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Streszczenie

Polityczno-ekonomiczne implikacje kalendarza przyjecia wspolnej waluty euro
przez nowe panstwa czlonkowskie Unii Europejskiej

Integracja walutowa jest zagadnieniem, ktéremu prawdopodobnie poswigcono wigcej
ksigzek 1 opracowan niz jakiemukolwiek innemu tematowi zwigzanemu z politykami
prowadzonymi przez kraje Unii Europejskiej. Cho¢ gtowne linie sporu dotyczace
integracji walutowej migdzy ekonomistami a politykami wcigz istnieja, trudno
znalez¢ dziedzing, ktora bylaby rownie dobrze zbadana. Co wigcej, ekonomiczne
kwestie dotyczace rozszerzenia strefy euro o nowe panstwa cztonkowskie tez zostaly
gruntownie przestudiowane.

Tymczasem polityczne implikacje przystapienia do strefy euro przyciagaja mniej
uwagi w nowych panstwach czlonkowskich niz implikacje gospodarcze, chociaz
UGW to w zamierzeniach i realizacji przede wszystkim projekt polityczny.

Analiza dokonana przez demosEUROPA skupia swa uwage na politycznych kosztach
1 korzysciach zwiazanych z wstapieniem do strefy euro i Eurogrupy.

Niniejsze opracowanie identyfikuje trzy podstawowe zrodta politycznych kosztéw
pozostawania poza strefa euro. Wszystkie one wynikaja z faktu, ze panstwa
cztonkowskie pozostajace poza Eurogrupa (strefa euro) sa marginalizowane w
procesie podejmowania decyzji w Unii Europejskiej 1 jezeli nie przyjma euro beda
podlega¢ marginalizacji rowniez w przysztosci:

1. obecne koszty wynikaja z faktu, Zze decyzje dotyczace roznych polityk
wypracowane przez Eurogrup¢ sa nastgpnie przyjmowane przez Radeg
ECOFIN co oznacza uprzywilejowanie panstw strefy euro w procesie
decyzyjnym

2. w $rednim okresie, wptyw Eurogrupy na podejmowanie decyzji w innych
obszarach niz zagadnienia gospodarcze lezace w kompetencji Rady ECOFIN
a bezposrednio dotyczacych nowych panstw cztonkowskich, bedzie rost

3. w dlugim okresie, w miarg¢ jak Unia bedzie si¢ powigkszac 1 stawac¢ bardziej
zrdznicowana, rozwing si¢ w niej nowe elastyczne wzory integracji, a
Eurogrupa znajdzie si¢ w centrum okreslajacym polityk¢ 1 przysztos¢ Unii
Europejskiej przyczyniajac si¢ do dalszej marginalizacji nie uczestniczacych
w niej panstw cztonkowskich

O ile argumenty polityczne 1 gospodarcze prowadza do wniosku, ze szybka akcesja do
strefy euro lezy w interesie nowych panstw cztonkowskich, opracowanie zwraca
uwagg, ze rzady panstw kandydujacych do strefy musza prowadzi¢ polityke spojna z
tym zamierzeniem. Bgdzie to wymagac:

1. kontynuacji reform niezbgdnych do spetnienia w sposob trwaty kryteridw
wejscia do strefy

2. utrzymywania konsekwentnego przestania wskazujacego, ze rzadom zalezy
na szybkim wejsciu do Eurogrupy



W Zadnym wypadku nie nalezy zaktadaé, ze obecni czlonkowie Unii Gospodarczo-
Walutowej niecierpliwie oczekuja ze strony nowych panstw czlonkowskich UE
wnioskow o przyjecie do strefy euro. Jak wskazuje przypadek odrzucenia wniosku
Litwy, prawdopodobnie przeciwne twierdzenie jest prawdziwe. Jakikolwiek
sprzeczny oficjalny przekaz ze strony nowych panstw cztonkowskich bedzie
podchwytywany przez srodowiska, ktore checiatyby ich wykluczenia z unii walutowe;.

