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Niniejszy artykul ma na celu zastanowienie sie, czy, kiedy i po co wlasciwie
Polska ma przyjac euro. Zostal on napisany na podstawie rozwazan, jakie mia-
1y miejsce na konferencji pt. ,,Euro a gospodarka Polski”, ktéra odbyla sie
w dniu 2 lutego 2006 roku na Wydziale Nauk Ekonomicznych Uniwersytetu
Warszawskiego. Zorganizowana ona zostata przez Katedry Strategii i Polityki
Gospodarczej oraz Finanséw i Bankowos$ci Wydzialu Nauk Ekonomicznych
UW we wspélpracy z Kolem Naukowym Strategii Gospodarczej Uniwersytetu
Warszawskiego. Patronat nad konferencja objeta Kancelaria Prezesa Rady
Ministrow oraz Narodowy Bank Polski. Sponsorem gléwnym zostat Bank
Ochrony Srodowiska, partnerem wspierajacym PKO Bank Polski, a patronat
medialny objely: kwartalnik ,, Ekonomia”, Polska Agencja Prasowa, gazeta
Parkiet, Radio PiN, miesiecznik ,,Forbes” oraz dziennik ,,Rzeczpospolita”.

W konferencji udzial wzieto ponad 100 os6b z calej Polski, w tym przedsta-
wiciele réznych uczelni, organizacji pozarzadowych, firm oraz instytucji pan-
stwowych. Spotkanie poprowadzil pan Marek Zuber — analityk rynkow finan-
sowych, b. doradca Premiera RP i giéwny ekonomista IDM SA. Jako paneliSci
udziat wzieli: dr hab. Ryszard Kokoszczynski (NBP, pracownik Katedry Sta-
tystyki i Ekonometrii WNE UW), prof. dr hab. Witold Kozinski (kierownik
Katedry Bankowosci i Finanséw WNE UW), dr Robert Gwiazdowski (praw-
nik, Centrum im. Adama Smitha) oraz prof. dr hab. Stanistaw Gomutka (profe-
sor w London School of Economics). Konferencja miata stanowi¢ forum
wymiany doSwiadczen oraz pogladéw dotyczacych potencjalnego wejscia
Polski do strefy euro.

Jak wiadomo, Polska jako jedyny z nowych krajéw Unii europejskiej nie
okreslila jeszcze swojej Sciezki do strefy euro, co wynika miedzy innymi z kio-
potow ze spelnieniem wszystkich kryteriow z Maastricht — przede wszystkim
za$ ze zbyt wysokim deficytem budzetowym. Podstawowym pytaniem jest
zatem, kiedy nasz kraj bedzie gotowy do przyjecia euro. Odpowiedz nie jest
jednak prosta, gdyz nie zalezy to tylko i wytgcznie od mozliwosci spelnienia
kryteriow Maastricht, ale rowniez od obecnej sytuacji politycznej (i gospo-
darczej) w naszym kraju. Ponadto pojawiajg sie spoleczne obawy, dotyczgce
m.in. wzrostu cen czy utraty przez kraj suwerennosci. W zwigzku z tym poja-
wia sie problem obiektywnej dyskusji nad tym tematem. Na ten problem
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zwroécil uwage pan Marek Zuber, cytujagc wypowiedZ premiera Kazimierza
Marcinkiewicza:

jesli dyskusje beda odbywac¢ sie na terenie uczelni, to wéwczas beda one obiektywne.

