne
rezerwy — wykorzystywane do interweniowania na rynku obligacji — bank centralny
moze kreowaé w dowolnej ilosci, a wiec (jesli tylko tego chce) moze poparzyé
niepostusznym paluszki. Silna nieche¢ panstw nadwyzkowych strefy do OMT sprawita,
ze zakonczyto sie tylko na zapowiedzi interwencji, ale i tak sukces OMT utorowat droge
do mocno spdznionego, ale potrzebnego strefie euro programu QE.

Niestety, takze losy QE EBC sj ilustracja tego, ze dochodzenie do porozumienia w strefie
euro trwa czesto rozczarowujgco dtugo, a efekt nie musi by¢ najlepszy. Problem polegat
na tym, ze przy wyznaczaniu kwot zakupu obligacji zastosowano tzw. klucz kapitatowy
(capital key) — czyli robiono to (i robi sie nadal) w proporcji do udziatu poszczegolnych
krajow w PKB strefy, a tym samym w kapitale EBC.

Rzecz w tym, ze skoro program luzowania ilo$ciowego efektywnie zamienia obligacje
skarbowe w aktywach EBC na zerokuponowe konsole, zmniejszajac wydatnie ciezar
obstugi dtugu publicznego, to lepiej bytoby skupowac¢ obligacje w proporcjach
odzwierciedlajacych przynajmniej kapitalizacje rynkdéw obligacji panstw strefy euro
(market capitalisation key). Wtedy proporcjonalnie wiecej skupowano by obligacji

Witoch, Hiszpanii i Portugalii, a wiec krajow, ktére tego najbardziej potrzebuja. Niestety,
do takiego porozumienia nie doszto.

Pytanie za bilion euro

| tu dochodzimy do pytania za bilion euro: dlaczego Cortez z gars$cig $miatkdw
zawojowat imperium Aztekdw? W czesci dlatego, ze jego zotnierze nie podzielili sie na
dwie grupy, ktérym nietatwo bytoby dojs¢ do porozumienia. W strefie euro niestety tak
sie stato i dlatego budowa jej struktur instytucjonalnych nastepuje bardzo powaoli.

Trudnos$ci w dochodzeniu do porozumienia sprawity, ze dtuga jest lista dobrych
pomystéw na zbudowanie potrzebnych Europie i strefie euro instytucji, ktore nie zostaty
zrealizowane. Na czele mozna umiesci¢ raport Mac Dowella z 1977 r. o koniecznosci
stworzenia wspolnego budzetu — wiekszego niz ten, ktory ostatecznie powstat. Podobny
projekt opublikowat w 1993 r. Charles Goodhart, uzasadniajac, ze ewentualne kryzysy
bankowe sg kosztowne i Europa powinna sie na nie przygotowac¢ — co jak najlepiej
$wiadczy o jego przenikliwosci.

Bardzo dobry pomystemisji wspolnych obligacji Jakoba von Weizsdckerailacques'a Delpli
pozostat tylko na papierze. Trzymajmy tez kciuki, by druga (wazniejsza) potowa unii
bankowej (w postaci systemu ubezpieczenia depozytdéw) zostata urzeczywistniona,
zanim pojawi sie tego palaca potrzeba.

Koszty braku realizacji tych i innych propozycji idg zapewne w biliony euro — jesli wzig¢ pod
uwage konsekwencje niedawnego kryzysu. Czy my, ekonomisci, znamy odpowiedz na
pytanie, dlaczego integracja europejska postepuije tak rozczarowujaco wolno? W zasadzie
tak. Przyczyna jest taka sama, jak w 1944 r. na konferencji w Bretton Woods, gdy doskonaty
plan Keynesa przepadt na rzecz planu White'a — mimo ze sam White i Keynesa, i jego plan
szczerze podziwiat. Liczmy jednak, ze tym razem Europa nie bedzie czeka¢ na kolejny
kryzys, by pojawita sie wola dokonczenia budowy instytucjonalnego gmachu UE.

Autor jest profesorem w SGH. W latach 2004-2010 byt cztonkiem Rady Polityki Pieniezne;j.

Zrédto: ,Rzeczpospolita” z 23 stycznia 2018 r.
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2.1.3.8. DARIUSZ ROSATI (wywiad), Euro jest potrzebne do rozwoju
29 stycznia 2018 r.

Rz: Prezydent Andrzej Duda na forum w Davos powiedziat, ze mozemy wejs¢ do strefy
euro dopiero, kiedy zarobki Polakéw zblizg sie do przecietnej unijnej. Co pan na to?
To kompletny nonsens. Nie ma zadnych badan, ktére by potwierdzaty teze, ze trzeba
osiggnac jaki$ poziom rozwoju, zeby postugiwac sie wspolng waluta. Wrecz odwrotnie,
przyjecie euro pozwolitoby szybciej dogoni¢ Polsce bogate kraje Zachodu. PiS nie chce
wprowadzi¢ euro z jakich$ powodow, pewnie ideologicznych albo z powodu zwyktej
ignorancji i wymysla takie preteksty. Jak bedziemy tak bogaci jak na Zachodzie, to euro
bedzie mniej potrzebne. Nam euro jest potrzebne, zeby sie szybko rozwijac.

Mozna korzysci z euro przeliczy¢ na pienigdze?

Jest wiele analiz, ktére wyraznie pokazuja, ze te korzysci s powazne. Wynoszg one
mniej wiecej 1,5 proc. PKB, czyli 30 mid zt netto w skali roku. Eliminuje sie ryzyko kursowe,
co pozwolitoby  przedsiebiorcom  zaoszczedzi¢ na  drogich  transakcjach
zabezpieczajacych jakie$ 7-8 mld zt rocznie. Poza tym spadna stopy procentowe, co da
ulge wszystkim, ktérzy biorg kredyty. Korzysci z tego tytutu to ok. 15 mid zt. Sg tez koszty
wymiany walut, ktorych nie beda musieli ponosi¢ wyjezdzajacy za granice. Oprocz tego
jest korzys¢ w postaci wzrostu stabilno$ci makroekonomicznej, podniesienia ratingow
miedzynarodowych czy uwolnienia rezerw walutowych, ktére teraz musimy
utrzymywac. Tych korzysci ekonomicznych jest bardzo duzo.

Zyskuja tez na znaczeniu argumenty polityczne.

Przyjmujac euro, dotagczamy do klubu panstw, ktére decydujg o przysztosci Europy. To
tam beda sie rozstrzygac decyzje o przysztosci UE i Europy. Polska jako kraj stosunkowo
duzy mogtaby mie¢ o wiele wiecej do powiedzenia, bedac cztonkiem strefy euro.
Dodaje to jeszcze bezpieczenstwo. Panstwa, ktore sg w strefie euro, sg tak powiazane,
ze jakiekolwiek ktopoty panstw cztonkowskich przenosza sie na inne panstwa, a to
powoduje, ze duze kraje europejskie sa wspotodpowiedzialne za sytuacje w krajach
strefy. Gdyby$my byli w strefie euro, bytyby wspdtodpowiedzialne za sytuacje w Polsce.
A tak jesteSmy na peryferiach unijnych.

PiS narzucit narracje niestabilnosci strefy euro. Poki nie wiadomo, co tam bedzie,
to moze zosta¢é przy ztotym.

To jest fatszywa diagnoza. MieliSmy kryzys w strefie euro, ale to nie byt kryzys wspolnej
waluty ani kryzys catej strefy. To byt kryzys zadtuzenia kilku panstw. Kryzysy zadtuzenia
mielismy tez w USA, Rosji, Argentynie czy Islandii. Brakuje rzetelnej wiedzy na temat
tego, co sie stato. Oczywiscie strefa euro jest w trakcie remontu. Ten remont dobiega
konhca, tworzona jest unia bankowa, unia kapitatowa, powstajg nowe instytucje, jak
wspolny budzet czy wspdlna linia budzetowa. To jest dobry czas dla Polski, zeby podjg¢
starania o wejscie do strefy euro.

Jak Polska jest postrzegana w Brukseli?

Mowi sie gtdwnie o procedurze praworzadnosci uruchomionej wobec Polski. Niestety
jestesmy negatywnym bohaterem ostatnich wielu miesiecy. Europa Zachodnia jest
zszokowana decyzjami, ktore podejmuje rzad PiS w zakresie sadownictwa. Rowniez
wydarzeniami w Polsce, choc¢by epizodami nazistowskimi. Mamy kiepska prase, tracimy
wptywy i pienigdze. Jezeli sie mowi o Polsce, to z troska albo niechecia.

Jakie s szanse, ze stracimy konkretne pienigdze z powodu tej sytuacji?
Prawdopodobienstwo strat jest bardzo duze. Ofensywa wdzieku, jaka w ostatnich
dniach wykonuje polski rzad, nie ma zadnego znaczenia. Je$li nie zmienig sie
wczesniejsze decyzje, to nie ma mowy O znormalizowaniu sytuacji. Rzad PiS wywotat
dziatania po stronie UE, ktore kilka lat temu byty nie do pomyslenia. UE i wiele krajow
cztonkowskich chca wprowadzenia warunkowosci, jesli chodzi o wydawanie unijnych
pieniedzy. Uzaleznienia ich wydawania od spetnienia okreslonych warunkéw, jak
praworzadnos¢ czy niezalezne sadownictwo.

PodjeliSmy tez préoby poprawy wizerunkowej na kongresie w Davos. Skutecznie?

Dobrze, ze prezydent i premier z ekipa towarzyszaca pojechali do Davos. Dobrze,
7ze mowig o polskich interesach, oczekiwaniach itd. Natomiast Swiatowe Forum
Ekonomiczne w Davos poswiecone byto rozmowie o problemach globalnych, wielkich
zagrozeniach czy nowych tendencjach. Polska nie ma w tych sprawach nic do
powiedzenia. Tam sie mowi o problemie 4. rewolucji przemystowej zwigzanej ze
sztuczna inteligencja. Méwi sie o problemach migracji, grozbie nastepnej recesji, na ile
Swiat jest do tego przygotowany. A Duda z Morawieckim jadg i méwig, ze Polska jest
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bardzo fajnym krajem, ,prosze u nas inwestowac¢”. To nie forum inwestycyjne.
To powazne zgromadzenie, gdzie najwazniejsi ludzie na $wiecie zastanawiajg sie, jak
rozwigzac problemy globalne.

Co byto gtéwng ideg tego forum?

Kilka tematow. Np. jak dtugo gospodarka $wiatowa bedzie w dobrym stanie koniunktury.
To jest jeden z najdtuzszych okresdw dobrej koniunktury, wiec np. za rok mozemy miec¢
kolejne tapniecie. Polska gospodarka jest na to kompletnie nieprzygotowana.
W $wietnym czasie koniunkturalnym ciggle mamy deficyt, ktoéry w czasie recesji zwiekszy
sie wielokrotnie. Drugi temat to kwestia bezpieczenstwa. Mowi sie o bezpieczenstwie
cybernetycznym, sztucznej inteligencji, trendach zastepowania ludzi przez maszyny.
Wazne s regionalne historie, jak Bliski Wschod, Azja, Ameryka tacinska. Wielu
przywodcow panstw miato specjalne sesje. Szkoda, ze wérdd nich nie byto Polski.

Moglismy sie za to pochwali¢ wysokim wzrostem — ok. 5 proc. PKB w IV kw.

To jest wynik dziatania jednorazowych czynnikow przejsciowych. Przede wszystkim
gwattownego wzrostu strumienia pienigdza na rynek i zwigzanego z tym wzrostu
konsumpcji. Tempo wzrostu przyspieszane tylko konsumpcja ma charakter stomianego
ognia. To sie szybko rozpala i szybko gasnie. Wiemy, ze inwestycje nie rosng, w ostatnim
kwartale drgnety, ale jest to ponizej poziomu z 2015 r. Bez inwestycji nie bedzie trwatego
wzrostu. Zaczyna sie ujawniac inflacja. Przy tempie wzrostu ptac 6—8 proc. rocznie
i braku sity roboczej mamy do czynienia z wyczerpywaniem sie mozliwosci wzrostu
polskiej gospodarki. Bedziemy mieli szybko spowolnienie.

Rekonstrukcja rzadu moze miec pozytywny wptyw na gospodarke?

Poprzedni rzad byt beznadziejny i dobrze, ze odeszli najbardziej skompromitowani
ministrowie. Obecny sktad rzadu jest lepszy, ale jak nie bedzie zmiany kierunku polityki,
to nic sie nie zmieni.

Rozmawiat Pawet Rozyriski, notowat Grzegorz Balawender

Dariusz Rosati jest europostem PO, kierowat MSZ i byt cztonkiem Rady Polityki Pienieznej.

Zrédto: ,Rzeczpospolita” z 29 stycznia 2018 r.

2.1.3.9. STANISLAW GOMULKA, Euro: o czym trzeba pamietac
1lutego 2018 .

W wywiadzie dla ,Rzeczpospolitej” z 25.01.2018 r. Leszek Balcerowicz w odpowiedzi na
pytanie, czy nie czas na przygotowanie Polski do przyjecia unijnej waluty, odpowiedziat:
LEUro jest rodzajem systemu walutowego i doswiadczenia pokazuja, ze pomaga takim
krajom jak Niemcy, Holandia, ale niekoniecznie Grecji. Jezeli kraj ma stabe fundamenty
typu finanse publiczne, elastyczno$¢ gospodarki, a wchodzi do strefy euro, moze sobie
jeszcze zaszkodzic. Euro jest dobre dla dobrych, a zte dla ztych”.

Ta ocena Balcerowicza jest wedtug mnie catkowicie zgodna ze standardowym
stanowiskiem EBC i gtownych krajow strefy euro, a takze z pogladami ekonomistow,
krajowych i zagranicznych, ktérzy argumentujg na rzecz obecnosci w strefie euro.
Usztywnienie kursu walutowego jakiego$ kraju musi by¢ bowiem kompensowane
wiegksza elastycznoscig gospodarki przede wszystkim w dwodch obszarach: finansow
publicznych oraz rynku pracy.

O tych dwodch warunkach, a nie o poziomie zamoznosci Polakéw wobec $redniej UE,
powinien byt méwi¢ premier Mateusz Morawiecki. Elastyczno$¢ polskiego rynku pracy
jest teraz dos¢ wysoka, o czym $wiadczy stosunkowo niska presja ptacowa w sytuacji
niskiej stopy bezrobocia. Problemem duzo powazniejszym jest natomiast stan finansow
publicznych, a doktadniej systematycznie zbyt wysoki deficyt sektora finansow
publicznych.

Jak pisatem o tym przy innych okazjach, warunkiem podstawowym wejscia do strefy
euro jest obnizenie sredniego deficytu o ok. 3 pkt proc. PKB, tak aby wynik sektora wahat
sie nie w obszarze deficytu 2—-8 proc. PKB, ale od nadwyzki 2 proc. do deficytu 3 proc.
PKB. Jesli ten warunek zostanie spetniony, to $redni deficyt znajdzie sie w przedziale 0-1
pkt proc. PKB, a dalszym skutkiem bedzie obnizenie relacji dtugu publicznego do PKB do
poziomu ok. 30 proc. oraz znaczne obnizenie kosztu obstugi dtugu publicznego i -
automatycznie — podniesienie zaufania do polityki gospodarczej Polski.
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W liscie otwartym redakcji ,Rzeczpospolitej” oraz ekonomistdw do premiera
Morawieckiego apelujemy o przygotowanie Polski do wejscia do strefy euro, zwracajac
rownoczes$nie uwage na korzysci ekonomiczne i polityczne z mozliwie szybkiego
wejécia. Balcerowicz mowi, ze jest za wejsciem Polski do strefy euro, ale warunkiem
wstepnym myslenia o wejsciu jest spetnianie przez Polske zobowigzan cztonkostwa
w UE w obszarze praworzadnosci. Tak jest istotnie. Nie spetniajac tego fundamentalnego
warunku, Polska naraza sie nie tylko na koszty finansowe i polityczne jako cztonek UE, ale
takze na dodatkowe koszty przez przymusowe pozostawanie poza strefg euro.

Aby wejs¢ do strefy euro, trzeba takze przyja¢ odpowiednig ustawe wiekszoscia
konstytucyjna. W obecnych realiach politycznych potrzebne jest poparcie PiS dla takiej
ustawy. Z kolei warunkiem wstepnym takiego poparcia jest prawdopodobnie znacznie
wieksze niz teraz poparcie dla idei wejscia ze strony elektoratu. Zwracajac uwage na
koszty pozostawania poza strefg euro, autorzy listu informuja obywateli o petnych
kosztach.

Autor jest gtownym ekonomistg Business Centre Club i cztonkiem krajowym Polskiej
Akademii Nauk, w latach 1970—-2005 byt wyktadowcg London School of Economics.

Zrédto: ,Rzeczpospolita” z 1 lutego 2018 r.

2.2. NAJWAZNIEJSZE WNIOSKI Z RAPORTOW NA TEMAT
CZLONKOSTWA POLSKI W STREFIE EURO

2.2.1. ZESPOL ANALITYKOW NBP, Raport na temat petnego
uczestnictwa Rzeczypospolitej Polskiej w trzecim etapie Unii
Gospodarczej i Walutowej, Narodowy Bank Polski, Warszawa 2009
(fragmenty)

[.]

3.5. Wzrost PKB i dobrobytu
3.5.1. Wptyw euro na wzrost PKB i dobrobytu

Wartos$¢ analizowanych we wczesdniejszych podrozdziatach korzysci i szans ptynacych
z cztonkostwa w strefie powigzana jest z ich wptywem na rozwdj spoteczno-
ekonomiczny kraju, dla ktérego warunki tworzy wzrost gospodarczy. Podobnie jak
precyzyjne okre$lenie efektow wzrostu inwestycji i handlu zagranicznego, oszacowanie
wptywu euro na PKB jest zadaniem bardzo trudnym, m.in. ze wzgledu na mnogosc
powigzan miedzy poszczegolnymi zmiennymi makroekonomicznymi. Dodatkowo,
warunkowos¢ efektow handlowych i inwestycyjnych zamiany ztotego na euro implikuje
warunkowos¢ wzrostu PKB. Okreslenie zwigzku miedzy [(niepewnymi co do skali)
efektami bezposrednimi zwigzanymi z akcesjg do strefy euro a PKB moze by¢ zatem
dokonane jedynie w oparciu o pewne zatozenia lub wariantowo.

Dotychczasowe badania nie rozstrzygaja jednoznacznie, czy utworzenie strefy
euro w pozytywny sposob przetozyto sie na wzrost gospodarczy panstw
cztonkowskich. Z jednej strony wynika to z wcigz niedtugiego okresu funkcjonowania
wspolnego obszaru walutowego, przez co ograniczona jest ilo$¢ obserwacji. Z drugiej
strony wzrost gospodarczy jest uwarunkowany wieloma czynnikami, z ktérych bardzo
trudno wyodrebni¢ efekt przyjecia wspodlnej waluty.