Przystapienie do unii walutowej wiaze si¢ zarOwno z kosztami jak i korzy$ciami
gospodarczymi, ktore powinny by¢ wnikliwie rozwazone. Z jednej strony wyrazne
korzysci to rozwdj handlu 1 inwestycji zagranicznych na skutek eliminacji ryzyka
kursowego. Ponadto nowe panstwa czlonkowskie stana si¢ wkrotce waznymi
beneficjentami budzetu europejskiego’ i beda otrzymywaty rosnace transfery w euro
zeby finansowa¢ projekty wdrazane w walutach narodowych. W opracowaniu
podkreslono wiec wystepowanie zwiazanego z pozostaniem przy walutach
narodowych ryzyka kursowego wynikajacego z wdrazania projektéw finansowanych
z budzetu europejskiego. Z drugiej strony ryzyko utraty konkurencyjnosci w strefie
euro, ze wzgledu na inflacj¢ w panstwach nadrabiajacych zaleglo$ci rozwojowe
(catching-up) przekraczajaca poziom inflacji w bardziej rozwinigtych panstwach
cztonkowskich, zostato potraktowane jako powazny problem wymagajacy przyjgcia
odpowiednich polityk.”

W opracowaniu demosEUROPA wykazano korzysci wynikajace z szybkiego
wstapienia do strefy euro z wczesniej wymienionych krétko- 1 dlugookresowych
powodow politycznych. Jednoczesnie podkreslono, ze polityka panstwa
przystgpujacego do strefy powinna bra¢ pod uwage kwesti¢ konkurencyjnosci
gospodarcze;.

' Na razie udzial nowych panstw cztonkowskich w budzecie europejskim ro$nie ze wzgledu na
stopniowe zwigkszanie alokacji zarowno w polityce rolnej jak i spdjnosci: dopiero w perspektywie
finansowej 2007-2013 NPCz stang si¢ kluczowymi beneficjentami budzetu europejskiego.

* Gtownym zrodtem inflacji po przystapieniu do strefy euro moze by¢ boom kredytowy spowodowany
niskim poziomem realnych stop procentowych. Co wigcej, z Komisji Europejskiej ptyna sygnaty, z
ktorych wynika, ze przyglada si¢ ona uwaznie rozwojowi inflacji w nowych panstwach cztonkowskich,
w tym efektowi Balassy-Samuelsona. Efekt Balassy-Samuelsona jest zjawiskiem rownowagi w krajach
nadrabiajacych zalegloSci rozwojowe. Efekt ten nie podwaza konkurencyjnosci sektora dobr
wymiennych.

Nalezy jednak wzia¢ pod uwage fakt, Zze trudno wyizolowa¢ wplyw efektu Balassy-Samuelsona na
poziom inflacji w panstwie kandydujacym do strefy euro. Komisja Europejska i Europejski Bank
Centralny moga dysponowa¢ odmiennymi szacunkami dotyczacymi efektu Balassy-Samuelsona niz
rzady i banki centralne panstw kandydujacych. Migdzy innymi z powodu wystgpowania tego efektu
moga zaleci¢ Radzie Unii Europejskiej odrzucenie kandydatury do strefy euro ze wzgledu na
niezgodno$¢ z kryterium poziomu inflacji.

Co wigcej, przy nieelastycznym rynku pracy istnieje ryzyko, ze efekt Balassy-Samuelsona moze
spowodowac rozszerzenie si¢ zadan ptacowych na sektor dobr wymiennych. W konsekwencji, o ile
sam efekt jest zjawiskiem réwnowagi, moze przyczyni¢ si¢ do podwazenia zdolnos$ci panstwa
kandydujacego do strefy euro do przyjecia wspdlnej waluty.



1. Unia walutowa w Europie: fakty

1a. Kryteria z Maastricht

Aby przystapi¢ do strefy euro, nowe panstwa cztonkowskie (NPCz) i pozostate kraje
Unii Europejskiej objete derogacja musza spetni¢ cztery podstawowe warunki, tzw.
kryteria z Maastricht’. Kryteria te stawiaja przed pafistwami cztonkowskimi cel w
postaci wysokiego stopnia stabilnosci cenowej. Do powyzszych wymagan zaliczymy:
(1) Stabilno$é¢ cenowa: przecigtna stopa inflacji notowana w ciagu 12 miesigcy,
mierzona na podstawie zharmonizowanego indeksu cen konsumpcyjnych (HICP -
Harmonised Index of Consumer Prices), nie moze przekracza¢ o wigcej niz 1,5
punktu procentowego S$redniej w trzech panstwach cztonkowskich, ktore maja
najlepsze wyniki w dziedzinie stabilnoci cen’;