Niestety, zdaniem pana Zubera, najczesciej toczg sie one pomiedzy polityka-
mi, ktoérzy wypowiadaja sie na tematy sobie nieznane, powtarzajgc zaslyszane
(czesto uznawane przez innych za bezsensowne lub niezgodne z prawdg) teorie.
Z kolei eksperci albo nie chcg, albo wstydza sie wypowiadaé¢ w tej kwestii. Zatem
uczelnia moze staé sie plaszezyzng odpowiednig do prowadzenia powaznych
dyskusji. Cho¢ trudno o uzyskanie jednoznacznych odpowiedzi, to przynajmniej
mozna sie zblizyé do rozwigzania i osiggngé pewien kompromis!. Problem ten
byl wyraznie widoczny w czasie trwania kampanii wyborczej, w ktérej jednym
z gléwnych argumentéw podnoszonych przez partie polityczne bylo wprowadze-
nie euro. Wachlarz opinii dotyczacych tego tematu byl bardzo szeroki: od zdecy-
dowanego za do zdecydowanego nie. Zwlaszcza ze ostatnie dwa lata przyniosty
kryzys krajom nalezgcym do strefy euro. Cho¢ wiele wskazuje na to, ze rok 2006
moze by¢ przetomowy, nadal wielu politykoéw oraz ekonomistéw kojarzy wszel-
kie trudnosci z euro i zastanawia sie nad powrotem do walut krajowych. Ozna-
cza to, ze po paru latach koncepcja euro przezywa pewne kiopoty.

Mato kto zwraca jednak uwage na to, iz kraje znajdujace sie w kryzysie nie
spelniajg obecnie warunkéw posiadania euro, ze wina by¢ moze lezy po stro-
nie finanséw publicznych. Niemozliwe jest zatem, by mogly unikngé trudnos-
ci. Istniejg pewne dowody na potwierdzenie tezy, ze przyjecie euro za wezes-
nie daje wolniejszy wzrost — problem polega tylko na okresleniu, co oznacza
termin ,,za weze$nie”. Pewne jest, ze bez pelnego dostosowania nie nalezy
wprowadzaé euro, czego dobrym przykiadem jest Portugalia.

W Polsce 80% wymiany miedzynarodowej dotyczy euro, co powoduje po-
wstanie ryzyka kursowego. W obecnej sytuacji umacnianie sie ztotego powo-
duje, ze wielu inwestorow jest niezadowolonych.

Wejscie do strefy euro oznaczatoby dzis$ spadek stop procentowych, ktére
— cho¢ nizsze niz w USA — sg nadal wyzsze niz w strefie euro. Poza tym Pol-
ska uzyskataby dostep do olbrzymiego kapitatu.

Eurosceptycy wskazuja na konieczno$é rezygnacji z mozliwosci korzysta-
nia ze zmian stop procentowych. Z pewnos$cig czeSciowa rezygnacja z kontroli
nad gospodarka moze mieé¢ nieprzyjemne konsekwencje, jednak jest réwno-
wazona przez znaczne korzy$ci — zwtaszceza przy dobrym przygotowaniu gos-
podarki. Nalezy jednak ustalié, jakie sg warunki — podstawg sg oczywiScie
kryteria z Maastricht — ale to za mato.

Z kolei — zdaniem profesora Stanistawa Gomulki — nalezy dokona¢ oce-
ny iloSciowej za i przeciw. Po pierwsze, IMF opracowalo standardowe powo-
dy wejsScia, jednak te czynniki sg drugorzedne (np. korzySci zwigzane z hand-

! Dlatego nasz artykul powstal na podstawie jednej z takich debat.
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lem zagranicznym: mniej lub brak zmian w kursach daje mozliwo$¢ korzysta-
nia z efektow skali oraz zmniejszenie kosztéw transakeyjnych). Przyjmujac
w modelach 20-30-letnig perspektywe, mozna wskazaé na wzrost PKB:

— dla Wielkiej Brytanii: 1% w skali 10 lat;

— dla Polski: 0,2% PKB rocznie.

Wzrost PKB przeklada sie na wzrost zatrudnienia. To z kolei oznacza
wzrost wydajnosci czynnik6w produkeji (roSnie wydajno$¢ pracy). Szacunki
wskazuja, ze i tu poziom korzys$ci waha sie w granicach 0,1-0,2%. W podobnym
stopniu wedlug badanych modeli na inwestycje i zmiane PKB wplynelyby
nizsze realne stopy procentowe. Nalezy jednak pamieta¢, iz te trzy efekty
dzialajg przez dziesieciolecia. Efektem Srednioterminowym jest wiekszy do-
step do oszezedno$ci zagranicznych. Ma to ogromne znaczenie dla gospodarki
polskiej, zwlaszcza przy zadluzeniu zagranicznym w wysokosci 40% PKB,
poniewaz oszczednos$ci narodowe sg niewielkie (wynoszg okolo 18%).