Pewnych informacji w zakresie mozliwego wptywu akcesji Polski do strefy euro na PKB
dostarczajg przeprowadzane symulacje oparte na modelach DSGE i CGE. Na przyktad
Bukowski, Dyrda, Kowal (2008) przy pomocy modelu DSGE szacujg bezposredni efekt
wprowadzenia euro dla PKB, ktory wynika z redukcji kosztow transakcyjnych wymiany
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walut. Zdaniem autoréw, w dtugim okresie samo zniesienie kosztu kupna i sprzedazy
euro powinno przetozyc sie na wzrost PKB o 0,66-1,65% w pordwnaniu ze scenariuszem
niewstepowania do strefy euro (por. tabela 3.5), przy czym dwie trzecie tego wzrostu
zmaterializuje sie, ich zdaniem, w ciggu pierwszych pieciu lat cztonkostwa. Poniewaz
powyzsze szacunki nie uwzgledniajg innych efektoéw (np. zwiekszonej przejrzystosci cen,
redukcji ryzyka kursowego itp.) zatem mozna je traktowac jako dolng granice wptywu
euro na PKB Polski (Daras, Hagemejer, 2008). Daras, Hagemejer (2008), opierajac sie na
wyliczeniach, ze koszty transakcyjne stanowia obecnie okoto 2% wartosci handlu
zagranicznego Polski ze strefg euro wnioskujg, ze ich zniesienie potaczone ze wzrostem
przejrzystosci cen oraz z eliminacja ryzyka kursowego zaowocujg wzrostem PKB w dtugim
okresie 0 3,4% w stosunku do scenariusza bazowego.

W Swietle wynikdw przeprowadzonych badan kolejnym skutkiem przyjecia wspolnej
waluty bedzie redukcja premii za ryzyko, aczkolwiek szacunki skali wptywu tego czynnika
na wzrost gospodarczy charakteryzujg sie wyraznymi rozbieznosciami. Dtugookresowy
efekt wzrostu inwestycji na PKB, wywotany obnizkg stép procentowych o 1 pkt proc.,
szacowany jest na ponad 4,1% w pordwnaniu z sytuacja nieprzyjmowania wspolnej waluty
(Daras, Hagemejer, 2008). Nizsze oszacowania tego efektu (na poziomie 0,5% PKB)
przedstawiajg Bukowski, Dyrda, Kowal (2008), ktorzy opierajg swoje wyliczenia na
zatozeniu, ze nominalne stopy procentowe w wyniku przyjecia euro spadng w Polsce
o okoto 0,7 pkt proc. Warto podkresli¢, ze ostatecznie skala efektu przyjecia wspdlnej
waluty na PKB kanatem stop procentowych bedzie zalezata od wewnetrznej
konkurencyjnosci polskiego sektora bankowego, tj. od jego zdolnosci do obnizenia marzy
bankowej do poziomu konkurentow europejskich (por. Bukowski, Dyrda, Kowal, 2008).

W Swietle wynikdw przeprowadzonych analiz taczny wptyw przyjecia wspolnej waluty
na PKB bedzie pozytywny, chociaz skala tego wptywu jest trudna do oszacowania.
Redukcja premii za ryzyko a takze spadek kosztdw transakcyjnych i ryzyka kursowego
powinny przyczyni¢ sie do wzrostu PKB w dtugim okresie o 7,5%, gtdwnie w wyniku
wiekszej akumulacji kapitatu (Daras, Hagemejer, 2008). Znacznie mniejszego co do skali
wptywu akcesji do strefy euro na PKB [na poziomie 2,]1-2,5% w pordéwnaniu do
scenariusza bazowego) spodziewaja sie Bukowski, Dyrda, Kowal (2008), ktérzy w swoich
badaniach brali pod uwage skutki obnizenia kosztow transakcyjnych, nominalnych stép
procentowych oraz aprecjacji realnego kursu walutowego.

Kanaty wptywu omawianych zmiennych na PKB to gtdwnie wzrost inwestycji oraz
handlu zagranicznego, ktérych czasowe roztozenie bedzie miato ostatecznie wptyw na
zmiany PKB w poszczegodlinych latach. Na przyktad, jak juz wczesniej wspomniano,
prognozowana substytucja produkcji krajowej importem moze jednak skutkowac
krotkotrwatym obnizeniem tempa wzrostu PKB w pordwnaniu ze scenariuszem
bazowym. W istocie, obie omawiane analizy dopuszczajg mozliwos$¢ obnizenia tempa
wzrostu gospodarczego w pierwszym roku cztonkostwa w strefie euro. W kolejnych
latach PKB powinien rosna¢ juz szybciej niz w sytuacji pozostawania poza wspolnym
obszarem walutowym. Jezeli przyja¢ (zgodnie z wynikami analiz), ze wiekszosé
dodatkowego przyrostu PKB zmaterializowataby sie w ciggu pierwszych pieciu-
dziesieciu lat cztonkostwa w strefie euro, to wprowadzenie euro oznaczatoby
podniesienie tempa wzrostu gospodarczego o okoto 0,2-0,7 pkt proc. rocznie
W poréwnaniu ze scenariuszem niewstepowania do wspolnego obszaru walutowego.

Wzrost gospodarczy powigzany jest ze zwiekszeniem dobrobytu. W Swietle
przeprowadzonych analiz wzrost dobrobytu moze by¢ pochodng zarbwno wyzszych
dochoddéw rozporzadzalnych, podazajagcych za wzrostem PKB, jak i nizszego,
w poréwnaniu ze scenariuszem niewstepowania do strefy euro, poziomu cen
konsumpcyjnych (wskutek zwiekszenia przejrzystosci cen i redukcji kosztéw wymiany
handlowej). Jezeli przewidywania te znajdg odzwierciedlenie w rzeczywistosci, to
w konsekwencji moze wzrosnag¢ konsumpcja gospodarstw domowych. Istotnie,
przeprowadzone badania wptywu przystgpienia do strefy euro na wysoko$¢ dochodéw
poszczegodlnych grup spotecznych wskazuja, ze w $rednim i dtugim okresie
wprowadzenie euro przyczyni sie do wzrostu dochoddéw wszystkich grup spotecznych
w stosunku do scenariusza bazowego [nieprzyjecia wspolnej waluty). Jednoczesnie
wyniki dosy¢ jednoznaczne sugeruja, ze realny wzrost konsumpcji gospodarstw
niezamoznych powinien by¢ wyzszy niz w grupie gospodarstw zamozniejszych. Te
ostatnie wiekszg czes¢ dochodow czerpig z tytutu posiadanego kapitatu, ktérego cena
po przystagpieniu do strefy euro spadnie wraz z redukcjg premii za ryzyko. Obnizenie
stopy zyskdw od kapitatu w mniejszym stopniu odczujg tymczasem gospodarstwa
domowe o nizszych dochodach. Wniosek ten potwierdzajg zarébwno badania Darasa
i Hagemejera (2008), Bukowskiego i in. (2008), jak i Ortowskiego (2008). Tym samym
badania nie potwierdzaja wysuwanych niekiedy obaw, ze przyjecie euro wptynie na
pogtebienie dysproporcji dochodowych w Polsce. Niemniej jednak problem
rownomiernosci roztozenia kosztdw i korzysci z przyjecia euro pozostaje aktualny
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i powinien by¢ przedmiotem zainteresowania i monitorowania, gdyz obecny stopieh
nierébwnosci dochodowych mierzony wspdtczynnikiem Gini'ego jest w Polsce [na tle
krajow strefy euro) dos¢ wysoki (por. wykres 3.13). W 2006 roku spo$rdd krajow
cztonkowskich strefy euro byt on wyzszy tylko w Portugalii i Grecji. Wérdd pozostatych
nowoprzyjetych krajow cztonkowskich wyzszy wskaznik nierownosci dochodowych

Wykres 3.5 Euro a PKB w $wietle wynikow symulacji

majg totwa, Litwa i Rumunia. Nalezy zauwazy¢, ze w wigkszosci nowych krajow
cztonkowskich obserwowane nieréwnosci ptacowe sa na poziomie wyzszym niz
w krajach ,starej unii”. Wyjatkiem sg Butgaria i Stowenia, gdzie wspotczynnik Gini'ego
ksztattowat sie na najnizszym, wsréd poza Dania, poziomie oraz Czechy i Stowacja, gdzie
warto$¢ wspotczynnika Gini'ego byta nizsza niz srednia warto$¢ dla krajow strefy euro (47).

Daras, Hagemejer (2008)

Bukowski, Dyrda, Kowal (2008)

Skala Przetozenie na PKB Skala Przetozenie na PKB
Obnizenie kosztéw transakcyjnych 2,2% PKB 3,22% 0,8-1,2% PKB 0,66-1,65%
Obnizenie nominalnej stopy procentowej 1 pkt proc. 414% 0,7 pkt proc. 0,45%
Aprecjacja realnego kursu walutowego - - impuls inflacyjny 2,3 pkt proc. 0,37%
Efekt taczny - 7,5% - 1,5-2,5%
Zrédto: Opracowanie NBP.
Wykres 3.13 Wspotczynnik Gini'ego w Polsce w 2006 r.* na tle innych krajow UE
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Nie mozna jednoznacznie odpowiedzie¢ na pytanie, czy przystapienie do strefy euro bez
wyraznego wptywu na nierownosci dochodowe. miato wptyw na stopien nierdwnosci
dochodowych w krajach cztonkowskich. Wartos¢ wspoétczynnika Gini'ego dla catej strefy
euro nie ulegta zmianie, zmiany nastgpity natomiast w poszczegdlnych krajach. Sposrod
12 krajow strefy euro w czterech (Francja, Hiszpania, Irlandia i Grecja) nastgpito
zmniejszenie nieréwnosci dochodowych w stosunku do roku 1999, w pozostatych o$miu
wartos$¢ wspodtczynnika Gini'ego wzrosta (zob. wykres 3.13).

O ile wyniki badan nie wskazujg na bezposredni zwigzek miedzy wprowadzeniem euro
a wzrostem wspotczynnikdow Gini'ego, to wzrost nieréwnosci dochodowych moze by¢
obserwowany w Polsce w najblizszych latach wskutek przyspieszonego wzrostu
gospodarczego. Poglad, ze stopien nierdwnosci dochodowych moze by¢ rezultatem, a nie
przyczyng wzrostu gospodarczego (zwtaszcza w gospodarkach rozwijajacych sie) zostat
wyrazony w koncepcji krzywej Kuznetsa (Kuznets, 1955). Rozwdj gospodarczy implikuje
wzrost popytu na pracownikéw wykwalifikowanych zwigzanego z postepem technicznym
i procesami globalizacyjnymi (European Commission, 2008b). Pogtebienie nieréwnosci
moze zatem mie¢ miejsce rowniez w przypadku Polski i innych krajéw doganiajgcych,
w ktérych import postepu technicznego przektada sie na wysokie zapotrzebowanie na
wykwalifikowana site roboczg (patrz tez World Bank, 2007a). Dodatkowo, presja na wzrost
nieréwnosci dochodowych moze by¢ efektem reform na rynku pracy w kierunku jego
uelastyczniania. Np. gdy ptace s3 elastyczne, szoki technologiczne zwigzane z wiekszym
zapotrzebowaniem na wykwalifikowang site robocza prowadza do wzrostu nierdwnosci
ptacowych, ale tez do spadku bezrobocia. Tymczasem w warunkach sztywnych ptac,
utrzymywania ptac minimalnych i wysokiego stopnia uzwigzkowienia nierdwnosci
dochodowe s mniejsze. Kosztem jest jednak wieksze przetozenie szokdw
technologicznych na wzrost bezrobocia. Dziatania majace na celu dalsze wspomaganie
wzrostu gospodarczego, jak réwniez przektadajace sie na wzrost elastycznosci rynku pracy
mogqa zatem, niezaleznie od procesu integracji walutowej, przektadac¢ sie na wzrost
nieréwnosci dochodowych (European Commission, 2008b).

3.5.2. Zagrozenie utraty dobrobytu w wyniku zwiekszonych wahan
produkcji

Efekty wprowadzenia euro dla PKB i dobrobytu nie musza by¢ wytacznie pozytywne.
Przekazanie kompetencji w zakresie prowadzenia polityki pienieznej do EBC niesie ze
soba bowiem ryzyko zwiekszonych wahan popytu i produkcji w gospodarce. Wzrost
wahan produkcji moze by¢ spowodowany faktem, ze wspodlna polityka pieniezna EBC
bedzie reagowata na zmiany sytuacji makroekonomicznej catej strefy euro, co nie
zawsze musi by¢ zgodne z potrzebami polskiej gospodarki, ktorej cykl koniunkturalny
nie jest identyczny ze strefg euro.

Literatura dotyczaca wptywu cztonkostwa w unii monetarnej na amplitude wahan
produkgiji jest raczej skromna (por. Gradzewicz, Makarski, 2008). Mozna jednak znalez¢
potwierdzenie hipotezy, ze po przystapieniu do strefy euro efektywnos$¢ polityki
pienieznej w absorbowaniu szokoéw zmniejsza sie (Ca’ Zorzi, Santis, Zampolli, 2005).
Whioski o zwiekszonych wahaniach produkgji (a takze inflacji) ptyna ponadto z symulacji
akcesji do strefy euro Czech [(jako gospodarki typowej wsrdd nowych panstw
cztonkowskich Unii Europejskiej], chociaz ten negatywny efekt moze by¢ zmniejszony
dzieki zaostrzonej konkurencji na rynku produktow, elastycznym rynkom i intensyfikacji
wymiany handlowej (Karam i in., 2008).

Z badan przeprowadzonych na potrzeby Raportu przy pomocy modelu DSGE wynika, ze
wzrost wahan aktywnosci gospodarczej w Polsce po wstagpieniu do strefy euro istotnie
nastapi. Wzrost wahan bytby mniejszy, gdyby udziat wydarzen w Polsce w decyzjach
EBC odpowiadat udziatowi populacji w strefie euro. Z wiekszym wzrostem wahan nalezy
sie jednak liczy¢, gdyby pod uwage brany byt udziat Polski w PKB strefy euro. Rdznice
miedzy tymi dwoma wariantami sg jednak nieznaczne (por. tabela 3.6).

Wahania produkcji negatywnie wptywajg na dobrobyt, stad duze wysitki kierowane sg
na miedzyokresowe wygtadzanie konsumpcji. Wychodzac z zatozenia, ze wahania
produkgji stanowiag koszt dla gospodarstw domowych (ale nie przektadaja sie na
obnizenie tempa wzrostu gospodarczego), przy pomocy modelu DSGE dokonano
oszacowania tego kosztu. W $wietle uzyskanych wynikéw, koszt cyklu koniunkturalnego
w Polsce rzeczywiscie zwigkszy sie po przystapieniu do strefy euro. O ile w sytuacji
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pozostawania poza strefg euro koszt ten szacowany jest na poziomie 0,02% konsumpcji
w stanie ustalonym (steady state), to wewnatrz strefy euro koszt dla Polski jest wyzszy
i wynosi okoto 0,07% konsumpcji (Gradzewicz, Makarski, 2008). Pomimo az trzykrotnego
wzrostu, nie jest to jednak koszt wysoki, cho¢ moze by¢ niedoszacowany, gdyz podczas
badania autorzy zatozyli, ze ptace sg elastyczne. Co wiecej, zatozono implicite liniowo$¢
relacji miedzy wahaniami a wzrostem gospodarczym. W rzeczywistosci zaleznos$¢ ta
moze by¢ wklesta, co zwieksza negatywny wptyw wahan na tempo wzrostu produkcji.

Na fakt, ze wzrost produkcji w fazie dobrej koniunktury nie rekompensuje spadku produkgji
w czasie spowolnienia wskazuja m.in. Ramey, Ramey (1995) oraz Gali, Gertler, Lopez-Salido
(2007). Do najwazniejszych kanatéw wptywu wahan na wzrost gospodarczy naleza
inwestycje prywatne. Cykl inwestycyjny jest czesto wieloletni, a przedsiebiorstwa muszg
ponosi¢ naktady inwestycyjne z mysla o przysztych okresach. Na skutek znacznych wahan
produkgji, w okresach lepszej koniunktury sktonno$¢ do inwestowania w zwiekszanie
zdolnosci produkcyjnych jest obnizona, gdyz firmy antycypuja juz okres spowolnienia.
Sktonnos$¢ ta bedzie takze tym nizsza im sztywniejszy jest rynek pracy, gdyz
przedsiebiorstwa niechetnie zwiekszaja zatrudnienie, jezeli koszty zwolnienia
pracownikéw sg wysokie. Dodatkowo, wysoka amplituda wahan produkcji oznacza, ze
przedsiebiorstwa w fazie wzrostowej natrafiajg na ograniczenia kredytowe. Mozna
wprawdzie woéwczas uzupetnia¢ te ograniczenia zrédtami zagranicznymi, ale kapitat
importowany jest drozszy od krajowego, co réwniez wptywa na obnizenie zrealizowanych
inwestycji. Wzrost inwestycji w fazie wzrostowej napotyka na szereg ograniczen, przez co
nie rekompensuje spadku inwestycji w fazie spowolnienia. Empirycznych dowoddéw na

Tabela 3.6 Prognozowane odchylenie standardowe PKB i konsumpcji po wejsciu Polski
do strefy euro

Zmienna poza euro w euro* W euro**
PKB 2,85% 3,27% 3,25%
Konsumpcja 1,08% 2,08% 2,07%

* udziat Polski w decyzjach EBC odpowiada udziatowi PKB
** udziat Polski w decyzjach EBC odpowiada udziatowi populacji
Zrodto: Gradzewicz, Makarski (2008).

negatywny zwigzek miedzy wahaniami produkcji a wzrostem gospodarczym dostarczajg
m.in. Ramey, Ramey (1995) oraz Kose, Otrok, Prasad (2008).

Z drugiej strony nalezy zwrdci¢ uwage na wystepowanie efektu, ktéry po przyjeciu
sprzyja¢ wspolnej waluty moze obniza¢ koszt wahan produkcji dzieki lepszym
mozliwosciom wygtadzania konsumpcji. Przystgpienie matego kraju do unii monetarnej
otwiera przed jego mieszkancami mozliwos¢ korzystania z gtebokiego rynku
finansowego, bez ograniczen instytucjonalnych i koniecznosci ponoszenia ryzyka
kursowego. W takiej sytuacji wptyw asymetrycznych wahan produkcji na poziom
konsumpcji moze zosta¢ ograniczony. W literaturze wyrdznia sie dwa kanaty, poprzez
ktore gospodarstwa domowe zyskuja mozliwos¢ wygtadzania konsumpcji w unii
monetarnej. Jeden wigze sie z zakupem aktywow zagranicznych, drugi za$
z korzystaniem z zagranicznego rynku depozytowo-kredytowego (Narodowy Bank
Polski, 2004a; Konopczak, 2008c).