(2) Stabilna sytuacje finanséw publicznych: panstwo czlonkowskie spetnia to
kryterium, je$li nie notuje deficytu budzetowego powyzej poziomu 3% produktu
krajowego brutto (PKB) oraz jesli jego dlug publiczny nie przekracza poziomu
60% PKB;

(3) Stabilnosé¢ kursu walutowego: waluta panstwa kandydujacego do strefy euro
musi naleze¢ do mechanizmu wymiany walut europejskiego systemu walutowego
(ERM II - Exchange Rate Mechanism II) przez co najmniej dwa lata; w tym czasie nie
moze podlega¢ dewaluacji wobec euro, a jej kurs wymiany wobec wspolnej waluty
nie moze odbiegac od centralnego parytetu o wigcej niz 15%;

(4) Stabilno$¢ dlugoterminowych stép procentowych: w ciggu 12 miesigcy
poprzedzajacych oceng poziom przecigtnych nominalnych dlugotermionowych stop
procentowych® nie moze przekroczyé o 2 punkty procentowe $redniego poziomu w
trzech panstwach notujacych najlepsze wyniki w dziedzinie stabilnosci cen.

Przygotowujac ocen¢ panstwa kandydujacego do strefy euro, Komisja Europejska
(KE) 1 Europejski Bank Centralny (EBC) biora pod uwagg takze inne czynniki.
Oceniaja poziom rozwoju rynkow finansowych panstwa kandydujacego, rachunek
biezacy jego bilansu ptlatniczego oraz dynamike jednostkowych kosztéw pracy i
innych indeksow cenowych niz HICP. KE 1 EBC staraja si¢ oceni¢ trwalos¢
rezultatbw w dziedzinie kryteriow z Maastricht osiaganych przez panstwo
kandydujace, dlatego zwracaja uwage m.in. na postgp w prowadzeniu reform
strukturalnych. Joaquin Almunia, komisarz ds. gospodarczych i1 walutowych,
zauwazyl w listopadzie 2006 roku, ze skoro czlonkowie strefy euro nie moga
prowadzi¢ narodowych polityk pienigznych 1 kursu walutowego, panstwa
kandydujace musza uzyska¢ trwaly poziom zbiezno$ci (nominalnej) aby zachowac
konkurencyjno$¢ wewnatrz unii Walutowejé.

 Nazwane w ten sposob, poniewaz zostaly zawarte w podpisanym 7 lutego 1992 roku traktacie z
Maastricht, ktory ustanawiat kolejne kroki na drodze do wspdlnej waluty.
4 Zapisy traktatowe odnosza si¢ do najlepszych rezultatbw w dziedzinie stabilnosci cen a nie do
najnizszej inflacji.

Stopy procentowe sa mierzone na podstawie oprocentowania dlugoterminowych obligacji
skarbowych albo innych podobnych papierow wartosciowych.
® Przemowienie wygloszone 30 listopada 2006 pt.: ,,Wprowadzenie euro na Cyprze: przygotowania do
unii walutowej”. Zbiezno$¢ nominalna w wypowiedzi komisarza oznacza zbiezno$¢ stop wzrostu cen.
Komisarz Almunia chciat zwrdci¢ uwagg na fakt, ze panstwo cztonkowskie unii walutowej, w ktorym
stopa inflacji przekracza przez dluzszy czas stope wzrostu produktywnosci (i jest wyzsza niz w
pozostatych panstwach cztonkowskich), jest narazone na utrat¢ konkurencyjnosci. Przedstawiciele
Komisji wielokrotnie zwracali uwage w wypowiedziach dla mediow czy nieformalnych spotkaniach na



Sposéb interpretacji  kryteriow z Maastricht ma wplyw na oceng¢ panstwa
kandydujacego. Je$li chodzi o kryterium fiskalne, EBC ocenia postgpy w
ograniczaniu nierownowagi budzetowej i ewentualne wystgpowanie czynnikdéw, ktore
jednorazowo zmniejszaja deficyt. EBC interpretuje ,,stabilno$¢ cenowa” jako $rednia
inflacje w trzech panstwach cztonkowskich UE o najnizszej inflacji (moga to by¢
panstwa spoza strefy euro). Aby uzyskaé szerszy obraz stabilnosci cenowej, EBC
bierze pod uwage inne wskazniki, takie jak inflacja bazowa, deflator PKB czy
krajowy indeks cen konsumpcyjnych (CPI - consumer price index).