Wejscie Polski do strefy euro moze, zatem oznaczaé, ze dla gospodarki
kolejno:

— znika niebezpieczenstwo kryzysu walutowego;
— pojawia sie mozliwo$¢ zaciggniecia tanszych kredytow;
— wzrost stopy inwestycji dzieki kapitalowi zagranicznemu moze wynies$é

nawet 5%.

Jest to inny kanat finansowania wzrostu gospodarczego — badania poka-
zZuja, ze 5% wzrost udzialu zagranicznego spowoduje 1% wzrostu PKB (0,5%
zatrudnienie oraz 0,5% wzrost wydajnosci pracy). Jesli natomiast przy obec-
nym tempie wzrostu gospodarczego nie nastagpi wiekszy wysitek inwestycyj-
ny, to jeszcze bardziej zwiekszy sie bezrobocie.

Zdaniem profesora Gomuiki, gdyby Polska znajdowala sie w strefie euro,
nie byloby szokéw asymetrycznych. Jako przykiad poda¢ mozna silng aprecja-
cje ztotowki z przetomu lat 2000/2001 (wzrost ptac o 40%, recesja gospodarki
w przemys$le i budownictwie) — przy wspoélnej walucie taki efekt nie mogiby
sie pojawi¢. Argumenty o szokach asymetrycznych oraz o olbrzymiej roli Ban-
ku Centralnego sg przesadzone. Poza tym spoteczenstwo polskie wyrazito
swoje zdanie w referendum, ze chce wejsé do strefy euro. Pytanie, zatem nie
powinno brzmieé ,,czy”, tylko ,,kiedy” nalezy wejsé.

Doktor Robert Gwiazdowski podal w watpliwo$é, czy powinniSmy checieé
szybkiego wej$cia, poniewaz nie wiadomo, czy bedzie do czego. Milton Fried-
man dal euro 10 lat, wiec do 2009 strefa moze sie rozpasc.

Obecnie pienigdz nie jest (teoretycznie) podstawa rozwoju kazdego pan-
stwa — to znaczy nie od bicia monety i koloru farby zalezy wzrost gospodar-
czy. Jednakze historia pienigdza to historia ksztattowania sie wspoétczesnych
panstw. Pienigdz to wiadza i dobrze o tym wiedzieli wielcy wtadey jak np.
Karol Wielki, ktory zreformowat system monetarny wprowadzajgc srebrnego
denara, czy tez Bolestaw Chrobry, ktéry bit monety ze swojg podobizng. Pie-
nigdz nierozerwalnie zwigzany jest z polityka i dlatego dr Gwiazdowski jest
przekonany, ze euro to polityczna zagrywka, droga do jednego panstwa.
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Wedlug raportu NBP z 2002 roku cztery najwazniejsze argumenty za przy-
stapieniem do strefy euro to kolejno:

— eliminacja ryzyka transakeyjnego oraz zmniejszenie kosztow;

— wzrost konkurencyjnoSci;

— lepsza alokacja kapitatu;

— wzrost efektywnosci.

Zdaniem dr. Gwiazdowskiego autorzy raportu dokonujg manipulacji, po-
niewaz kolejne punkty nie wykazujg koniunkeji — nie tgczy ich wynikanie
logiczne.

Istnieje natomiast wiele argumentéw przeciwko przyjeciu wspoélnej walu-
ty — czlonkostwo oznacza miedzy innymi rezygnacje z ptynnego kursu waluto-
wego, wiec blokuje sie mozliwosé wygltadzania ryzyka kryzysu asymptotyczne-
go. Poza tym spodziewane tempo wzrostu PKB wynosi 3% (przy 4% w Wielkiej
Brytanii i 7% w USA, w ktérych przy okazji bezrobocie jest duzo mniejsze).
Nalezatoby dodatkowo rozwazy¢ nastepujgce punkty:

1) nizsze stopy procentowe — czy pozostang na takim poziomie, gdy wejdzie-
my do strefy euro i czy polityka nie zacznie sie zmienia¢? Sami mozemy
przeciez obnizy¢ stopy procentowe;

2) eliminacja ryzyk kursowych — skad wiadomo, ze za 10 lat bedzie tak samo
i np. partnerem giéwnym nie stang sie Chiny?;

3) bezrobocie bedzie male¢ — ale dlaczego, skoro w Niemczech wzrosto?;

4) deficyt obrotéw biezgcych — przemawia do wyobrazni, ale czy to jest dob-
re? Milton Friedman twierdzit, ze nie trzeba o to dbac.