Podsumowanie rozdziatu

Przedstawione w trzecim rozdziale rozwazania sktaniajg do postawienia hipotezy, ze
Srednio- i dtugookresowe korzysci nalezy traktowa¢ w kategoriach szans, ktérych
zmaterializowanie sie bedzie zalezato od spetnienia wielu warunkéw. Jednak nawet
korzysci bezposrednie, ktdre sg zwigzane z eliminacja kosztow transakcyjnych
ponoszonych przy zamianie waluty krajowej na euro (i odwrotnie), nie sg tatwe do
precyzyjnego obliczenia.

Waznym impulsem dla polskiej gospodarki po wstgpieniu do strefy euro moze by¢
redukcja premii za ryzyko kursowe. Przeprowadzone obliczenia pozwolity oszacowac jej
wysokos¢, zawartg w dtugoterminowych stopach procentowych, na 2,3-2,4 pkt proc.
Nalezy zaznaczy¢, ze na skutek wprowadzenia euro w miare poprawy percepdji
wiarygodnosci makroekonomicznej Polski redukcji moga ulec takze pozostate
komponenty premii za ryzyko, tzn. ryzyko ptynnosci oraz ryzyko niewyptacalnosci.
Otrzymane wielkosci premii za ryzyko kursowe nie odbiegajg znaczaco od wynikow
badan dla innych panstw. Nalezy jednak podkresli¢, ze w zwigzku z obserwowang
w 2008 r. sciezkg zmian nominalnych stdp procentowych w Polsce i w strefie euro,
a takze ogdinym wzrostem awersji do ryzyka na $wiatowych rynkach finansowych,
premia za ryzyko moze okazac sie wieksza od uzyskanych oszacowan.
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Z punktu widzenia dtugofalowego rozwoju gospodarczego Polski wieksze znaczenie
moga mie¢ dtugookresowe efekty wprowadzenia euro — m.in. wzrost konkurencji
i stabilnosci makroekonomicznej, poziomu konkurencji, intensyfikacja wymiany
handlowej, wzrost inwestycji, czy integracja rynkow finansowych. Bezposrednim
skutkiem rezygnacji z wtasnej waluty na rzecz waluty miedzynarodowej jest ograniczenie
ryzyka wystgpienia destabilizujgcych gospodarke gwattownych  przeptywoéw
kapitatowych wywotanych innymi niz pogorszenie wskaznikbw makroekonomicznych
czynnikami, takimi jak spekulacje walutowe Ilub zmiany zaufania inwestorow
zagranicznych nie majgce uzasadnienia w rzeczywistej sytuacji ekonomicznej kraju
(Narodowy Bank Polski, 2004a). Dodatkowo, rezygnujac z wiasnej waluty na rzecz euro,
Polska znacznie zmniejsza ryzyko wystapienia kryzysu walutowego zwiekszajgc tym
samym dtugookresowq stabilno$¢ makroekonomiczng. Ponadto, jak wskazujg
przedstawiciele agencji ratingowych, przyjecie wspodlnej waluty moze przetozyc¢ sie
(podobnie, jak to miato miejsce w innych krajach) na wzrost ratingu Polski. Skala zmian
zaleze¢ bedzie jednak od jakosci przeprowadzonych w Polsce jeszcze przed
przystapieniem reform strukturalnych, w szczegdlnosci w obszarze finanséw
publicznych. Doswiadczenia krajow strefy euro wskazujg, ze zakwalifikowanie do grona
krajow unii walutowe] zwieksza akceptacje ryzyka przez inwestorow. Znajduje to
odzwierciedlenie w niewielkim zréznicowaniu stdp rentownosci obligacji rzadowych
gospodarek o réznym ratingu oraz akceptacji wysokich deficytdw obrotdw biezgcych.

Obszarem, w ktorym efekty bezposrednie ujawnia sie najszybciej, sq rynki finansowe.
Spadek premii za ryzyko kursowe oraz przyjecie polityki pienieznej EBC moze prowadzic¢
do znaczacego wzrostu integracji w takich obszarach na rynku pienieznym i rynku
obligacji skarbowych. W pewnych segmentach rynkdéw finansowych panstw strefy euro
ryzyko kursowe nie jest najwiekszg barierg dla ich rozwoju czy integracji. W przypadku
rynku kredytdw detalicznych oraz rynku akcji silniejsza przeszkode stanowig
uwarunkowania instytucjonalne, sprzyjajgce utrzymywaniu sie ich fragmentacji.
Postepujaca integracja rynkéw finansowych bedzie sprzyjata osigganiu wiekszych
korzysci z cztonkostwa w strefie euro, ale niesie takze zagrozenia, z ktérych
najpowazniejsze to tzw. efekt zarazania, polegajagcy na przenoszeniu kryzyséw
finansowych miedzy zintegrowanymi krajami. Wskazuje to, ze skala korzysci, ptyngcych
Z przyjecia euro, bedzie warunkowa wzgledem poziomu rozwoju rynkdéw finansowych
w Polsce, stad tez w obszarze wptywu euro na rynki finansowe ewentualne efekty nalezy

raczej rozpatrywac w kategorii szans niz pewnych korzysci.

Skala efektow handlowych oraz inwestycyjnych przyjecia wspdlnej waluty réwniez
bedzie zalezna od kondycji i konkurencyjnosci sektora przedsiebiorstw. Przeprowadzone
na potrzeby Raportu badania (por. Mroczek, 2008) podkreslaja, ze dalszy spodziewany
wzrost stopnia otwarto$ci gospodarki przetozy sie na wiekszg ekspozycje na
konkurencje, a to pozwoli sprawniej wykorzystac krajowe przewagi (réwniez kosztowe).
Dynamicznie rosnacy stopien otwartosci polskiej gospodarki w ostatnich 10 latach
wskazuje na jej zdolno$¢ do wiaczenia krajowych czynnikdw  produkcji
w miedzynarodowy podziat pracy. Polska gospodarka jest w duzym stopniu otwarta na
wymiane handlowa ze strefg euro. Potwierdza to relatywnie duzy udziat wymiany
wewnatrzgateziowe;j.

Z symulacji przeprowadzonych na potrzeby Raportu wynika, ze mozna spodziewac sie
wzrostu eksportu w dtugim okresie o 12-13% (w poréwnaniu do sytuacji pozostawania
poza strefg euro) i nieco mniejszego wzrostu importu, chociaz w pierwszych kilku latach
cztonkostwa w strefie euro to witasnie wzrost importu moze by¢ silniejszy. Skala wptywu
wprowadzenia euro na wymiane handlowa Polski w duzej mierze bedzie pochodna
kondycji sektora MSP w Polsce. Niska konkurencyjnos¢ sektora MSP, a zwtaszcza matych
przedsiebiorstw, oraz stabe powigzania z zagranica stanowia zagrozenie dla eksploatacji
korzysci handlowych z przystgpienia Polski do strefy euro.

W przypadku inwestycji przeprowadzone szacunki sugeruja, ze w wyniku przyjecia euro
moga one wzrosngc, doprowadzajac do akumulacji kapitatu wiekszego o okoto 12%
procent (w poréwnaniu ze scenariuszem bazowym nieprzyjmowania wspdlnej waluty).
Szacunki te oparte s na ostroznym zatozeniu, ze po wejsciu do strefy euro premia za
ryzyko obnizy sie o 1 pkt proc. Nalezy jednak podkresli¢, ze ostateczna skala wptywu
wstgpienia Polski do strefy euro na poziom inwestycji krajowych i zagranicznych
(w najbardziej pozadanych sektorach nowej technologii) jest uwarunkowana zdolnoscia
absorpcji tych inwestycji przez podmioty gospodarcze. Obecnie jest ona niska, 0 czym
Swiadczg wskazniki tatwosci prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, czy otwartosci na
naptyw nowych technologii. Dziatania poprawiajace te zdolnosci absorpcyjne sg
kluczowe dla osiggniecia wymiernego wzrostu inwestycji, w tym zwtaszcza inwestycji
zagranicznych, ktére mogtyby istotnie przyczynic sie do rozwoju gospodarczego Polski.
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Podsumowujac, warto podkresli¢ najwazniejsze z potencjalnych skutkdw wystgpienia
bezposrednich korzysci wprowadzenia euro: wynikajacy ze spadku premii za ryzyko
spadek nominalnych stép procentowych oraz — w dtuzszym okresie — wzrost inwestycji,
intensyfikacja wymiany handlowej, jak rowniez wzrost konkurencji, mogace prowadzic¢
do trwatego podniesienia tempa wzrostu PKB oraz wzrostu dobrobytu w dtugim okresie.
Aby jednak dtugookresowe korzysci mogty sie w petni zmaterializowac, uwolnione wwyniku
eliminacji ryzyka kursowego zasoby muszg znalez¢ w gospodarce efektywne
zastosowanie. Wymaga to od przedsiebiorstw zdolnosci do adaptacji do zmienionych
warunkéw prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, w tym do operowania w warunkach
zwiekszonej konkurencji oraz do absorpcji innowacji.

Rozdziat 4
Koszty i zagrozenia zwigzane z przystgpieniem Polski do strefy euro

[.]

4.3.2. Krotkookresowe efekty cenowe wprowadzenia euro do obiegu
gotéwkowego

Efekty cenowe zwigzane z wprowadzeniem wspolnej waluty do obiegu gotdwkowego
panstw strefy euro staty sie jednym z gtdwnych problemow spotecznych towarzyszacych
procesowi integracji walutowej. Mimo ze oficjalne dane wskazywaty na niewielki wptyw
wymiany waluty na wskaznik inflacji — srednia dynamika ogélnego poziomu cen w strefie
euro nie odbiegata w 2002 r. od tej obserwowanej w roku poprzednim —juz w pierwszym
miesigcu obowigzywania nowej waluty zanotowano znaczny wzrost spotecznej
percepcji inflacji (50).

Powstata w ten sposodb rozbieznos$¢ miedzy oficjalng i postrzegang inflacjg utrzymywata
sie jeszcze kilka lat po wymianie waluty. Apogeum tego problemu przypadto na
poczatek 2003 r., za$ w kolejnych latach rozbieznos$¢ stopniowo sie zmniejszata.
Niemniej, spoteczne przekonanie w panstwach strefy euro o inflacyjnych
konsekwencjach wprowadzenia wspolnej waluty jest nadal silne. Wyniki badania opinii
publicznej przeprowadzonego pie¢ lat po wymianie walut (European Commission,

2006e) wskazujg, ze takie przekonanie podziela znaczna wiekszo$¢ obywateli strefy
euro (93%). Co ciekawe, rozktad pogladdw nie jest warunkowy ze wzgledu na kategorie
spoteczne, takie jak wiek, wyksztatcenie czy zawdd. RéOznice wystepuja natomiast
pomiedzy poszczegdlnymi  panstwami  cztonkowskimi.  Najwiekszy  odsetek
spoteczenstwa przypisujacy euro zwiekszenie ogdlnego poziomu cen wystepuje
w Hiszpanii, Grecji, Francji i we Wtoszech (96—97%). Na tle innych krajow zdecydowanie
wyrdznia sie Irlandia, w ktorej jedynie” 71% obywateli podziela ten poglad.

»lluzja euro”

Z racji zakrojonych na szeroka skale kampanii informacyjnych poprzedzajgcych
wprowadzenie euro do obiegu gotdwkowego wydarzenie to byto dla konsumentow
w petni przewidywalne. Zgodnie z teorig ekonomii, ze wzgledu na nominalny charakter
wymiany waluty i przewidywalnos¢ tego wydarzenia, decyzje konsumpcyjne jednostek
dazacych do maksymalizacji wtasnej uzytecznosci nie powinny ulec na jego skutek
zmianie. Wszelkie odstepstwa od tej zasady bytyby Swiadectwem wystgpienia zjawiska
okreslanego jako iluzja pienigdza, polegajacego na uznaniu przez konsumentdéw zmian
o charakterze nominalnym za realne. Fenomen ten skutkuje podejmowaniem
suboptymalnych decyzji odnosnie do alokacji posiadanych $rodkéw i tym samym
wptywa na realng sfere gospodarki.

W okresie kilku miesiecy wokot wymiany waluty w panstwach strefy euro iluzja pienigdza
(zwana w tym kontekscie ,iluzja euro”) przejawiata sie gtéwnie wzrostem postrzeganej
inflacji (51). Standardowo, miara postrzeganej inflacji (tzw. balance statistics)
konstruowana jest na podstawie danych z comiesiecznego sondazu przeprowadzanego
na zlecenie Komisji Europejskiej (Business and Consumer Survey) jako wazona réznica
miedzy odsetkami respondentdw, ktérzy deklarowali obserwowany wzrost cen i tymi,
ktorzy zaobserwowali spadek lub brak zmian w tym zakresie.] nieproporcjonalnym
w stosunku do zmian oficjalnego wskaznika dynamiki cen. Wykres 4.18 przedstawia
ksztattowanie sie wskaznika inflacji HICP i inflacji postrzeganej w latach 1991-2008.

Z racji tego, ze oczekiwania inflacyjne z okresu przed wymiang waluty nie wskazywaty
na mozliwos¢ powstania omawianej rozbieznosci, wywotata ona zaskoczenie wséréd
ekonomistow. Z tego wzgledu prowadzono liczne badania nad samym zjawiskiem iluzji
euro, jego przyczynami oraz skutkami dla gospodarki. W szczegdlnosci poruszano
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problem tego, czy rozbieznos$¢ miedzy rzeczywistymi ruchami cen w gospodarce a ich
spoteczng percepcja miata w ogodle miejsce, czy tez jej istnienie byto artefaktem
badawczym wynikajgcym z konstrukcji oficjalnego wskaznika inflacji lub stosowanej
miary percepdcji.

Wyniki wiekszosci badan wskazywaty, ze po wprowadzeniu nowej waluty do obiegu
gotéwkowego rzeczywiscie nastgpito zatamanie dtugookresowej relacji, ktéra taczyta
uprzednio oficjalny wskaznik inflacji raportowany przez urzedy statystyczne oraz odczuwang
przez spoteczenstwo zmiane ogdlnego poziomu cen. Niemniej, pojawity sie rowniez gtosy
sceptyczne w tym zakresie, kwestionujgce na gruncie metodologicznym wyniki badan
gtoéwnego nurtu (Dias, Duarte, Rua, 2007 oraz Brachinger, 2006).

Wymieniane w literaturze potencjalne determinanty nieproporcjonalnego wzrostu
postrzeganejinflacji mozna podzieli¢ na dwie zasadnicze grupy: czynniki psychologiczne,
wywotywane przez konsumentow i bedace niejako warunkiem koniecznym tego
zjawiska, oraz ekonomiczne, ktore w tym konteks$cie mozna utozsamiac z warunkiem
wystarczajgcym (52).

Mechanizmy psychologiczne, ktére przyczynity sie do powstania omawianej
rozbieznosci to w gtdwnej mierze ograniczone mozliwosci przetwarzania informacji
przez jednostke. Jednym z przejawodw tego zjawiska sg trudnosci z przywyknieciem do
nowego nominalnego poziomu cen, skutkujgce nawykiem przeliczania cen na kwoty
wyrazone w walucie narodowej nawet wiele lat po wycofaniu jej z obiegu. Pie¢ lat po
wymianie waluty przeliczania nadal dokonywat znaczacy odsetek obywateli strefy euro
— 22% przy okazji drobnych zakupdw i az 40% przy wiekszych wydatkach (European
Commission, 2006d). Konsekwencja takiego stanu rzeczy jest zakotwiczenie punktu
odniesienia do poréwnan cenowych w okresie sprzed wielu lat. Co wiecej, z racji jego
odlegtosci w czasie i niedoskonatej pamieci jednostek, cena odniesienia moze podlegac
znacznemu obcigzeniu (Cestari, Del Giovane, Rossi-Arnaud, 2007).

Kolejnym potencjalnym zréditem obcigzenia percepcji jest stosowanie do przeliczen
przyblizonego kursu konwersji zamiast oficjalnego. Przyktadowo, korzystanie z prostych
regut konwersji w przypadku przeliczania cen z euro na ceny wyrazone w markach
niemieckich (53) prowadzi do zawyzenia cen o okoto 2,3% (54).

Nie bez znaczenia dla natezenia i uporczywosci zaistniatej rozbieznosci byty rowniez
czynniki socjologiczne, takie jak okreslana na podstawie badan sondazowych szybkos¢
adaptacji spoteczenstwa czy spoteczna akceptacja nowej waluty [Del Missier, Bonini,
Ranyard, 2007). W zakresie spoteczno-demograficznych determinant rozbieznosci
miedzy inflacjq i jej percepcja najczesciej istotne okazywaty sie: wiek, wyksztatcenie,
aprioryczny stosunek do euro, trudnosci w postugiwaniu sie nowa walutg oraz wiedza
o aktualnej sytuacji gospodarczej, jak rowniez o makro- i mikrodeterminantach inflacji
(Stix, 2006 oraz Fluch, Stix, Rumler, 2007).

Wykres 4.18 indeks spotecznej percepgiji inflacji (balance statistics) i wskaznik inflacji
HICP w strefie euro w latach 1991-2008
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W duzym stopniu przyczyng nieproporcjonalnego wzrostu postrzeganej inflacji
w okresie po wprowadzeniu euro do obiegu gotdwkowego byty rowniez specyficzne
ruchy cen w gospodarce, ktére miaty wowczas miejsce. Najczesciej stawiana
w literaturze hipoteza w tym zakresie dotyczy zwigzku miedzy postrzegana inflacja
a ruchami cen dobr i ustug najczesciej nabywanych — gtéwnie zywnosci i paliw.
Kategoria ta ma ponadproporcjonalny w stosunku do udziatu w przecietnych wydatkach
konsumpcyjnych wptyw na spoteczng percepcje dynamiki ogdlnego poziomu cen, ze
wzgledu na czesto$¢ zakupoéw oraz forme ptfatnosci (55). Dobra i ustugi najczesciej
nabywane charakteryzowaty sie w okresie kilku miesiecy wokodt wymiany waluty
najwyzszym wzrostem cen. W okresie od grudnia 2001 r. do stycznia 2002 r. wskaznik
inflacji tej kategorii wzrdst o 1,5 pkt proc. (z 2,5% do 4%). Wzrost ten nie byt jednak
zwigzany przyczynowo z wprowadzeniem euro, lecz byt skutkiem sytuacji gospodarczej
zaistniatej kilka lat przed wymiang waluty (Brachinger, 2006) (56). Co wiecej, pewna role
w tym zakresie odgrywaty takie czynniki, jak: niekorzystne dla rolnictwa warunki
pogodowe, epidemie chordb zwierzat hodowlanych, rosngce koszty state, w tym
gtéwnie koszty pracy oraz wzrost stawek podatkow posrednich w niektérych krajach.

Inne efekty cenowe specyficzne dla okresu po wprowadzeniu euro polegaty na wiekszej
czesto$ci dostosowan cen niz w okresie przed wymiang waluty. Byty one jednak srednio
mniejsze niz w latach poprzedzajacych przyjecie euro. Ponadto, zmiany cen byty
symetryczne w dot i w gore zarobwno w zakresie czestosci, jak i skali (Baumgartner i in.,
2005), w zwiazku z czym nie miaty odzwierciedlenia we wskazniku inflacji. Niemniej,
zgodnie z teorig perspektywy, wzrosty cen silniej oddziatujg na percepcje niz spadki
o tej samej wartosci bezwzglednej, wiec w przypadku ich podobnej — aczkolwiek w obu
przypadkach zwiekszonej — czestosci moze mie¢ miejsce wzrost postrzeganej inflacji.

Rozbieznos$¢ miedzy dynamika poziomu cen i jej spoteczng percepcja jest zjawiskiem
negatywnym, jako ze skutkuje zmniejszeniem postrzeganego przez jednostke wtasnego
ograniczenia budzetowego i tym samym sity nabywczej, a w efekcie zmniejszeniem
konsumpcji. Dla gospodarstwa domowego jest to rownoznaczne ze spadkiem
dobrobytu (welfare), za$ na poziomie catej gospodarki — ze spadkiem popytu
konsumpcyjnego. Obcigzenie percepcji realnych dochoddéw moze réwniez zwiekszac
zadania ptacowe, ktére poprzez spirale ptacowo-cenowg moga doprowadzi¢ do
rzeczywistego wzrostu ogoéinego poziomu cen. Wyniki badan sondazowych wskazuja,
ze niepewnosc obywateli panstw cztonkowskich strefy euro odnosnie do zmian cen po

wymianie waluty przetozyta sie na ograniczenia w ich wydatkach konsumpcyjnych
(European Commission, 2003b), szczegdlnie w zakresie niektorych kategorii dobr i ustug.
Przyktadowo, w Niemczech obroty kin spadty w drugiej potowie 2002 r. o 11% r/r, za$
sektora gastronomicznego — o 9% r/r (Deutsche Bundesbank, 2004). Eife, Maier (2007)
doszlidowniosku, ze spadkite nie byty wynikiem zmiandynamikipopytuzwigzanejzcyklem
koniunkturalnym i mozna je przypisac iluzji euro.

Ze wzgledu na wysoki koszt spoteczny i gospodarczy iluzji euro, dogtebna analiza
przyczyn efektéw cenowych towarzyszacych w przesztosci wprowadzaniu wspolnej
waluty, determinant ich natezenia oraz skutecznos$ci réznego typu dziatan
zapobiegawczych jest niezbedna po to, by unikngé¢ popetnienia bteddw przez kolejne
panstwa przystepujace do strefy euro. Co wiecej, o istotnosci tej analizy w kontekscie
rozszerzania strefy euro o nowe panstwa Unii Europejskiej $wiadczg rozpowszechnione
w nich obawy spoteczne przed inflacyjnymi konsekwencjami wprowadzenia wspolnej
waluty. Rozktad pogladéw w tym zakresie w polskim spoteczenstwie w 2008 r.
przedstawia wykres 4.19.

Wykres 4.19 Rozktad pogladdw w polskim spoteczenstwie w 2008 r. dotyczacych
wptywu wprowadzenia euro na poziom cen

Wprowadzenie euro przyczyni si¢ do...

I wzrostu ogélnego poziomu cen

I pozostanie neutralne wzgledem poziomu cen
I wigkszej stabilnosci poziomu cen

trudno powiedzie¢
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Zrédto: opracowanie NBP na podstawie Eurobarometru (European Commision, 2008d).

o



Wykres 4.20 Roczna dynamika cen zywnosci i napojow bezalkoholowych
w strefie euro w latach 2000-2003
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Zrédto: Eurostat.

Wykres 4.21 Roczna dynamika cen kategorii odziez i obuwie w strefie euro
w latach 2000-2003
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Zrédto: Eurostat.

Krétkookresowe efekty cenowe towarzyszace wprowadzeniu euro do obiegu
gotowkowego

Analiza ksztattowania sie sektorowych wskaznikéw inflacji w panstwach strefy euro
w okresie kilku miesiecy wokdt wymiany waluty wskazuje, ze — mimo iz dynamika
0golnego poziomu cen byta w owym okresie stabilna — w ramach niektérych grup
produktdéw miat miejsce relatywnie duzy wzrost cen. Problem ten dotyczyt gtdwnie
kategorii dobr i ustug najczesciej nabywanych, w tym przede wszystkim zywnosci,
odziezy oraz ustug takich, jak fryzjerstwo, co przedstawiajg wykresy 4.20-4.22.

W tym kontekscie istotne jest pytanie, jak duzg cze$¢ obserwowanego wzrostu cen
mozna przypisac¢ czynnikom zwigzanym z wymiang waluty. Wedtug szacunkéw Eurostatu
(2003) wptyw wprowadzenia euro do obiegu gotowkowego na ogdlny poziom cen
w gospodarkach panstw cztonkowskich byt nieznaczny. W 2002 r. wskaznik inflacji HICP
W ujeciu rocznym wyniost w strefie euro 2,3%, z czego 0,12 do 0,29 pkt proc. mozna
przypisa¢ efektom zwigzanym z wprowadzeniem euro do obiegu gotéwkowego
(Eurostat, 2003). W najwiekszym stopniu wymiana waluty przyczynita sie do wzrostu cen
w sektorze ustug, przede wszystkimi w zakresie ustug gastronomicznych, fryzjerskich czy
zwigzanych ze sportem, rekreacjq i kultura. Do pewnego stopnia wprowadzenie euro
przyczynito sie rowniez do wzrostu cen zywnosci.

Wyniki badania Konopczak, Rozkrut (2008) stojg w pewnej sprzecznosci z wnioskami
formutowanymi przez Eurostat (2003). Wskazuja one bowiem, ze we wszystkich
analizowanych kategoriach koszyka HICP, z wyjatkiem rekreacji i kultury, miaty miejsce
istotne krétkookresowe efekty cenowe, czyli wzrosty poziomu cen niewynikajace
z ksztattowania sie czynnikow fundamentalnych. W niektérych przypadkach pewne
wzrosty dynamiki cen odnotowano jeszcze w miesigcach poprzedzajagcych wymiane
waluty. W wiekszosci przypadkdéw najwieksze natezenie efektdw cenowych miato
miejsce w styczniu 2002 r. (wyjatek stanowity ustugi, w przypadku ktérych efekty
cenowe byty bardziej roztozone w czasie). W miesigcu tym kraje strefy euro doswiadczyty
dynamiki cen wyzszej o okoto 0,6 pkt proc. w przypadku inflacji HICP, o 0,76 pkt proc.
w przypadku cen towardw konsumpcyjnych, o 1,1 pkt proc. w zakresie zywnosci i okoto
0,9 pkt proc. w kategorii restauracje i hotele, niz by to wynikato z czynnikow
fundamentalnych. W przypadku niektérych kategorii — gtéwnie zywnosci — w kolejnych
miesigcach po wymianie waluty miata miejsce korekta poczatkowych wzrostdw cen.
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Efekty cenowe towarzyszace wprowadzaniu wspolnej waluty do obiegu gotdwkowego
w nowych panstwach cztonkowskich strefy euro (Stowenia, Malta i Cypr) Eurostat (2007;
2008) oszacowat na 0,2-0,3 pkt proc. W najwiekszym stopniu problem ten dotyczyt
nastepujgcych kategorii koszyka HICP: gastronomia, sport i rekreacja, ustugi fryzjerskie,
telekomunikacja, samochody, napoje alkoholowe, naprawy (57) .

Hipotezy dotyczace przyczyn efektéw cenowych

W literaturze wymieniane s najczesciej cztery czynniki jako potencjalne przyczyny
zaistniatych efektow cenowych: (1) przeniesienie kosztow wymiany na konsumentéw, (2)
lepkos$¢ cen, szczegdlnie w niektérych sektorach, (3) zaokraglanie do tzw. cen
atrakcyjnych oraz (4] koordynacja oczekiwan firm, dotyczacych zachowania
konsumentdw w warunkach spadku przejrzystosci ruchow cen.

W literaturze istnieje konsensus co do tego, ze pierwszy z wymienionych czynnikdw miat
niewielki wptyw na procesy cenowe. Szacunkowy koszt wymiany waluty byt bowiem
relatywnie niewielki. Wynidst on okoto 0,3% rocznych obrotow handlu detalicznego
w Belgii (Aucremanne, Cornille, 2001}, 0,3% obrotéw rocznych w przemysle, 0,7%
w handlu i 0,6% w sektorze ustug we Francji (Attal-Toubert, de Belleville, Pluyaud, 2002)

Wykres 4.22 Roczna dynamika cen w zakresie ustug fryzjerskich w strefie euro w latach
2000-2003
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Zrédto: Eurostat.

oraz 1% obrotéw w sektorze handlu detalicznego w Holandii (Folkertsma, van Renselaar,
Stokman, 2002). Co wiecej, cze$¢ z tych kosztow zostata poniesiona jeszcze przed
wprowadzeniem euro do obiegu gotéwkowego.

Wptyw sztywnosci nominalnych na efekty cenowe odzwierciedla hipoteza ,kosztow
menu”, zgodnie z ktérg dostosowania s kosztowne, chociazby ze wzgledu na
konieczno$¢ wymiany cennikdw, stad zmiany cen sg rzadkie. Modele teoretyczne jg
uwzgledniajace przewidujg, ze w momencie wprowadzenia nowej waluty zwiekszony
odsetek firm dokona réwniez dostosowania cen, niejako przy okazji obligatoryjnej
wymiany $rodka ptatniczego, ktdra pociggnie za soba konieczno$¢ zmiany nominalnej
ekspozycji cen. Symulacje na podstawie modeli teoretycznych wskazujg réwniez, ze
w przypadku prawdziwosci hipotezy ,kosztdw menu” wystgpi efekt horyzontalny,
zgodnie z ktorym tuz przed wprowadzeniem nowej waluty odsetek przedsiebiorstw
decydujgcych sie na zmiane cen bedzie nizszy od $redniej. Modele prawidtowo
okreslaja rowniez sektory, w ktoérych omawiane efekty powinny miec¢ najwieksze
natezenie, a mianowicie sektor ustug gastronomicznych, ktéry odznacza sie relatywnie
duzg lepkoscia cen. Hipoteza ta znalazta odzwierciedlenie w badaniach prowadzonych
na mikrodanych (Angeloni, Aucremanne, Ciccarelli, 2006, Gaiotti, Lippi, 2004, Hobijn,
Ravenna, Tambalotti, 2004), jednak zostata negatywnie zweryfikowana w ramach modeli
na danych zagregowanych (Ercolani, Dutta, 2006, Konopczak, Rozkrut, 2008).

Inflacyjne konsekwencje zaokraglania cen w okresie wprowadzenia euro do obiegu
gotowkowego nalezaty do gtéwnych obaw spotecznych zwigzanych z tym
wydarzeniem. Jednak symulacje tego efektu [..] przeprowadzone dla gospodarki
holenderskiej (Folkertsma, 2001) i belgijskiej (Aucremanne, Cornille, 2001) wskazuja, ze
W najgorszym scenariuszu gorna granica wielkosci wptywu zaokraglen na dynamike
poziomu cen wyniosta 0,88% w przypadku Holandii i 0,72% w przypadku Belgii. Efekty
zaokraglen sa najbardziej odczuwalne w przypadku produktdw o najnizszych cenach
jednostkowych. Symulacje przeprowadzone dla pozostatych krajow opieraty sie na
arbitralnych regutach zarébwno w zakresie identyfikacji cen atrakcyjnych, jak i ich
klasyfikacji [...]. W przypadku Portugalii (Santos i in., 2001) maksymalny wptyw cenowych
zaokraglen na wskaznik CPI zostat oszacowany na 0,23%, dla gospodarki hiszpanskiej
(Alvarez, Jarefio, 2001) na 1,7% (58), za$ w przypadku gospodarki wtoskiej (Mostacci,
Sabbatini, 2008) — na 1%.
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Folkertsma, van Renselaar, Stokman (2002) analizowali na podstawie danych ankietowych
wptyw zaokraglania cen na holenderski wskaznik inflacji miesigc po wymianie waluty.
Oszacowali go na okoto dwie trzecie tacznego wptywu wymiany, ktéry wyniost 0,3%.
Z kolei Glatzer, Rumler (2007) badali dynamike zaokraglania cen w Austrii w $rednim
okresie. Okazato sie, ze po wprowadzeniu euro odsetek cen atrakcyjnych spadt
gwattownie i dopiero z czasem stopniowo powrdcit do poprzedniego poziomu, co
oznacza, ze nie miato miejsca powszechne zaokraglanie do cen atrakcyjnych. Fakt ten
autorzy przypisali obowigzujgcemu w Austrii nakazowi podwaojnej ekspozycji cen.

[.]

W przypadku niektérych débr i ustug nie mozna wykluczy¢, ze w okresie kilku miesiecy
wokot wymiany waluty miaty miejsce pewne naduzycia cenowe, czyli wzrosty cen,
wykorzystujgce fakt spadku transparentnosci cen dla konsumentow. Zgodnie z teorig
racjonalnej pasywnosci (rational inattention theory) koszt pozyskania i przetwarzania
informacji sprawia, ze jej optymalny poziom jest niekoniecznie réwny catemu mozliwemu
do zdobycia zbiorowi. Wymiana waluty przyczynita sie do zwiekszenia tego kosztu dla
konsumentéw, ze wzgledu na koniecznos$¢ przeliczania cen na walute narodowa celem
poréwnania z wczesniejszymi cenami. W zwigzku z tym, jesli koszt przeliczania cen jest
WYZSszy niz spodziewana strata z konsumpcji wedtug starego koszyka, konsument kupuje
wedtug wzorcéw sprzed wymiany waluty, bez wzgledu na zmiany cen. Takie zachowanie
stanowi zachete dla firm do podnoszenia cen dobr, w przypadku ktérych przeliczanie
nie jest dla konsumenta optymalnym zachowaniem.

W powszechnym odczuciu obywateli panstw strefy euro wymianie waluty rzeczywiscie
towarzyszyty naduzycia cenowe. Rozktad pogladdw w tym zakresie przedstawia wykres
4.23.

Badania empiryczne wskazujg, ze koordynacja oczekiwan przedsiebiorcéw, dotyczacych
zagubienia konsumentow spowodowanego wymiang waluty, moze ttumaczyc¢
zroznicowane natezenie efektow cenowych w réznych sektorach. Przyktadowo, po
wprowadzeniu euro do obiegu gotéwkowego we Witoszech wyzsze tempo wzrostu
cen odnotowano w restauracjach obstugujacych przewaznie turystéw niz w lokalach
przeznaczonych dla ludnosci miejscowej. Adriani, Marini, Scaramozzino (2006) fakt ten
ttumaczyli tym, ze turysci dysponujg niedoskonaty informacjg (59), co pozwala na

skoordynowane podniesienie poziomu cen w lokalach dla nich przeznaczonych. Takiej
mozliwosci nie majg restauracje dla ludnosci miejscowej, dysponujacej doskonaty
informacja.

Wykres 4.23 Rozktad pogladdéw obywateli strefy euro w 2002 r. dotyczacy naduzy¢
cenowych towarzyszacych wymianie waluty

Zmiana cen zwigzana
z wymiang waluty
zostata przeprowadzona...

na korzy$¢ konsumentow
M na niekorzy$¢ konsumentow

I w sposéb neutralny
dla konsumentéw

M trudno powiedzie¢

Zrédto: opracowanie NBP na podstawie danych Eurobarometru (European Commision, 2008b).

Z kolei wyniki badania Ehrmana (2006) wskazuja, ze ztozono$¢ kursu konwersji (60) jest
istotna w ttumaczeniu zréznicowania wskaznikow inflacji miedzy krajami w niektorych
kategoriach koszyka — gtéwnie w przypadku zywnosci. Wynika to faktu, ze dobra te sg
najczesciej kupowane w duzych ilosciach i sg relatywnie tanie. Z tych wzgledéw
konsumenci sa mniej sktonni do doktadnego poréwnywania ich cen w starej i nowej
walucie. W krajach o najprostszych oraz najbardziej skomplikowanych kursach konwersji
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inflacja byta relatywnie nizsza niz w grupie odznaczajacej sie $rednig ich ztozonoscia.
Wynikato to z faktu dos$¢ tatwego rozeznania sie w nowych cenach przez ludnos$¢
pierwszej grupy krajow oraz relatywnie czestszego korzystania z kalkulatorow w celu
doktadnego przeliczenia cen (z racji duzych trudno$ci w zastosowaniu uproszczonej
reguty konwersji) w drugiej grupie.

Rozwiazania instytucjonalne zapobiegajace efektom cenowym wprowadzenia euro
Doswiadczenia panstw cztonkowskich strefy euro wskazujg, ze natezenie efektéw
cenowych towarzyszacych wprowadzaniu wspolnej waluty do obiegu gotdwkowego
moze byc¢ zniwelowane dzieki zastosowaniu odpowiednich rozwigzan instytucjonalnych,
w tym dzieki witasciwej polityce rzadu oraz organizacji konsumenckich. Dziatania te
powinny mie¢ na celu: (1) zapobieganie iluzji euro, czyli nieproporcjonalnym w stosunku
do ruchéw ogdlnego poziomu cen wzrostom postrzeganej inflacji oraz (2) ograniczanie
rzeczywistych efektow cenowych, czyli nieuzasadnionych fundamentami wzrostow cen,
wykorzystujgcych zagubienie konsumentow.

Podstawowym rozwigzaniem instytucjonalnym w tym zakresie jest nakaz podwadjnej
ekspozycji cen w okresie kilku miesiecy wokdt wprowadzania wspolnej waluty do
obiegu gotéwkowego. Sposrdd dwunastu panstw, ktére w 2002 r. przyjety euro, nakaz
ten zastosowano w czterech — w Austrii, Portugalii, Grecji i Finlandii (61). W pozostatych
krajach decyzje o podwaojnej ekspozycji cen pozostawiono w gestii przedsiebiorcow.
W ramach powstatego w ten sposéb naturalnego eksperymentu mozliwe stato sie
zbadanie, czy zastosowanie tego rozwigzania instytucjonalnego zapobiega
potencjalnym efektom cenowym zwigzanym z wymiang waluty.