Profesor Ryszard Kokoszczynski, ustosunkowujgc sie do pogladéw dr.
Gwiazdowskiego stwierdzil, iz przyjecie euro przez Polske spowoduje przy-
spieszenie wzrostu gospodarczego oraz ze rozpatrujgc horyzont 3-5 lat op6z-
nianie daty wstgpienia wplynie negatywnie na parametry polityki makroeko-
nomicznej. Wejscie do strefy euro na pewno przyspieszy wzrost bardziej niz
ominiecie tej mozliwosci. Na Wegrzech na przyklad, przeprowadzano bada-
nia ankietowe ,kiedy” — przesuniecie wyniosto 3 lata i kosztowalo wydiu-
zenie stop procentowych o 1,5 punktu procentowego.

Jednak, aby wej$¢ do strefy euro, niezbedne sg pewne przygotowania i do-
stosowanie gospodarki, czyli nalezy podja¢ konkretne dzialania i ponies§¢
koszty z nimi zwigzane. Najwieksze problemy zwigzane sg z polityka fiskalnag,
ktorej nie da sie zmieni¢ z dnia na dzien — dostosowania muszg by¢ rozpisa-
ne na kilka lat. To oczywiScie op6znia termin wejscia Polski do strefy euro.

Profesor Kokoszczynski zatozyl, ze spelniamy wszystkie warunki, by wejsé
do strefy euro. Mamy zatem kilka mozliwosci — mozemy na przykiad nie przy-
jaé wspoélnej waluty. Mozemy mieé¢ sztywny kurs do euro, walute kruszcowg
lub towarowg. W ten sposéb wkraczamy w sfere science fiction — tak samo jak
rozwazajac, czy wstapi¢ za 20-50 lat i odsuwajgc decyzje w nieskoncezonosé.

Odnoszac sie do kwestii stop procentowych, zauwazono, ze Srednio stabili-
zujg gospodarke, pozostajac w zwigzku z krancowg produktywnoscia. Kapitat
w Polsce jest rzadszy niz w strefie euro, wiec stopa procentowa bedzie tak czy
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inaczej wyzsza. Zatem powinniSmy moéc jednak uzyskaé nizsze stopy procen-
towe.

Ze wzgledu na ujemne saldo obrotéw biezgcych bardzo istotny jest rozkiad
w czasie. PowinniSmy wiecej inwestowaé¢ niz mamy, a poniewaz wzrost osz-
czednoSci jest mato realny, to lepiej zadtuzyé sie za granicg. Pamietaé nalezy,
ze rynki zaczynajg sie denerwowaé, gdy widza narastajgcy deficyt obrotow
biezacych.

Profesor Witold Kozinski uznat z kolei, ze wej$cia nie da sie unikngé, acz-
kolwiek odejscie od polityki gospodarczej jest pewng stratg. Za dobry przy-
ktad uznatl sytuacje z roku ubiegtego, kiedy toczyly sie dyskusje o stopie pro-
centowej w Hiszpanii (duzy wzrost, przydalby sie wzrost stopy procentowej)
oraz w Niemczech (przydataby sie obnizka stop procentowych). Polska jest
w takiej sytuacji, ze do strefy euro nie da sie szybko wej$é¢. Do 2007 mamy spo-
ko) (zgoda na zmniejszanie deficytu za pomocg systemow emerytalnych).
Mimo to potrzeba kilku dobrych lat, aby spadt deficyt.