Wyniki analizy Eife'a (2006) wskazujg, ze zréznicowanie natezenia efektow cenowych
towarzyszacych wymianie waluty w réznych panstwach strefy euro mozna do pewnego
stopnia wyttumaczy¢ zastosowaniem jedynie w czesci z nich nakazu podwdjnej
ekspozycji cen. Wptyw wprowadzenia euro na inflacje w grupie krajow, w ktérych nakaz
ten obowigzywat byt albo nieistotny, albo nieznaczny. Wérdd pozostatych panstw strefy
euro wielko$c¢ tego efektu byta bardzo zroznicowana — od znacznego (Niemcy, Holandia)
do nieistotnego (Belgia, Irlandia, Luksemburg). Brak wptywu gotéwkowego euro na
poziom cen w krajach nalezacych do tej ostatniej grupy wskazuje na to, ze nakaz
administracyjny nie jest warunkiem koniecznym przeciwdziatania naduzyciom cenowym

— wystarczy jedynie stworzy¢ srodowisko prawne, w ktérym podnoszenie cen bytoby
nieoptacalne. Na przyktad w Belgii wtadze zapowiedziaty, ze jesli podawanie cen w obu
walutach nie stanie sie powszechnym procederem, zostanie wydany odpowiedni nakaz
prawny, co okazato sie skuteczng strategia zapobiegawczg w zakresie efektow
cenowych wprowadzenia euro.

Wyniki badania Konopczak i Rozkruta (2008) potwierdzajg czesciowg skuteczno$é
nakazu podwojnej ekspozycji w zapobieganiu nieuzasadnionym fundamentami
wzrostom cen w niektorych kategoriach koszyka inflacji (wskaznik ogdlnego poziomu
cen, towary konsumpcyjne oraz w kategorii restauracje i hotele). W krajach, ktére
wprowadzity prawny nakaz podwadjnej ekspozycji cen, dynamika ogdlnego poziomu
cen byfa w okresie jego obowigzywania znacznie nizsza niz w pozostatych krajach
przyjmujacych nowa walute.

Analiza mikrodanych dla Holandii Folkertsma, van Renselaar, Stokman (2002), czyli kraju,
w ktérym nakaz podwaojnej ekspozycji cen nie obowigzywat, wskazuje na korelacje
miedzy wielkoscig zwyzek cenowych a stosowaniem przez przedsiebiorstwa ekspozycji
cen w obu walutach. W styczniu 2002 r. w grupie firm, ktére nie zastosowaty tego
rozwigzania (15% préby), ceny wzrosty az o 3%, za$ w catej probie wzrost uksztattowat sie
na poziomie 1,4%.

Podwdjne kwotowanie ma najwieksze znaczenie dla stabilnosci cen najtanszej kategorii
doébr — kupowanych w duzych ilosciach, relatywnie tanich i ktérych ceny podlegaja
czestym wahaniom. Zgodnie z teorig racjonalnej pasywnosci konsumenci sg mniegj
sktonni do konwersji cen kazdego artykutu na starg walute i tym samym poréwnywania
cen, co stanowi okazje dla firm do zwyzek cenowych. Co wiecej, wyniki
przeprowadzonych symulacji (Rozkrut, Jakubik, Konopczak, 2008) wskazujg, ze produkty
0 niskiej cenie jednostkowej sa w najwiekszym stopniu narazone na ryzyko wzrostu cen
w wyniku zaokrgglen do cen atrakcyjnych.

W przypadku nakazu podwodjnego kwotowania wazny jest rowniez okres jego
obowigzywania.Powiniensieonzaczaéjeszczeprzedwymiangwaluty.ZdaniemEife’a(2006),
Finlandia doswiadczyta relatywnie duzych efektow cenowych na tle innych krajow, ktére
zastosowaty to rozwigzanie instytucjonalne, gdyz byto ono wprowadzone zbyt pdzno
(w momencie wymiany waluty]).
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Z kolei Glatzer, Rumler (2007) zwracaja uwage, ze okres podwdjnego kwotowana
powinien by¢ jak najkrétszy, poniewaz przedtuza on czas powrotu cen do ich normalnej
struktury, w ktorej przewazajg ceny atrakcyjne. Przed wprowadzeniem euro w przypadku
wielu doébr istniata atrakcyjna cena modalna (Deutsche Bundesbank, 2004). Ceny
atrakcyjne petnig bowiem istotng role w gospodarce ze wzgleddw sygnalnych —
obnizajg koszt ponoszony przez konsumentdw na rozeznanie sie w strukturze cen. Po
wymianie waluty, ze wzgledu na obostrzenia w zakresie zaokraglania, dyspersja cen
pewnych débr w gospodarce gwattownie sie zwiekszyta. Zdaniem Glatzera i Rumlera
(2007) ceny i tak zostang zaokraglone do atrakcyjnych, wiec wprowadzenie nakazu
podwaodjnego kwotowania prowadzi jedynie do odsuniecia dostosowan w czasie.
Skutkiem ubocznym tego rozwigzania instytucjonalnego jest niekorzystne dla
gospodarki zagubienie konsumentow.

Kolejny problem zwigzany z podwdjng ekspozycja cen polega na tym, ze ludzie czesto
nie zwracajg w ogole uwagi na ceny wyrazone w nowej walucie, wiec po pewnym
czasie pozadane jest odzwyczajenie ich od starego nominalnego poziomu cen poprzez
zakaz przedstawiania cen w wycofanej walucie. Jednak duza role w tym zakresie
odgrywa odpowiedni czas wprowadzenia tego zakazu. Niemcy, zdaniem Eife’a (2006),
dos$wiadczyty najwiekszego natezenia efektéw cenowych zwigzanych z wprowadzeniem
euro do obiegu gotéwkowego ze wzgledu na fakt, ze zakaz podwdjnego kwotowania
wydany zostat juz dwa miesigce po wymianie waluty. Z kolei brak wprowadzenia tego
rozwigzania administracyjnego w Austrii skutkowat przedtuzeniem okresu dochodzenia
cen w gospodarce do ich poprzedniej struktury (Eife, 2006, Glatzer, Rumler, 2007).

Oprocz samego nakazu podwdjnego kwotowania w okresie kilku miesiecy wokot
wymiany waluty wazny jest rowniez monitoring zachowania firm w zakresie ich polityki
cenowej, prowadzony przez wtadze i organizacje konsumenckie. Waznym rozwigzaniem
jest takze mozliwos¢ zgtaszania przez konsumentéw zaobserwowanych naduzyc
cenowych (przyktadowo inicjatywa Price Watch na Stowenii lub euro-obserwatoria oraz
infolinie dla konsumentéw na Cyprze i Malcie). Elementem strategii zapobiegania
efektom cenowym wprowadzenia wspolnej waluty do obiegu gotéwkowego byto
réowniez publikowanie list przedsiebiorstw, ktére w sposéb nieuzasadniony podnosity
ceny (tzw. czarna lista lub inicjatywa ,name and shame”) (62).

Innym sposobem zapobiegania naduzyciom cenowym w okresie wprowadzania

gotowkowego euro sg porozumienia przedsiebiorcow z rzagdem lub inne inicjatywy
zachecajgce ich do niewykorzystywania faktu wymiany waluty do zawyzania cen czy
nawet do utrzymania ich na niezmienionym poziomie w okresie kilku miesiecy wokot
wymiany waluty. Przyktadem takiej inicjatywy byto obowigzujagce na Malcie
porozumienie dotyczace Uczciwej Wyceny Cen Detalicznych (Fair-pricing Agreements In
Retailing, FAIR), w ktérym uczestniczyto ponad 90% przedsiebiorcéw z sektora handlu
detalicznego. Pewna role psychologiczng moze réwniez petni¢ ustawowy zakaz
nieuzasadnionego ekonomicznie podnoszenia cen — wprowadzony dotychczas jedynie
na Malcie w postaci zakazu zaokraglania cen w gdére — oraz sankcje za jego
tamanie w postaci kar pienieznych. W pierwszych siedmiu tygodniach 2008 r. na Malcie
ponad 100 podmiotdw skorygowato ceny w dét po otrzymaniu ostrzezen o tamaniu
zakazu (63). Zastosowanie wymienionych rozwigzan instytucjonalnych prawdopodobnie
sprawito, ze Malta byta jedynym panstwem cztonkowskim strefy euro, w ktdérym po
wymianie waluty nie nastgpit ponadproporcjonalny wzrost postrzeganej inflacji (por.
wykres 4.24).

Wykres 4.24 Indeks spotecznej percepciji inflacji (balance statistics) i wskaznik inflacji
HICP na Malcie w latach 2002-2008
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Zrédto: opracowanie NBP na podstawie danych EBC.

S —

I



Z powodu relatywnie duzego ryzyka wzrostu spotecznej percepcji inflacji w okresie
kilku miesiecy wokot wymiany waluty i negatywnych konsekwencji tego zjawiska rzad
powinien rozwazy¢ przesuniecie w czasie dostosowan w grupie cen kontrolowanych,
dokonywanych zazwyczaj na poczatku roku kalendarzowego. Pozwolitoby to zapobiec
potencjalnej kumulacji efektdw cenowych w okresie tak wrazliwym ze wzgledéw
spotecznych i przypisaniu ich w swiadomosci spotecznej wprowadzeniu euro.

Kluczowym elementem polityki wtadz oraz organizacji konsumenckich w okresie kilku
miesiecy wokot  wprowadzenia gotdwkowego euro powinny by¢ kampanie
informacyjne. Percepcja inflacji determinowana jest przez takie czynniki, jak poziom
wiedzy o sytuacji gospodarczej i mechanizmach ekonomicznych oraz stosunek do
nowej waluty (Fluch, Stix, Rumler, 2007). Z tego wzgledu wzmozona komunikacja wtadz
ze spoteczenstwem w okresie poprzedzajgcym wprowadzenie euro do obiegu
gotowkowego jest istotnym $rodkiem zapobiegajgcym  zjawisku iluzji euro.
W szczegolnosci dziatania wiadz powinny mie¢ na celu: (1) zwiekszanie poziomu wiedzy
ekonomicznej w spoteczenstwie i (2) kampanie informacyjne i promocyjne dotyczace
nowej waluty.

Kampanie informacyjne przed wymiang waluty powinny polegac¢ przede wszystkim na
u$wiadomieniu spoteczenstwu wielosci makro- i mikrodeterminant inflacji. Na przyktad
Dohring, Mordonu (2007) wskazujg na znaczenie w ksztattowaniu percepcji inflacji
ruchéw cen dobr inwestycyjnych, a przede wszystkim cen nieruchomosci. Z racji tego,
ze w okresie wprowadzania nowej waluty ludzie przejawiajg sktonnos¢ do przypisywania
temu wydarzeniu wszelkich efektéw cenowych, zadaniem wtadz jest uswiadomienie
odmiennosci wskaznika cen konsumpcyjnych od cen, ktdre moga by¢ — jak w przypadku
nieruchomosci — determinowane przez popyt inwestycyjny. Zaznajomienie konsumentéw
z potencjalnymi efektami cenowymi, ktére moga towarzyszy¢ wprowadzaniu nowej waluty
(zaokraglanie do cen atrakcyjnych, nieuzasadniony fundamentami wzrost cen,
wykorzystujgcy zagubienie konsumentéw), zwieksza ich czujno$é i tym samym zmniejsza
prawdopodobienstwo naduzy¢ cenowych ze strony przedsiebiorcow. Wazng kwestig jest
réwniez uswiadomienie spoteczenstwu celowosci integracji walutowej i dtugookresowych
korzysci, jakie wiaza sie z przyjeciem wspodlnej waluty.

Aspekt edukacyjny kampanii powinien by¢ réwniez skoncentrowany na nauce
postugiwania sie nowa walutg, w tym na zachecaniu konsumentdéw do korzystania ze
specjalnych kalkulatorow, przeliczajagcych ceny wedtug obowigzujacego kursu
konwersji. W krajach, w ktérych nominalny poziom cen w walucie narodowej jest
znacznie wyzszy niz wyrazony w euro, wazng kwestig jest uswiadomienie obywatelom
wiekszej wartosci monet niz przed wymiang waluty. W krajach tych nawyk zostawiania
reszty w postaci monet mogtby skutkowac ograniczeniem sity nabywczej konsumentow.

W literaturze poswieconej problemowi iluzji euro podkredlana jest rola myslenia
w kategoriach nowej waluty w zapobieganiu temu niekorzystnemu zjawisku (Del Missier,
Bonini, Ranyard, 2007). Duze znaczenie w tym kontekécie maja rozwigzania, ktére
pomogtyby w odzwyczajeniu sie od nawyku przeliczania cen. Takim $rodkiem mogtaby
by¢ pomoc konsumentom w przyswojeniu sobie jeszcze przed wymiang orientacyjnych
cen reprezentatywnych dobr i ustug wyrazonych w nowej walucie.

Del Missier, Bonini, Ranyard (2007) na przyktadzie Wtochow i Irlandczykow zwracaja
uwage na heterogenicznos¢ spoteczenstw w zakresie adaptacji do nowych warunkéw
(w tym wypadku do nowej waluty), zwigzang z roznicami w strukturze wieku czy
wyksztalcenia obywateli. Z tego wzgledu, szczegdlnie w przypadku krajow, co do
ktérych istnieje obawa o wystgpienie trudnosci adaptacyjnych, badacze rekomenduja
podjecie odpowiednich dziatan przez rzady na dtugo przed wymiang waluty.

Co wiecej, dziatania te powinny byc¢ zaprojektowane w taki sposéb, by uwzgledni¢
specyfike réznego typu odbiorcoéw. Przyktadowo na Cyprze specjalne kampanie
zaadresowane zostaty do wrazliwych grup spotecznych — emigrantdw, emerytow,
gospodyn domowych czy tez oséb z uposledzonym wzrokiem lub stuchem. Ponadto,
sami odbiorcy mogli wptywac na tres¢ kampanii poprzez zapytania sktadane za pomoca
specjalngj infolinii. Odpowiedz na nie pojawiata sie w ciggu kilku dni w specjalnych
pasmach w mediach.

Kampanie poprzedzajgce wprowadzenie gotéwkowego euro powinny zawieraé nie
tylko aspekty informacyjne, ale i promocyjne, a w szczegolnosci ksztattowac pozytywny
wizerunek nowej waluty, poniewaz badania empiryczne wskazujg, ze aprioryczny
stosunek do euro jest jedna z gtéwnych determinant wysokosci postrzeganej inflacji
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w okresie kilku miesiecy wokot wymiany waluty (Stix, 2006 oraz Fluch, Stix, Rumler, 2007).
Na przyktad na Cyprze motywem przewodnim kampanii promocyjnej byta wspdlna
odpowiedzialnos$¢ wszystkich obywateli (empowerment) za proces wymiany waluty.

]
PRZYPISY

47 Ostatnie dostepne dane w bazie danych Eurostatu obejmuja rok 2006, dlatego strefa
euro obejmuje 12 krajow.

[.]
50 Wiecej na ten temat w: Konopczak (2008b).

51 Standardowo, miara postrzeganej inflacji [tzw. balance statistics) konstruowana jest na
podstawie danych z comiesiecznego sondazu przeprowadzanego na zlecenie Komisji
Europejskiej (Business and Consumer Survey) jako wazona réznica miedzy odsetkami
respondentdw, ktorzy deklarowali obserwowany wzrost cen, i tymi, ktorzy
zaobserwowali spadek lub brak zmian w tym zakresie.

52 Takie ujecie potencjalnych przyczyn powstania rozbieznosci miedzy inflacja a jej
spoteczng percepcja jest oczywiscie pewnym uproszczeniem, ale oddaje charakter
zjawiska. Mechanizmy psychologiczne, lezace u jego zrédet i uznawane za immanentna
ceche konstrukgji ludzkiej psychiki (przynajmniej w kregu kultury zachodniej), przy braku
zewnetrznego bodzca nie doprowadzityby bowiem do omawianych efektéw. Czynniki
natury ekonomicznej spetnity wiec w tym przypadku funkcje katalizatora.

53 Oficjalnym kursem konwersji byto 1,95583 marki za euro, za$ powszechnie zaokraglano
go do 2 marek.

54 Inne kraje szczegodlnie narazone na ten problem ze wzgledu na poziom kursu
konwersji to Wtochy, Holandia i Hiszpania.

55 Dominujaca forma ptatnosci w przypadku dobr i ustug najczesciej nabywanych jest
gotowka. Z tego wzgledu indeks tej kategorii produktdw zwany jest zwyczajowo ,out-
of-pocket”(,z kieszeni”).

56 W latach 1999-2000 miaty bowiem miejsce wojny cenowe na rynku handlu
detalicznego, ktére obnizyty ceny niektorych kategorii dobr — gtéwnie zywnosci — do
tak niskiego poziomu, ze w kolejnych latach musiata nastgpi¢ korekta.

57 Wiecej na ten temat w Gérska i in. (2008).

58 Wynik ten jest obcigzony rowniez ze wzgledu na uzyte do symulacji zbiory danych —
ceny pochodzace ze stron internetowych jednego supermarketu oraz $rednie (a nie
jednostkowe] ceny dla kilkuset produktéw, wyliczane przez Ministerstwo Finansow.

59 W mikroekonomii posiadanie przez dang jednostke informacji niedoskonatej jest
rbwnoznaczne z sytuacjg, w ktérej nie dysponuje ona pewnymi informacjami, ktére
posiadajg inne jednostki.

60 Ztozonos¢ kursu Ehrmann definiuje jako trudnos$¢, z jaka przychodzi przecietnemu
konsumentowi przeliczenie cen z waluty wspdlnej na narodows; klasyfikacji kurséw
dokonano w sposob arbitralny, bazujac na pewnych stylizowanych faktach, dotyczacych
funkcjonowania umystu [np. mnozenie uznano za tatwiejszg czynno$c¢ niz dzielenie).

61 Nakaz podwadjnej ekspozycji cen obowigzywat we wszystkich nowych panstwach
cztonkowskich strefy euro (Stowenia, Cypr, Malta, Stowacja).

62 Wiecej na ten temat w Szelag (2008).

63 Wiecej na ten temat w Szelag (2008).
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18. Czy nasz kraj powinien wejs¢ do strefy euro? Jakie korzysci
i zagrozenia s z tym zwigzane?

Obecnie Unia Europejska liczy — po uwzglednieniu brexitu — 27 panstw. Sposrdd nich 19
panstw przyjeto euro jako walute krajowa. Poza strefg euro pozostaje 8 panstw, oprocz
Polski sg to: Dania, Szwecja, Czechy, Wegry, Butgaria, Rumunia, Chorwacja. Przy tym
Dania jest to jedyne panstwo, ktére korzysta z opcji niewchodzenia do strefy euro (taka
opcje miato tez Zjednoczone Krolestwo). Pozostate kraje z formalnego punktu widzenia
sg zobowigzane do przyjecia euro, chociaz nie ma okres$lonej daty, kiedy miatoby to
nastapic. W tym tekscie nie zajmujemy sie tym, czy Polska ma szanse spetnienia kryteriow
wejscia do strefy euro. Jak wiadomo, jest to pie¢ warunkow:

1. Inflacja okres$lona jako $rednia ze stop inflacji z ostatnich dwunastu miesiecy mierzonych
w skali rocznej (indeks HICP) jest nie wieksza niz warto$¢ odniesienia, okreslona jako $rednia
stopa inflacji z trzech krajéw Unii Europejskiej o najnizszej inflacji plus 1,5 punktu
procentowego.

2. Relacja deficytu budzetu do PKB jest nie wieksza w danym roku i w dwadch
poprzedzajacych latach niz 3%.

3. Relacja dtugu publicznego do PKB jest nie wieksza niz 60%.

4. Dtugoterminowa stopa procentowa, okreslona jako $rednia (z ostatniego roku) stopa
dochodu dziesiecioletnich obligacji skarbowych (rzadowych] jest nie wieksza niz
warto$¢ odniesienia, okreslona jako $Srednia stopa dochodu dziesiecioletnich obligacji
rzadowych z trzech krajow Unii Europejskiej o najnizszej inflacji plus 2 punkty
procentowe.

5. Kurs waluty krajowej wzgledem euro jest stabilny, co w praktyce oznacza uczestnictwo
w Europejskim Mechanizmie Stabilizacyjnym Il (ERM I1) przez dwa lata, czyli pozostawanie
kursu w przedziale dopuszczalnych zmian oraz unikniecie dewaluacji waluty krajowe;j.
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Oczywiscie przyktady z przesztosci (np. Grecja) wskazuja, ze zdarzato sie, iz do strefy
euro przyjmowany byt kraj niespetniajgcy niektorych kryteriow. Wynika to z tego, iz
mielismy czesto w tych sprawach do czynienia z decyzjami czysto politycznymi, a nie
ekonomicznymi. Spetnianie przedstawionych kryteriow z Maastricht, nawet, jesli Polska
nie wstepowataby do strefy Euro, jest niewatpliwie korzystne dla gospodarki, zwtaszcza
jesli chodzi o kryteria fiskalne [dtug publiczny i deficyt budzetowy). Podstawowym
celem Polski wchodzgcej do strefy euro jest realna konwergencja, czyli szybszy wzrost
gospodarczy (PKB na 1 mieszkanca), co powoduje zmnigjszanie rdznicy w PKB na
mieszkanca do krajow wyzej rozwinietych. W konsekwencji powinno to oznaczac¢ wzrost
dochodoéw gospodarstw domowych. Warto jednak zwrdci¢ uwage, iz koniecznos¢
spetnienia kryterium niskiej inflacji moze oznacza¢ spowolnienie tempa wzrostu PKB.
Nalezy mie¢ pewne obawy, czy ewentualna decyzja o wejsciu do strefy euro bedzie
miata u podstaw argumenty ekonomiczne, a nie jedynie argumenty typu politycznego.
Gdyby jednak argumenty ekonomiczne byty brane pod uwage, nalezy rozwazyc
korzysci i koszty ([ewentualnie zagrozenia) zwigzane z wejsciem do strefy euro. Z punktu
widzenia roku 2017 s one nastepujace.

Korzysci ekonomiczne ze wspdlnej waluty:

Posiadanie przez Polske waluty $wiatowej (taka jest euro) w charakterze waluty krajowe;j
oznacza eliminacje premii za ryzyko kursu walutowego, ktéra jest zawarta w stopach
procentowych. To prowadzi do nastepujacych pozytywnych skutkéw:

e wzrost bezposrednich inwestycji zagranicznych w Polsce, w tym wiekszy naptyw
kapitatu zagranicznego;

e zmniejszenie ryzyka destabilizujgcych przeptywow kapitatowych, wynikajgcych
z efektu ,flight to quality”, tzn. ucieczki inwestoréw na rynki, na ktérych transakcje
dokonywane sg w walutach $wiatowych;

e zmniejszenie stop procentowych, co utatwia finansowanie przedsiebiorstw i zmniejsza
ich koszt kapitatu, jak rowniez utatwia finansowanie gospodarstw domowych;

e eliminacja kosztow transakcyjnych wynikajacych z zamiany ziotego na euro
i odwrotnie;

e spadek ryzyka rynkowego polskich przedsiebiorstw, prowadzacych wymiane
Z zagranica (eksporteréw i importerow);

e spadek ryzyka makroekonomicznego;

e zwiekszenie wymiany handlowej z krajami strefy euro.

Innym korzystnym efektem wejscia do strefy euro jest w pewnym sensie ,automatyczne”
wprowadzenie waluty $wiatowej na polski rynek finansowy, co powinno oznaczac:

e wazrost konkurencyjnosci i zmniejszenie kosztow posrednictwa finansowego;

e zwiekszenie integracji finansowej z krajami Unii Europejskiej. Koszty (ewentualnie
zagrozenia) wejscia do strefy euro:

Podstawowym kosztem (rozumianym oczywiscie ekonomicznie, a nie ksiegowo) wejscia
do strefy euro jest rezygnacja z niezaleznej polityki pienieznej prowadzonej obecnie
przez Narodowy Bank Polski. W polityce tej stosowane sg narzedzia dostosowane do
potrzeb krajowej gospodarki, np. krajowe stopy procentowe (w szczegdlnosci stopa
referencyjna). Po wejsciu do strefy euro polityka pieniezna bytaby prowadzona przez
Europejski Bank Centralny, co oznacza, ze niekoniecznie bytaby dostosowana do sytuacji
asymetrycznych szokdw w polskiej gospodarce w poréwnaniu z gospodarkg strefy
euro. Jednak im bardziej cykl koniunkturalny w Polsce jest zbiezny z cyklem
koniunkturalnym w strefie euro, tym mniejsze zagrozenie wynikajagce z mozliwosci
asymetrycznych szokéw.

Jako zagrozenie mozna tez wskaza¢ fakt, iz przyjecie wspdlnej waluty oznacza
rezygnacje z ewentualnej stabilizujacej roli ptynnego kursu walutowego. W pewnym
zakresie byto to widoczne w okresie Swiatowego kryzysu finansowego, gdy deprecjacja
polskiego ztotego wzgledem euro spowodowata wzrost wartosci eksportu netto.
Z drugiej jednak strony ptynny kurs walutowy moze mie¢ wptyw destabilizujacy przy
efekcie ,flight to quality”, co, jak wskazywalismy, nie miatoby miejsca w sytuacji wspoinej
waluty.

Czasem wskazuje sie tez, iz po przyjeciu wspodlnej waluty moze nastgpi¢ wzrost cen
podstawowych towaréw, co moze byc¢ zjawiskiem niekorzystnym dla gospodarstw
domowych. Jednak jak wskazujg doswiadczenia innych krajow (np. Stowacji), wzrost ten
nie jest duzy (zaokraglenia cen) i raczej krétkotrwaty (7).

Innym kosztem — lecz jednorazowym — jest sam koszt wymiany waluty krajowej na euro
oraz zwigzane z nim koszty przygotowania (w tym edukacji) spoteczenstwa do tej
operacji. Odpowiedz na pytanie, czy Polska powinna wejs¢ do strefy euro, nie jest
prosta. Po pierwsze, decyzja o wejsciu do strefy euro (z punktu widzenia Polski, a nie
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strefy euro) powinna by¢ oparta przede wszystkim o kryteria ekonomiczne, nie za$
ewentualne wzgledy polityczne, aczkolwiek decyzja o przyjeciu wspodlnej waluty
oznacza konieczno$¢ zmian w Konstytucji. Po drugie, docelowa korzyscig z wejscia do
strefy euro powinna by¢ konwergencja realna. To za$ jest mozliwe wtedy, gdy
gospodarka strefy euro bedzie charakteryzowac sie trwatym wzrostem, za$ gospodarka
Polski bedzie na tyle mocna, ze bedzie przygotowana do zmagania sie z asymetrycznymi
szokami, ktorych skutki niekoniecznie mogga by¢ niwelowane przez polityke pieniezng
Europejskiego Banku Centralnego (8).

Pojawia sie oczywiscie ryzyko niewchodzenia do strefy euro. Po pierwsze, wynika ono
z braku wymienionych wyzej korzysci z posiadania wspolnej waluty. Po drugie, jest
pewne zagrozenie kontynuacji realnej konwergencji — ktérej doswiadczamy od 2004
roku — w przypadku dezintegracji Unii Europejskiej i jej praktycznego podziatu na dwie
strefy: strefa euro i pozostate kraje. To zagrozenie jest tym mniejsze, im bardziej
rozwinieta i mniej narazona na szoki jest gospodarka. W obecnej sytuacji polskiej
gospodarki takie zagrozenie jednak caty czas istnigje.

[.]

Przypisy

7 Uzyteczny i przekonujacy przeglad skutkbw w zakresie cen wewnetrznych
wynikajacych z wejscia do strefy euro zawiera najnowszy raport Fundacji
im. R. Schumana (Gorzelak i in. 2017).

8 Na stronie internetowej polskiego Ministerstwa Finansdw widnieje nastepujacy komunikat
dotyczacy miejsca Polski w Unii Gospodarczej i Walutowej: ,Przy obecnym stopniu
podobienstwa gospodarki Polski i strefy euro — w szczegdlnosci w zakresie poziomu
rozwoju [mierzonego np. przez PKB per capita)
— cztonkostwo Polski w strefie euro mogtoby stanowi¢ zrodto zaburzen w gospodarce.
Analizasytuacjinapoziomieeuropejskimwskazujenatomiast,izustabilizowaniesytuacjiwstrefie
euro — stanowigce niezbedny warunek dla ewentualnej akcesji Polski do obszaru wspodlnej
waluty — stanowi odlegtg, wciaz niejasng perspektywe. Z tego wzgledu priorytetem polskiej
polityki gospodarczej jest obecnie zwiekszenie potencjatu i konkurencyjnosci gospodarki.

Decyzja o niekontynuowaniu prac w zakresie przygotowan do wprowadzenia euro nie
oznacza zaprzestania dziatan na rzecz wzmacniania konkurencyjnosci i elastycznosci polskiej
gospodarki oraz zwiekszenia stopnia podobienstwa gospodarczego do strefy euro.” EURO
- Min. Finanséw, 29.11.2017.

Zawarte w tym komunikacie sformutowanie: ,Decyzja o niekontynuowaniu prac
w zakresie przygotowan do wprowadzenia euro” oznacza de facto niewywigzywanie
sie naszego kraju ze zobowigzan traktatowych, zawartych przy wstepowaniu Polski do
UE. W Traktacie akcesyjnym Polska zobowigzata sie do przyjecia euro, wiec ,prace
w zakresie przygotowan do wprowadzenia euro” powinny trwac nieustajgco, chociaz
termin ich zakohczenia nie zostat w Traktacie ustalony.

Zrodto: http://admin.www.irwirpan.waw.pl/dir_upload/site/files/raport-Polska-UE-2017.pdf.

Dzigekujemy za wyrazenie zgody na przedruk wybranych fragmentéw raportu.
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2.2.3. GRZEGORZ GORZELAK, MARTA GOTZ, BARTLOMIEJ NOWAK,
ARTUR NOWAK-FAR, WITOLD M. ORLOWSKI (koordynator), Co dalej
z euro? Trzy scenariusze dla Polski, Polska Fundacja im. Roberta
Schumana, Warszawa 2017 (fragmenty)

[.]

Kluczowe wnioski
W niniejszym raporcie prezentujemy trzy scenariusze dotyczace decyzji, ktorg moze dzi$
podjac Polska w sprawie cztonkostwa w strefie euro.

1. SZYBKIE WEJSCIE:

w scenariuszu zaktadamy szybkie podjecie decyzji politycznej na temat wejscia do strefy
euro (do roku 2020), a nastepnie sprawne przeprowadzenie procesu akcesji, tak by
mozliwe byto to do roku 2024-2025 (okres przygotowawczy od momentu podjecia
decyzji to co najmniej 3—4 lata; Gronicki, 2005).

SCENARIUSZE
DLA POLSKI

prawny polityczny

TRZASNIECIE DRZWIAMI

finansowy

2. ZYCIE W PRZEDPOKOJU:

w scenariuszu zaktadamy brak decyzji politycznej na temat wejscia do strefy euro. Polska
korzysta nadal z derogacji nie okreslajac daty wprowadzenia euro (lub uzalezniajac jg od
trudnych do spetnienia warunkéw).

3. TRZASNIECIE DRZWIAMI:

W scenariuszu zaktadamy podjecie formalnej decyzji politycznej o niewprowadzaniu
w Polsce euro, co oznacza ztamanie zapisdw i konieczno$¢ renegocjacji Traktatu
Akcesyjnego lub wyjscia z Unii Europejskiej.

Jednocze$nie w przypadku wszystkich scenariuszy przyjmujemy jeden, uwazany przez nas
za najbardziej prawdopodobny scenariusz zmian w Unii Europejskiej (UE).

WYMIARY ANALIZY

ekonomiczny

EFEKTY
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ANALIZA SCENARIUSZY: WYMIAR PRAWNY

Scenariusz 1: SZYBKIE WEJSCIE

e Ogtoszenie przez rzad daty przyjecia euro i kalendarza dziatan konwergencyjnych.
e Wprowadzenie wszystkich wymaganych zmian w prawie.

e Dokonanie, w odpowiednim momencie, zmian w Konstytucji. Wymaga to
zagwarantowania niezbednej wiekszosci parlamentarnej.

e W przypadku ogtoszenia referendum w sprawie terminu wejscia do strefy euro,
niezbedne jest przeprowadzenie skutecznej kampanii informacyjnej.

e Przystgpienie w odpowiednim momencie do mechanizmu kursowego ERM 2 — co
najmniej 2 lata przed momentem oceny wypetnienia kryteriow spdjnym z planowanga
data wprowadzenia euro. Alternatywnie wprowadzenie w odpowiednim momencie
systemu sztywnego kursu walutowego (currency board)], stanowigcego rowniez
akceptowany przez Komisje, Rade i EBC sposdb wypetnienia kryterium stabilnosci kursu
walutowego.

e Ztozenie wniosku o uchylenie derogacji.

Scenariusz 2: ZYCIE W PRZEDPOKOJU

e Brak deklaracji na temat daty, wyznaczenie bardzo odlegtego terminu przyjecia
euro, lub powigzanie momentu wprowadzenie euro z wypetnieniem niemozliwych do
osiggniecia w przewidywalnym terminie warunkéw gospodarczych.

e Zinterpretowanie deklaracji przez instytucje unijne i pozostate panstwa cztonkowskie
jako intencja niewykonania zobowigzania traktatowego.

e Brak reakcji prawnej Polski lub niezdolno$¢ do reakcji na zmiany instytucjonalne
zachodzace w UE, zwigzane z pogtebiong integracjg w ramach strefy euro.

Scenariusz 3: TRZASNIECIE DRZWIAMI

e Ztozenie przez rzad formalnej deklaracji o niewprowadzaniu w Polsce euro.

e Zinterpretowanie deklaracji przez instytucje unijne i pozostate panstwa cztonkowskie
jako dowodd ztamania Traktatu Akcesyjnego. Podjecie krokéw prawnych majacych
zmusi¢ Polske do wywigzania sie ze zobowiazan traktatowych.

e Podjecie ze strony polskiej prob renegocjacji warunkdw cztonkostwa poprzez
zmiany Traktatu Akcesyjnego (opt-out dla Polski w sprawie euro). Nie jest jasne, czy takie
renegocjacje maja jakiekolwiek szanse powodzenia. Ewentualny sukces negocjacji

mozliwy bytby jedynie za cene znaczacych ustepstw ze strony Polski w innych obszarach
funkcjonowania UE. Moze to dotyczy¢ np. rezygnacji z korzysci budzetowych, z czesci
praw wynikajacych z uczestnictwa w rynku wewnetrznym lub z prawa weta w sprawach
zwigzanych z integracja polityczng UE.

e Alternatywa dla braku porozumienia w sprawie renegocjacji warunkow cztonkostwa
bytoby rozpoczecie procesu wyjscia Polski z UE.

ANALIZA SCENARIUSZY: WYMIAR POLITYCZNY

Scenariusz 1: SZYBKIE WEJSCIE

e W okresie zwiekszonej niepewnosci politycznej przewidywalna sciezka akcesji do
strefy euro bedzie dziata¢ jak wizerunkowa kotwica stabilizacyjna z punktu widzenia
innych panstw UE.

e Zwiekszy zaufanie do Polski oraz jej pozycje negocjacyjng i site przetargowa w UE.
Dotyczy to zaréwno reform strefy euro, jak i innych polityk gospodarczych UE, takich jak
polityka spojnosci, budzet UE, reformy rynku wewnetrznego czy polityka spoteczna.

o Wymusi kompleksowa integracje z instytucjami strefy euro, takimi jak Unia Bankowa,
Europejski Mechanizm Stabilizacji, Unia Rynkow Kapitatowych.

e Bedzie dziatato podobnie jak acquis rozszerzeniowe w przypadku wejscia Polski do
UE - wymusi minimalny konsens polskich elit politycznych co do wspdtpracy
w reformach gospodarczych czy przy zmianie konstytuciji.

oZwiekszy bezpieczenstwo gospodarcze i geopolityczne Polski.

Scenariusz 2: ZYCIE W PRZEDPOKOJU

e Stopniowy i nieuchronny spadek znaczenia Polski w strukturach UE, biorgc pod uwage
wyjscie Wielkiej Brytanii oraz potencjalne przystepowanie do strefy euro innych panstw.

e Polska nie bedzie uczestniczyta w stopniowej integracji i rozbudowie kompleksowej
strefy instytucjonalnej zwigzanej ze wspolng walutg. Odczuwalny bedzie coraz wiekszy
brak mozliwosci wptywu na gtéwne decyzje dotyczace polityk gospodarczych, w tym
budzetu, rynku wewnetrznego, polityki handlowej czy polityki energetycznej.

e Ryzyko wzrostu w Polsce postaw nieprzychylnych integracji europejskiej.

e Wozrastajaca polaryzacja elit politycznych.

e Wraz z uptywem czasu akces do strefy euro bedzie coraz trudniejszy.
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Scenariusz 3: TRZASNIECIE DRZWIAMI

e Bardzo trudne negocjacje zwigzane ze zmiang Traktatu Akcesyjnego Polski, na ktoéry
musza sie zgodzi¢ pozostate panstwa UE. Potencjalnie wysokie koszty polityczne
i finansowe (np. wytaczenie z polityki spojnosci czy innych projektowanych narzedzi
finansowych coraz bardziej zwigzanych z kompleksowym uktadem instytucjonalnym
strefy euro).

e Marginalizacja i peryferyzacja Polski w strukturach UE, czego konsekwencja bedzie
powiekszajgce sie ryzyko wyijscia Polski z Unii Europejskiej.

e Zmieniona dynamika krajowej sceny politycznej: powstajagca nowa 0$ niezwykle
ostrego konfliktu politycznego i spotecznego.

e Radykalny spadek geopolitycznego bezpieczenstwa Polski.