Pan Richard Mbewe stwierdzil, ze najwiekszym problemem w tej dyskusji
jest kwestia czasu. Jednak nie powinno w tej kwestii by¢ posSpiechu, ponie-
waz strefa euro bedzie dlugo istnieé. Uzasadnienie tego jest proste, kto
wziglby na siebie odpowiedzialno$é za powstrzymanie euro? Wiele krajow
sposréd nowych czlonkéw w Unii Europejskiej wplywa na wzrost inflacji
w strefie euro i dla nich stopy procentowe sa za niskie. Wszelkie problemy
nalezy rozwigzaé przed przyjeciem wspolnej waluty.

Z kolei zdaniem pana Koronowskiego mozna powiedzie¢, ze inne waluty
moga by¢ bardziej stabilne — czy w zwigzku z tym mogg mie¢ nizsze stopy pro-
centowe? Dla Wloch na przyktad lepsze bylyby wyzsze stopy procentowe ze
wzgledu na recesje. Co do Polski — juz mamy dostep do oszczednos$ci, duzy
naptyw kapitatu, staty deficyt. Problemem nie sg rowniez wstrzgsy asymet-
ryczne, zawsze chodzi o glebokie kryzysy i przeciwdziatanie im lub tagodze-
nie wywolanych przez nie skutkow.

Profesor Gomuilka stwierdzil, iz strefa euro pomaga zmniejszyé¢ ryzyko
kolejnego kryzysu zbrojeniowego. Czy jednak trzeba ptacié¢ za korzysci kon-
sekwencjami ekonomicznymi? W zalezno$ci od kraju moze byé¢ z tym réznie.
Wielka Brytania i Szwecja szybko sie rozwijajg i dla nich korzy$ci mogg by¢é
niewielkie. Co innego dla krajéw nowej Unii Europejskiej, jak Czechy czy
Wegry, dla ktérych korzysSci wynikajg miedzy innymi ze zwiekszenia wiary-
godnoSci — podobnie dla Polski. JeSli inwestorzy uwierzg, ze Polska moze
wejsé dos¢é wezesnie, to wzrosnie od razu wiarygodnos$¢ i szybko wzroSnie
kapitat. WejScie do strefy euro jest warunkiem sprzyjajacym, a nie koniecz-
nym czy tez wystarczajgcym — na przykiad w Japonii i innych krajach gospo-
darka rozwija sie, pomimo Ze nie nalezg one do Unii. Zatem realng datg
wstgpienia mégtby by¢ rok 2010. Jednakze trzeba wyraznie powiedzieé, jaka
bedzie polityka fiskalna. Sensowna polityka fiskalna jak na razie nie zostala
przedstawiona przez rzad, mimo iz jest niezbedna.
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Dr Gwiazdowski zastanawiat sie, co jest filarem ekonomicznym Europy —
czy, jak napisat Lenin, jest to wspolny rynek. Stwierdzit, iz najbardziej nam
dzi$ szkodzi zte prawo i niewydolny wymiar sprawiedliwo$ci — ze w USA
natychmiast rozstrzygane sg spory dotyczace np. prezydentury, a u nas przez
2 lata nie moze sie rozpoczgé¢ posiedzenie w sprawie o kradziez marchewki.

Profesor Kokoszczynski przypomnial, ze dobrze mie¢ koszty i przychody
w jednej walucie, poniewaz to utatwia dokonywanie rozliczen oraz prowa-
dzenie ksiegowosci przedsiebiorstwa. Skoro mozna zy¢ lepiej, to po co zy¢
gorzej? Jesli zas chodzi o wszelkie dostosowania, nalezy przyja¢ konsens: co
trzeba zrobi¢ dzi§ — przeliczony na lata da mozliwie najszybszg, realng date.

Na koniec konferencji wymieniono rézne spostrzezenia. Pan Zygmunt
Kroélak z WSFiB stwierdzil, ze skoro Polska ma m.in. najwyzsze bezrobocie
i najnizszy wzrost gospodarczy, to jak moze spelniaé¢ podstawowe zasady kon-
wergencji? Konieczne jest przede wszystkim dostosowanie polityki pieniez-
nej. Zdaniem pana Henryka Cwiklinskiego z Uniwersytetu Gdanskiego, nie
powinniSmy pytac, czy dazy¢ do euro i spekulowaé kiedy, tylko traktowac to
jako Srodek wiodgcy gospodarke polskg do rozwoju i jakiego$ porzadku oraz
odrabiania zalegtoSeci.