ANALIZA SCENARIUSZY: WYMIAR FINANSOWY

Scenariusz 1: SZYBKIE WEJSCIE

e Mozliwo$¢ bardziej skutecznego przeciwstawienia sie cieciom wydatkdw na
polityke spojnosci oraz zapewnienia lepszego dostepu Polski do tych funduszy (mimo
wzrostu PKB na gtowe mieszkanca).

e Mozliwos$¢ uzyskania statusu obserwatora na spotkaniach Eurogrupy i wigczenia
Polski do koperty budzetowej stuzacej finansowaniu przygotowan do udziatu w strefie
euro.

e Mozliwos$¢ wynegocjowania lepszego dostepu do innych funduszy unijnych, w tym
w szczegolnosci funduszy na poprawe konkurencyjnosci i na bezpieczenstwo.

e Mozna szacowac, ze w efekcie tych zjawisk taczne transfery uzyskiwane przez Polske
z budzetu UE w latach 2021-2027 mogtyby by¢ tylko nieznacznie, o 2—-4% nizsze od
uzyskanych w poprzedniej perspektywie budzetowej. Nominalnie mogtoby to oznaczac
wzrost ze 105 mid euro do 120-125 mld euro. Oznaczatoby to zachowanie przez Polske
pozycji najwiekszego beneficjenta netto budzetu UE.

Scenariusz 2: ZYCIE W PRZEDPOKOJU

e Koniecznos$¢ akceptacji uzgodnionych przez gtéwne kraje UE, ustalonych z krajami
strefy euro, zmian priorytetdw unijnego budzetu, a w $lad za tym cie¢ wydatkow na
polityke spodjnosci i rolnictwo.

e Niemozno$¢ wynegocjowania rozwigzan tagodzacych spadek dostepu do funduszy
spojnosci w warunkach wzrostu PKB na gtowe mieszkanca regiondw Polski powyzej 75%
Sredniej UE, a takze lepszego dostepu do innych funduszy unijnych, w tym
w szczegolnosci funduszy na poprawe konkurencyjnosci i na bezpieczenstwo.

e Brak dostepu Polski do koperty budzetowej stuzacej finansowaniu przygotowan do
udziatu w strefie euro.

e Mozna szacowac, ze w efekcie tych zjawisk taczne transfery uzyskiwane przez Polske
z budzetu UE w latach 2021-2027 realnie spadtyby o 30—-35%, w stosunku do uzyskanych
w poprzedniej perspektywie budzetowej. Nominalnie mogtoby to oznaczac spadek ze
105 mid euro do 85-90 mld euro. Prawdopodobnie oznaczatoby to stopniowe
wyprzedzenie Polski przez Rumunie jako najwiekszego beneficjenta netto budzetu UE.

Scenariusz 3: TRZASNIECIE DRZWIAMI

e Koniecznos¢ akceptacji uzgodnionych przez gtéwne kraje UE, ustalonych z krajami
strefy euro, zmian priorytetdw unijnego budzetu, a w $lad za tym cie¢ wydatkéw na
polityke spdjnosci i rolnictwo. W szczegdlnosci konieczno$¢ akceptacji zmian
poprawiajgcych pozycje innych krajow bezposrednim kosztem Polski, jako kraju
catkowicie zmarginalizowanego w Unii.

e Radykalne ograniczenie dostepu do funduszy unijnych, zaréwno funduszy spojnosci
jak funduszy zwigzanych z finansowaniem nowych priorytetéw Unii.

e Mozna szacowac, ze w efekcie tych zjawisk taczne transfery uzyskiwane przez Polske
z budzetu UE w latach 2021-2027 realnie spadtyby o 55-60% w stosunku do uzyskanych
w poprzedniej perspektywie budzetowej. Nominalnie mogtoby to oznaczac spadek ze
105 mild euro do 55-60 mld euro. Prawdopodobnie oznaczatoby to stopniowe
wyprzedzenie Polski przez Rumunie, Wegry, Grecje i Portugalie jako najwiekszych
beneficjentdw netto budzetu UE.

e W przypadku, gdyby efektem odmowy przyjecia euro stato sie wyjscie Polski z UE,
kraj utracitby dostep do unijnych funduszy, a jednocze$nie musiatby zaakceptowac
negocjacje w sprawie zobowigzan finansowych wobec unijnego budzetu.
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ANALIZA SCENARIUSZY: WYMIAR OGOLNOEKONOMICZNY

Scenariusz 1: SZYBKIE WEJSCIE

e Prawo gtosu w zakresie kierunkow integracji gospodarczej dokonujacej sie w strefie
euro, a w $lad za tym na zmiany polityki gospodarczej Unii, przy jednoczesnej
koniecznosci uczestnictwa w kosztach zwigzanych z cztionkostwem w nowej
architekturze strefy euro.

e Nieodwracalne ustalenie kursu wymiany ztotego na euro. Jak sie wydaje, w sytuacji
obecnie panujacej na rynkach finansowych, mozliwe jest ustalenie go na zadowalajgcym
poziomie, stanowigcym rozsadny kompromis miedzy interesem konsumentow
i producentéw.

e Konieczno$¢ szczegodlnie starannego przygotowania operacji wymiany ztotego na
euro, w celu zminimalizowania spotecznych obaw dotyczacych wzrostu cen.

e Szybki wzrost wiarygodnosci finansowej Polski, prowadzacy do spadku stop
procentowych. W okresie przygotowawczym do wprowadzenia euro mozliwy znaczny
naptyw kapitatu portfelowego. Przyjecie strategii sztywnego kursu walutowego
mogtoby ograniczy¢ skale spekulacji i pozwolitoby lepiej kontrolowac proces ustalenia
nieodwracalnego kursu wymiany.

e Podporzadkowanie polityki pienieznej realizacji celu wypetnienia kryterium
inflacyjnego w okresie przygotowawczym, a po wprowadzeniu euro catkowity brak
narzedzi ostabienia waluty (dewaluacji i obnizki stop) jako sposobdéw amortyzacji
szokow.

e Ograniczenie swobody wykorzystywania polityki fiskalnej jako amortyzatora
szokéw, a po wprowadzeniu euro mozliwos$¢ korzystania z narzedzia fiskalnego
uwarunkowana osiggnieciem stanu bliskiego rownowadze budzetowej (przy normalnej
koniunkturze).

e Konieczno$¢ kontynuacji reform strukturalnych, w celu zwiekszenia efektywnosci
dziatania i elastycznosci rynkow produktow i rynku pracy, tak by w razie koniecznosci
byty one w stanie absorbowac pojawiajace sie szoki. Stuzy¢ temu bedzie osiggniety
minimalny konsens polskich elit politycznych co do wspodtpracy w reformach
gospodarczych.

e Konieczno$c¢ Scistej wspotpracy instytucji odpowiedzialnych za stabilnos¢ finansowa
w celu przeciwdziatania ksztattowaniu sie baniek spekulacyjnych i nadmiernej ekspansji
kredytowej w warunkach bardzo niskich stop procentowych.

e Wozrost wymiany handlowej w wyniku redukcji kosztow transakcyjnych i znikniecia
ryzyka kursowego. Wzmocniona pozycja polityczna Polski w UE powinna pozwoli¢ na
lepszg promocje interesow gospodarczych kraju, zwtaszcza w dziedzinie swobody
eksportu.

e Zwiekszony naptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych, w wyniku wzrostu
poczucia bezpieczenstwa politycznego i stabilnosci gospodarczej Polski. Inwestycje
W mniejszym niz dotychczas stopniu motywowane beda niskimi kosztami pracy.
Wzmocniona pozycja polityczna Polski powinna utatwia¢ przeciwstawianie sie
tendencjom protekcjonistycznym obserwowanym w niektorych krajach zachodniej
Europy. Oczekiwac tez mozna utatwionej ekspansji kapitatowej polskich przedsiebiorstwa
na zagraniczne rynki.

e Konieczno$¢ kontynuacji strategii rozwojowej nakierowanej na: wzrost innowacyjnosci;
wspieranie przejscia do gospodarki opartej na wiedzy, awans polskich firm w ramach
fancucha wartosci dodanej, poprawe jakosci edukacji na wszystkich poziomach,
poprawe jakosci infrastruktury, poprawe skutecznosci dziatania instytucji publicznych.
Finansowanie takiej strategii rozwojowej utatwione bedzie przez silniejszy wptyw Polski
na ksztattowanie polityk unijnych i na utrzymanie sie wysokich transferow do Polski
z budzetu Unii.

e Generalnym skutkiem scenariusza SZYBKIEGO WEJSCIA bytaby szansa na
podwyzszenie dtugookresowego tempa wzrostu polskiej gospodarki (wedtug
szacunkéw NBP z roku 2009) o 0,2-0,7 punktu procentowego dodatkowego wzrostu
PKB rocznie przez dekade.

ANALIZA SCENARIUSZY: WYMIAR OGOLNOEKONOMICZNY

Scenariusz 2: ZYCIE W PRZEDPOKOJU

e Brak prawa gtosu w zakresie kierunkéw integracji gospodarczej dokonujacej sie
w strefie euro, a w $lad za tym rosnacy brak wptywu na gtdbwne decyzje dotyczace
polityk Unii.

e Utrzymywanie sie stanu niepewnos$ci co do stabilnosci waluty, w tym réwniez
mozliwos$¢ atakow spekulacyjnych wymierzonych w ztotego i ryzyko wystepowania
znacznych wahan kursu walutowego. Dziata¢ to bedzie hamujgco na inwestycje i rozwdj
gospodarczy.
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e Utrzymywanie sie znaczacych réznic stop procentowych w stosunku do strefy euro,
podwyzszajagcych koszt kredytu i tworzacych zachety do krétkookresowej
i dtugookresowej spekulacji (w tym znacznych wahan naptywu inwestycji portfelowych
oraz tendencji do =zadtuzania sie konsumentow i firm w obcych walutach).
Przeciwdziatanie tym zjawiskom wymagac¢ bedzie $cistej wspotpracy instytucji
odpowiedzialnych za stabilno$¢ finansowga oraz znacznego zaostrzenia podejscia do
regulacji ostroznos$ciowych. Wszystko to oznacza rosnacy koszt obrony narodowej
waluty przez NBP i rosnacy koszt utrzymania niskiej inflacji.

e Niezaleznie od braku decyzji o wejsciu do strefy euro, Polska musiataby spetniac
wymogi Unii Ekonomicznej i Walutowej w zakresie polityki fiskalnej, cho¢ nie musi sie
obawiac¢ najbardziej bolesnych $rodkdw procedury zapobiegania nadmiernemu
deficytowi , jak np. kar finansowych. Moze miec¢ jednak ograniczony dostep do czesci
funduszy unijnych.

e Mozliwe spowolnienie procesu reform strukturalnych z powodu braku czynnikow
motywujgcych do podejmowania reform, nacisku na wykorzystywanie narzedzi polityki
pienieznej i fiskalnej (ostabiania waluty) jako dziatajgcego krotkookresowo substytutu
realnych zmian gospodarczych, a takze braku szans na minimalny konsens polskich elit
politycznych co do wspodtpracy w reformach gospodarczych.

e Mozliwe negatywne konsekwencje dla wymiany handlowej w wyniku marginalizacji
Polski w UE, a w szczegdlnosci w wyniku braku mozliwosci skutecznego przeciwdziatania
ograniczaniu swobody eksportu ustug.

e Mozliwe negatywne konsekwencje dla naptywu bezposrednich inwestycji
zagranicznych w wyniku wzrostu tendencji protekcjonistycznych w Unii, ktérym Polska
nie bedzie w stanie sie skutecznie przeciwstawic¢, oraz w wyniku silniejszej integracji
gospodarczej krajow wchodzacych w sktad strefy euro. Utrzymanie sie ekstensywnego
modelu inwestowania opartego na poszukiwaniu niskich kosztow pracy jako gtéwnego
motywu inwestycji. Utrudniony proces zaawansowanego umiedzynarodowiania
polskich przedsiebiorstw w formie bezposrednich inwestycji zagranicznych.

e Trudnosci w realizacji strategii rozwojowej nakierowanej na intensyfikacje rozwoju
kraju w wyniku wysokiego kosztu kapitatu, braku zmian pozycji polskich firm w ramach
tancucha wartosci dodanej, ekstensywnego modelu inwestowania i silnego spadku
transferow unijnych stuzacych wspaétfinansowaniu polityki rozwojowej (realnie spadek
o ok. 45-50%).

e Stopniowo rosngce spoteczne rozczarowanie cztonkostwem w Unii [(bez

cztonkostwa w strefie euro), przy coraz wiekszych trudnosciach zwigzanych z przysztym
wejsciem do zmodernizowanej strefy euro o coraz bardziej skomplikowanej
architekturze.

e Generalnym skutkiem scenariusza ZYCIA W PRZEDPOKOJU bytoby niewykorzystanie
szansy na podwyzszenie dtugookresowego tempa wzrostu polskiej gospodarki i na
przeciwstawienie sie procesom stopniowego wyhamowywania tempa rozwoju Polski
w nadchodzacych latach.

ANALIZA SCENARIUSZY: WYMIAR OGOLNOEKONOMICZNY

Scenariusz 3: TRZASNIECIE DRZWIAMI

e Brak prawa gtosu w zakresie kierunkéw integracji gospodarczej dokonujacej sie
w strefie euro, a w $lad za tym rosnacy brak wptywu na gtdwne decyzje dotyczace
polityk Unii.

e Kosztowne ustepstwa (rezygnacja z czesci obecnych korzysci ekonomicznych)
w ramach renegocjacji Traktatu Akcesyjnego.

e Rosnace ryzyko wyjscia Polski z Unii Europejskiej, co oznaczatoby radykalny spadek
poczucia bezpieczenstwa, silnie obnizajacy atrakcyjnos¢ inwestycyjng Polski.

e Utrzymywanie sie stanu niepewnos$ci co do stabilnosci waluty, w tym réwniez
mozliwos$¢ atakow spekulacyjnych wymierzonych w ztotego i ryzyko wystepowania
znacznych wahan kursu walutowego. Dziata¢ to bedzie hamujaco na krajowe
i zagraniczne inwestycje i rozwoj gospodarczy.

e Wazrost poziomu stop procentowych i silne ograniczenie dostepu do kapitatu dla
polskich przedsiebiorstw, a w $lad za tym wieksza niestabilno$¢ gospodarcza i rosnagcy
koszt obrony narodowej waluty i utrzymania niskiej inflacji.

e Wyhamowanie procesu reform strukturalnych z powodu braku czynnikow
motywujgcych do podejmowania reform, rosngcego nacisku na wykorzystywanie
narzedzi polityki pienieznej i fiskalnej (ostabiania waluty) jako dziatajgcego
krotkookresowo substytutu realnych zmian gospodarczych, a takze braku szans na
minimalny konsens polskich elit politycznych.

e Mozliwe negatywne konsekwencje dla wymiany handlowej w wyniku marginalizacji
Polski w UE, braku mozliwosci wptywu na polityki Unii, a takze degradacji polskich firm
w globalnych sieciach powigzan gospodarczych.
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e Prawdopodobne silnie negatywne konsekwencje dla naptywu bezposrednich
inwestycji zagranicznych w wyniku rosngcej niepewnosci co do przysztego statusu
Polski w Unii i geopolitycznego bezpieczenstwa inwestycji, a takze wzrostu tendencji
protekcjonistycznych. Pogtebienie sie ekstensywnego modelu inwestowania opartego
na poszukiwaniu niskich kosztow pracy i mozliwosci optymalizacji podatkowe;j.
Zahamowanie lub istotne utrudnienie ekspansji zagranicznej polskich przedsiebiorstw.

e Niepowodzenie strategii rozwojowej nakierowanej na intensyfikacje rozwoju kraju
w wyniku rosngcego kosztu kapitatu, degradacji polskich firm w ramach tancucha
wartosci dodanej, ekstensywnego modelu inwestowania i drastycznego spadku
transferow unijnych stuzacych wspdtfinansowaniu polityki rozwojowej (realnie spadek
o ok. 65-70%). Efektem bytby silny wzrost rozczarowania czesci spoteczenstwa
cztonkostwem w Unii.

e Generalnym skutkiem scenariusza TRZASNIECIA DRZWIAMI bytoby silne
spowolnienie procesdéw modernizacji i rozwoju polskiej gospodarki.

Zrodto: https://www.google.pl/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=6&cad=rja&uac-
t=88&ved=2ahUKEwiKnuCpsv7eAhUgxosKHWfzBVQQFjAFegQIAXACR&url=htt-
p%3A%2F %2Farch.schuman.pl%2Fpl%2Fpublikacje-fundacji-schumana%2Fpublikacje-funda-
cji-schumana%2Fco-dalej-z-euro-raport-fundacji-schumana%2F/ OOMDOC_ROUTE_DOWN-
LOAD&uUsg=A0OVVaw3I2KXIvIrxisyd9bNtXYuk.

Dzigkujemy za wyrazenie zgody na przedruk wybranych fragmentéw raportu.

2.2.4. WITOLD M. ORLOWSKI, WALENTY POCZTA, Czy Polska
powinna przyja¢ euro? Potencjalne skutki dla rolnictwa i obszaréw
wiejskich, Europejski Fundusz Rozwoju Wsi Polskiej, Forum Inicjatyw
Rozwojowych, Warszawa 2014 (fragmenty)

[.]