Inne uwagi dotyczyly miedzy innymi:

— nierealnych obaw o wzrost cen po wejsciu do strefy euro;

— dalszych spekulacji co do daty przyjecia euro przez Polske (dokumenty
Ministerstwa Finanséw wskazujg, ze od podjecia decyzji do wprowadze-
nia minie jakies$ 3 lata, co pozwala szacowac¢ akces na 2012-2013 rok);

— przeciwnos$ci na drodze do euro (kraje Unii Europejskiej nie sg za szybkim
przyjeciem Polski do strefy);

— przewidywan zwigzanych z kursem walutowym (ustawienie oczekiwan na
szybkie wejscie spowoduje aprecjacje ziotego);

— szokow (jesli ograniczenia odnosnie do rynkéw pracy zostang usuniete,
doprowadzi to do wzrostu wynagrodzen, a to z kolei zmniejszy szok).
Podsumowujac, praktycznie wszyscy eksperci sg zgodni, ze Polska powin-

na wejs¢ do strefy euro, poniewaz bedzie miato to pozytywny wplyw na naszg

gospodarke. Powstaje tylko pytanie, kiedy i na jakich warunkach. Czy powin-
nisSmy wejsé jak najszybciej, poniewaz przyspieszy to nasz wzrost gospodar-
czy? Czy tez dopiero jak bedziemy na to w pelni gotowi (spelnimy wszystkie
wymagania)? Za drugim rozwigzaniem przemawia pojawienie sie mozliwych
ktopotéw w funkcjonowaniu gospodarki przez przyjecie euro zanim bedzie-
my do tego gotowi. Najwiekszym sceptykiem jest dr Gwiazdowski, ktéry podat

w watpliwo$é przetrwanie euro.

Z naszym wejSciem do strefy euro wigze sie wiele zagrozen i szans. Jako
gléwne zagrozenie wymieniana jest utrata mozliwosci swobodnego ksztalto-
wania polityki gospodarczej kraju. Polska straci takie narzedzie jak polityka
monetarna, a z nim mozliwos$é ksztaltowania stép procentowych. Przytaczano
przyktady, gdy brak mozliwos$ci ustalania wysokosci stop procentowych nega-
tywnie wplywa, a przynajmniej utrudnia mozliwo$é dbania o stan gospodar-
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ki. Jednak ma to swojg dobrg strone, poniewaz dzieki temu spadng stopy pro-
centowe, co powinno przyciggngé¢ kapitat do kraju. Kapitat ten powinien spo-
wodowac¢ wzrost PKB. Przewiduje sie, ze wzrost kapitatu moze wynies$é 5%, co
powinno spowodowaé 1% wzrost PKB.

Istotna jest ro6wniez eliminacja ryzyka kursowego. Wprowadzenie jednej
waluty utatwi funkcjonowanie przedsiebiorcom oraz otworzy naszemu krajo-
wi dostep do duzego rynku.

Eksperci nie sg zgodni co do daty naszego wstapienia do euro. Jako naj-
wezesniejszy termin podano 2010 rok, a jako najpo6zniejszy 2013. Jednak nie
sg daty pewne, poniewaz duzo zalezy tu od spetnienia kryteriéw fiskalnych.
Aby je spelni¢, potrzebna jest odpowiednia polityka fiskalna, ktérej nie udaje
sie prowadzi¢ kolejnym rzadom. W dodatku Polska ma ktopot w sposobie
liczenia deficytu budzetowego w sferze wliczania do niego skladek na emery-
tury odprowadzanych do OFE. Na razie ich nie wliczamy, jednak mamy na to
zgode do 2007 roku, a co bedzie potem — nie wiadomo. Rozpatrujac te kwe-
stie mozna dostrzec jeszcze jeden pozytywny aspekt naszego przyjecia waluty
wspoélnotowej: nasz rzad bedzie zmuszony do prowadzenia odpowiedzialnej
polityki fiskalnej. Zatem wstapienie do stery euro pozytywnie wplynie na gos-
podarke roéwniez przez wymuszanie na polskim rzgdzie odpowiedzialnej
polityki fiskalnej.

146