Wptyw wejscia do strefy euro na polski sektor rolno-zywnosciowy i obszary wiejskie
Oddziatywanie akcesji Polski do Unii, a w $lad za tym do strefy euro, na sektor rolno-
zywnosciowy mozna rozpatrywac¢ z punktu widzenia wptywu na popyt i podaz.
Oddziatywanie na strone popytowa wynika ze wzrostu popytu wewnetrznego
rosngcego na skutek wzrostu gospodarczego (1), jak réwniez ze wzrostu popytu
zewnetrznego na skutek uczestnictwa polskiej gospodarki, w tym takze sektora rolno-
zywnosciowego w Jednolitym Rynku Europejskim. W tym drugim przypadku wzrost
popytu na produkty rolno-zywno$ciowe okazat sie bardzo dynamiczny. Wystapity efekty
kreacji i przesuniecia (2) w handlu zagranicznym artykutami rolno-zywnos$ciowymi (tab.
2). Dowodzi tego wzrost wewnatrzwspolnotowej wymiany handlowej Polski artykutami
rolno-spozywczymi. W roku 2012 wyeksportowano z Polski produktéw rolnych
i zywnosciowych za sume 17,5 mld euro, a z tego do krajow UE za 13,4 mld euro a udziat
eksportu rolno-zywnos$ciowego wynosit w tym roku 12,3% catego polskiego eksportu.
Eksport produktow rolnictwa i przemystu spozywczego stanowi natomiast okoto 20-25%
wartosci produkgji tych sektorow gospodarki.

Fakt, ze zdecydowana wiekszo$¢ polskiego eksportu rolno-zywnosciowego jest
realizowana na rynki europejskie powoduje niezwykta wage kursu wymiany ztoty—euro
przede wszystkim dla eksporteréw i producentdw surowcow oraz towaréw rolnych
i zywnosciowych. Jednak wskazana duza rola wymiany tej grupy towarowej w catym
polskim eksporcie oraz duza waga w ksztattowaniu bilansu handlowego z zagranica
czyni to zagadnienie takze istotnym z punktu widzenia catej gospodarki.

Przyktadowe $rednie roczne kursy euro-zioty przedstawiono w tab. 3. Oczywiscie
z punktu widzenia uczestnikdw miedzynarodowej wymiany handlowej istotne znaczenie
maja faktyczne kursy po ktorych zachodzi realizacja transakcji. Zmiennos$¢ tych kursow
[np. kursu dnia) moze by¢ jeszcze wieksza. Natomiast eliminacja ryzyka kursowego wigze

e



Tabela 2 Wymiana handlowa Polski artykutami rolno-spozywczymi

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 201 2012

52 7] 8,5 10,1 n7 1,5 13,3 15,1 17,5
Eksport w tym UE (%)

72 74 79 81 81 81 79 78 76

4,4 5,4 6,4 8,1 10,3 9,3 10,7 12,5 13,3
Import w tym UE (%)

63 63 63 67 70 70 68 70 68

0,8 1,6 2,1 2,0 1,4 2,2 2,6 2,6 4,2
Saldo w tym UE (mld euro)

1,0 1,8 2,6 2,7 2,3 2,8 3,2 3,1 43

Zrédto: Fundacja Programéw Pomocy Dla Rolnictwa (FAPA), Zespdt Monitoringu Zagranicznych Rynkéw Rolnych (FAMMU]), 2013.

sie z ponoszeniem dodatkowych kosztow (np. zakupu opcji walutowych), a w przypadku
splotu niekorzystnych zdarzen moze nawet prowadzi¢ do wzrostu ryzyka zamiast jego
eliminacji. Ponadto brak wspdlnej waluty powoduje zawsze wystepowanie znaczacych
kosztow transakcyjnych, zarowno po stronie eksportera jak i importera [koszty
transakcyjne polskiego handlu zagranicznego sg szacowane na 1-1,5% PKB, por. NBP
[2011]). Warto takze wskazac, ze wspdlna waluta sprzyja utatwieniu transakcji oraz
porownywania cen produktdw w roéznych krajach, co stymuluje umiedzynarodowienie
produkcji przez producentéw najbardziej efektywnych, wytwarzajacych po najnizszych
kosztach bez ponoszenia przez nich dodatkowych kosztow promocji wytwarzanych
dobr i ustug.

Jak wiec wida¢, polski sektor rolno-spozywczy jest szczegodlnie wrazliwy na warunki
wymiany handlowej wewnatrz Unii, a jego zwigzki z koniunkturg w catej Unii nalezy
uznac za wysokie. Wahania, nieprzewidywalno$¢ kursu oraz koszty transakcyjne i koszty
zabezpieczenia sie przed wahaniami sg w tym przypadku szczegdlnie bolesne.

Whniosek 1: ze wzgledu na znaczenie eksportu, w tym zwiaszcza wymiany
wewnatrzwspolnotowej, polski sektor rolno-spozywczy skorzysta szczegodlnie silnie
na dalszej integracji rynku, eliminacji niepewnosci kursowej i eliminacji kosztéw
transakcyjnych zwigzanych z wymiana handlowg wewnatrz strefy euro.

Akcesja Polski do UE wigze sie takze z oddziatywaniem na strone podazowa sektora
rolnego i przemystu rolno-spozywczego. Przybiera ono forme bezposredniego wsparcia
dochoddéw rolnikdw (doptaty bezposrednie) oraz wsparcia o charakterze strukturalnym
w ramach Programu Rozwoju Obszaréw wiejskich (PROW).

Od momentu akcesji, czyli od 1 maja 2004 roku do czerwca 2013 roku dla polskiego
rolnictwa w ramach Wspdlnej Polityki Rolnej transfery z budzetu Unii Europejskiej
wyniosty 28,2 mld euro, z czego kwota srodkéw na doptaty bezposrednie wyniosta 14,3
mld euro a $rodki na PROW 12,0 mld euro. Transfery srodkéw z budzetu UE dla polskiego
rolnictwa stanowig okoto 50% dochododw sektora rolnego (tab. 4). Stad wszelkie wahania
kursow maja donioste znaczenie w ksztattowaniu struktury i poziomu dochodow rolnikow.
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Tabela 3 Kurs PLN/EUR w latach 2004—-2012 [poziomy $rednie roczne)

2003 4,3979 Deprecjacja
2004 4,5294 Deprecjacja
2005 4,0231 Aprecjacja
2006 3,8960 Aprecjacja
2007 3,7843 Aprecjacja
2008 3,5129 Aprecjacja
2009 4,3282 Deprecjacja
2010 3,9939 Aprecjacja
20Mm 41198 Deprecjacja
2012 4,1850 Deprecjacja
Zrédto: NBP.

Tabela 4 Produkcja, dochody i wsparcie rolnictwa srodkami publicznym
(mld zt, wartosci realne, ceny 2005 roku)

1999-2003 2004-2012
Wyszczegodlnienie ) .
(Srednio) (srednio)  1999-2003=100

Warto$¢ produkciji 56,6 69,6 123,4
Dochod 10,2 244 239,0
Dotacje 09 11,9 1300,0
Udziat dotacji w wartosci produkgji (%) 1,6 171 X

Udziat dotacji w dochodzie (%) 8,7 489 X

Zrédto: Obliczenia whasne na podstawie RER, Eurostat.

Whiosek 2: ze wzgledu na znaczenie ptatnosci z budzetu Unii Europejskiej dla dochodow
rolnikébw i rozwoju obszaréw wiejskich, ogromne znaczenie ma utrzymanie jak
najwigkszego wptywu Polski na decyzje dotyczace przysztosci Wspolnej Polityki Rolnej
i Polityki Spéjnosci, wymagajace akcesji do strefy euro.

Sposrdd instrumentdw WPR najwiekszy udziat w ksztattowaniu dochoddw rolnikow
majg doptaty bezposrednie. Ich poziom jest ustalony w euro, natomiast wyptacane sg
rolnikom w ztotych wedtug kursu referencyjnego EBC z ostatniego dnia roboczego
wrzesnia tego roku, za ktory sa nalezne ptatnosci. Poziom kurséw referencyjnych EBC dla
ptatnosci bezposrednich przedstawiono na rys. 2. Wynika z niego, ze kurs wymienny
euro ztoty cechuje sie duzg zmiennoscia roczna, ktéra w sposdb znaczacy wptywa na
poziom ptatnosci miedzy poszczegdlnymi latami wyrazony w ztotych, a tym samym na
dochody rolnikdw. W niektérych latach mielismy do czynienia z bardzo silnymi zmianami
kursu (aprecjacja o 17% w roku 2005, deprecjacja o 25% w roku 2009).Nalezy dodac¢, ze
z punktu widzenia sektora rolno-spozywczego zmiany kurséw walutowych sg catkowicie
zewnetrzne i niemozliwe do przewidzenia.

Rysunek 2 Kurs wymiany dla ptatnosci bezposrednich i innych ptatnosci (PLN/EUR)
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Zrédto: ECB.
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Dla celdow wykazania wptywu roznic kursowych na wielko$¢ wyptat dopfat
bezposrednich pomiedzy datg ustalenia kursu (ostatni dzien roboczy wrze$nia) a dniem
rozpoczecia wyptat doptat bezposrednich rolnikom (zwykle jest nim 1 grudnia)
dokonano obliczen symulacyjnych zawartych w tabeli 5. Zmiany kursow walutowych
obserwowane na rynku powodowaty, ze uptyw zaledwie dwdch miesiecy w niektorych

latach powodowat istotng zmiane kursu euro—ztoty. Odziatywanie to byto
réznokierunkowe. W niektérych latach dla rolnikdw korzystniejszym bytoby uzyskanie
doptat wedtug kursu dnia, w innym wedtug kursu referencyjnego EBC.
W przeprowadzonej symulacji poréwnano realizacje ptatnosci dla rolnictwa i obszarow
wiejskich wedtug kursu referencyjnego EBC i wedtug kursu z dnia 1 grudnia (kurs

Tabela 5 Wptyw kursow na tgczng kwote zrealizowanych ptatnosci na rzecz polskiego rolnictwa i obszaréw wiejskich (min euro)

taczna kwota zrealizowanych taczna kwota zrealizowanych
A ‘o Ztego o -
Wyszczegolnienie ptatnosci w roku (wg kursu referencyjnego EBC) ptatnosci w roku Réznica kursowa
(wg kursu referencyjnego EBC) 9 vineg (wg przyktadowego kursu z dnia 1.XI1)

2004 1680,4 Kampania 2004 —1680,4 1550,6 129,8
Kampania 2005 — 984,9

2005 5648,4 Kampania 2004 — 4 663,5 5285,9 363,2
Kampania 2006 — 3 054,4

2006 97372 Kampania 2005 — 6 682.8 9598,6 138,6
Kampania 2007 — 2 211,1

2007 69478 Kampania 2006 — 4 7367 6 665,8 283,0
Kampania 2008 — 4 260,0

2008 10 327,5 Kampania 2007 - 6 060,0 10 637,8 -310,3
Kampanie 2004-2006 - 7,5
Kampania 2009 - 6 134,6

2009 10 462,4 Kampania 2008 - 4 320,5 10 882,0 -419,6
Kampanie 2004-2007 - 7,3
Kampania 2010 — 4 225,1

2010 10 234,8 Kampania 2009 - 6 002,5 10131,0 103,8
Kampanie 2004-2008 - 7,2
Kampania 2011 — 4603,0

201 12 964,2 Kampania 2010 — 8350,7 12784,3 179,9
Kampanie 2004-2009-10,5

Razem 2004-2011 468,4

Zrodto: Mleczak [2012], EBC, NBP, obliczenia wiasne.

S —

I



z 1grudnia jest kursem przyktadowym). W praktyce doptaty bezposrednie sa wyptacane
rolnikom przez kilka miesiecy. W tej sytuacji wyptaty wedtug kursu dnia generowatyby
jeszcze wieksze ryzyko kursowe zaréwno dla rolnikdw jak i dla budzetu panstwa.
Ustalanie kursu referencyjnego jest swoistym substytutem kursu statego, ktory jest
elementem charakterystycznym dojscia do wspodlnego obszaru walutowego i zwykle
poprzedza ustanowienie wspolnej waluty (w strefie euro jest ERM I1).

Whiosek 3: ze wzgledu na znaczenie ptatnosci z budzetu Unii Europejskiej dla
dochodoéw rolnikéw i rozwoju obszaréw wiejskich, w interesie polskiego rolnictwa
i obszaréw wiejskich lezy wyeliminowanie zmiennosci kursu walutowego.

Warto przy tym zauwazy¢, ze z punktu widzenia polskiego rolnictwa i obszarow
wiejskich korzystne bytoby, aby kurs po ktérym ztoty bedzie zastgpiony przez euro byt
wzglednie wysoki (aby ztoty byt wzglednie staby, euro mocne). W przypadku wysokiego
kursu (stabego ztotego, mocnego euro) ptatnosci bezposrednie i fundusze na rozwaj
obszaréw wiejskich miatyby w Polsce wiekszg site nabywcza. Z kolei w odniesieniu do
handlu zagranicznego, wysoki kurs wymiany (staby ztoty, mocny euro} oznaczatby
wsparcie dla eksportu i zniechecenie do importu. Oczywiscie efekt ten miatby charakter
tylko przejsciowy, kilkuletni, do czasu gdy nie wyeliminowatyby go zmiany relatywnych
cen zywnosci i pozostatych towardw i ustug.

Warto przy tym zauwazyé, ze wysoki kurs wymiany (staby ztoty, mocny euro) oznaczatby
rowniez czasowo straty dla konsumentow (wzglednie wysokie ceny zywnosci). Efekt ten
bytby jednak przejsciowy, a korzyscia dla konsumentdw bytoby to, ze na skutek przyjecia
wspolnej waluty ztagodzeniu winna ulec stosunkowo duza zmiennos¢ cen wielu
produktéw rolnych i spozywczych na rynkach $wiatowych. Oczywiscie w interesie
konsumentdw nalezatoby rowniez dotozy¢ wszelkich staran w tym celu, by w momencie
wprowadzania euro nie nastgpit efekt ,zaokraglania” cen w goére, zwtaszcza
w odniesieniu do zywnosci (tzw. ,efekt cappucino”, por. NBP [2011], Ortowski [2004]).

Mozna sadzi¢, ze obecny okres utrzymywania sie stosunkowo wysokiego kursu wymiany
(staby ztoty, mocny euro) jest efektem globalnego kryzysu finansowego (por. Ortowski
[20M]). Polska jest wcigz uwazana za rynek wschodzacy. W spokojnych czasach inwestorzy
kupuja polskie akcje i obligacje, spodziewajac sie wysokich zyskow. Jednak poniewaz
powszechnie zaktada sie, ze rynki wschodzace s bardziej niestabilne od dojrzatych,

w przypadku jakichkolwiek globalnych zawirowan finansowych ich waluty moga sie silnie
ostabi¢. Kiedy wiec tylko pojawia sie takie ryzyko, inwestorzy wyprzedajg polskie aktywa,
a ztoty rzeczywiscie traci na wartosci. W warunkach kryzysowych ztoty pozostaje wiec
stosunkowo staby (od roku 2009). W miare uspokajania sie sytuacji na rynkach, nastgpi
jednak prawdopodobnie w przysztosci wyrazne wzmocnienie naszej waluty, by¢ moze
— w kategoriach realnych — do poziomu sprzed kryzysu (ztoty byt wowczas ok. 10-15%
mochniejszy, niz obecnie). Mozna wiec sadzi¢, ze odktadanie akcesji do strefy euro w czasie
bedzie prowadzi¢ do nizszego kursu wymiany (mocniejszego ztotego, stabszego euro).

Whiosek 4: z punktu widzenia rolnictwa i rozwoju obszaréw wiejskich korzystne jest
by ztoty zostat zastapiony przez euro przy wzglednie wysokim kursie wymiany (staby
ztoty, mocny euro), co mozna osiggna¢ przy dos¢ szybkiej akcesji do strefy euro.
Wreszcie na koncu nalezy stwierdzi¢, ze wprowadzenie euro ma ogromne znaczenie dla
dtugookresowego wielofunkcyjnego rozwoju obszarow wiejskich. Ze wzgledu na
specyfike gospodarki na tych obszarach nalezy sie spodziewac, ze zmiana struktury
gospodarczej bedzie miata miejsce gtéwnie poprzez rozwdj matych i $rednich
przedsiebiorstw (sektora MSP), generujgcych dochody pozarolnicze i tworzacych
pozarolnicze miejsca pracy.

Wprowadzenie w Polsce wspolnej waluty powinno utatwié rozwdj MSP (ktore dominuja
na obszarach wiejskich), m.in. poprzez:

e wzrost zainteresowania MSP eksportem i wzrost udziatu w wymianie
miedzynarodowej (wg NBP 56% MSP wskazuje ryzyko kursowe jako podstawowaq
przeszkode w ich dziatalno$ci miedzynarodowej),

e obnizki stop procentowych i wieksza dostepnosc¢ kapitatu dla rozwoju (w MSP
bardziej niz przecietnie brak kapitatu jest barierg rozwojul),

e korzystniejsze warunki dla wzrostu w catej gospodarce.

S —



Whiosek 5: z punktu widzenia wielofunkcyjnego rozwoju obszaréw wiejskich akcesja
do strefy euro oznacza wigksza tatwos¢ rozwoju MSP, tworzenia pozarolniczych
miejsc pracy i wzrostu dochodéw na obszarach wiejskich.

Reasumujac, na podstawie wnioskow 1-5 mozna stwierdzi¢, ze w interesie polskiego
rolnictwa i polskich obszaréw wiejskich lezy stosunkowo szybkie wprowadzenie
w Polsce euro. Pamietac jednak nalezy, ze z punktu widzenia catej gospodarki polskiej
tempo wprowadzania euro uwarunkowane jest spetnieniem szeregu warunkow,
zwigzanych z reformami strefy euro i z przygotowaniem gospodarki polskiej do
funkcjonowania w warunkach sztywnego kursu walutowego i ,twardego” pienigdza.

]
PRZYPISY

1 Popyt na produkty rolne i zywnosciowe w warunkach wzrostu gospodarczego, ktdérym
towarzyszy wzrost realnych dochoddéw ludnosci rosnie stosunkowo wolno, tzn. wolniej niz
na wiekszos¢ innych doébr, a w szczegdInosci niz na tzw. dobra wyzszego rzedu. Méwi o tym
prawo Engla, w mysl ktérego w warunkach wzrostu dochoddéw realnych gospodarstw
domowych wydatki na zywnosc¢ rosna, ale ich udziat w catosci wydatkdow maleje. W Polsce
od roku 2000 spozycie indywidualne zywnosci i napojow bezalkoholowych w sektorze
gospodarstw domowych w cenach statych wzrosto tylko o 15%.

2 Efekt kreacji handlu w handlu zagranicznym polega na tym, ze po wejsciu kraju do
strefy w ktorej nie obowiazuja bariery celne (strefa wolnego handlu) nastepuje
zwiekszenie dotychczasowych obrotéw w handlu zagranicznym pomiedzy krajami ja
tworzacymi. Nastepuje wykreowanie nowych strumieni handlu. Natomiast efekt
przesuniecia handlu polega na zastgpieniu importu z krajow trzecich przez panstwa
bedace uczestnikami unii celnej importem wewnatrz unii (por. De Grauwe [2003]).
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