KE i EBC podkreslaja znaczenie trwalej zdolnosci panstw kandydujacych do
wypekiania kryteriow z Maastricht. Lucas D. Papademos, wiceprzewodniczacy EBC,
powiedzial, ze trwate spetnienie nominalnych kryteriow nie tylko pozwala zachowac
stabilnos¢ cenowa w strefie euro, ale jest warunkiem utrzymania konkurencyjnosci
panstwa po przyjeciu wspolnej waluty’. Podkreslanie koniecznosci trwatego
spetniania kryteriow to proba rozszerzonej interpretacji kryteriow z Maastricht, ktore
teoretycznie ograniczaja si¢ tylko do zbiezno$ci nominalnej i kryterium fiskalnego.
Pozostaje pytanie, jak daleko ta proba ma siggac: czy KE oraz EBC kieruja si¢ w
swoich ocenach kryterium zbieznoS$ci realnej jak np. konwergencja dochodéw lub
kryteriami optymalnego obszaru walutowego.

Wedtug oficjalnych deklaracji KE 1 EBC, ocena panstw kandydujacych opiera si¢ na
kryteriach z Maastricht, ktore sa jednoznacznie okreslone i nie pozostawiaja zadnej
swobody interpretacyjnej. W rzeczywistosci ocena kandydata nigdy nie bedzie do
konca bezstronna. Weryfikacja sytuacji gospodarczej 1 trwalej zdolnosci do
wypehniania kryteriow z Maastricht ma charakter wartoSciujacy 1 pozostawia
instytucji oceniajacej swobodg interpretacyjna. Trwata zdolno$¢ wypelniania
kryteriow moze by¢ odczytywana w rézny sposob i1 dopuszcza wplyw okolicznosci
politycznych wptywa¢ na decyzjg¢ o przyjeciu do strefy euro. Przekonata si¢ o tym
Litwa, ktorej kandydatura zostala odrzucona w czerwcu 2006 roku ze wzgledu na
przekroczenie poziomu referencyjnego stabilno$ci cenowej o 0,07 punktu
procentowego. Surowe potraktowanie Litwy budzi powazne zastrzezenia, szczegdlnie
ze nie kazde z 11 panstw zatozycielskich strefy euro spetnialo traktatowe kryteria, a
Grecja, zglaszajac swoja kandydaturg, pozwolita sobie na odrobing kreatywnej
ksiggowosci.

1b.  Instytucje strefy euro

W  kazdej suwerennej organizacji panstwowej dysponujacej wilasng waluta
odpowiedzialnos¢ za prowadzenie polityki pienig¢znej ponosi bank centralny. Z kolei
rzad jest odpowiedzialny za polityke fiskalng a takze ustalanie regut funkcjonowania
rynkow pracy, towarow 1 uslug.

W wypadku strefy euro ten podzial obowiazkéw nie jest taki wyrazny.
Scentralizowanej instytucji odpowiedzialnej za polityke pienigzna towarzyszy
zdecentralizowana struktura, w gestii ktorej znajduje si¢ polityka budzetowa oraz

konieczno$¢ trwatej zdolnosci do utrzymywania niskiej inflacji, nie tylko w momencie oceny
kandydata do strefy euro.

7 Przem6wienie: “On the Road to the Euro: Progress and Prospects of the New Member States,” 5 maja
2006.



okreslenie struktury rynkéw pracy i dobr. Z jednej strony mamy do czynienia z
niezaleznym Europejskim Systemem Bankow Centralnych, ktorego glownym
ogniwem jest Europejski Bank Centralny. Rada Zarzadzajaca (Rada Prezeséw) EBC
prowadzi polityke pienigzna w strefie euro. Z drugiej strony istnieje Rada UE, a
przede wszystkim jej formacja ECOFIN, odpowiedzialna za koordynacj¢ polityki
gospodarczej, czyli wspomniana wyzej polityke budzetowa oraz okreslenie struktury
rynkéw. Rady ECOFIN nie mozna jednak nazwac¢ ,rzadem strefy euro” z dwoch
powodow. Po pierwsze, zasiadaja w niej przedstawiciele wszystkich panstw
cztonkowskich UE, takze tych pozostajacych poza strefa euro. Po drugie, Rada
ECOFIN nie ma wylacznych uprawnien do prowadzenia polityki gospodarcze;j,
poniewaz polityka ta pozostaje przede wszystkim w gestii panstw cztonkowskich.

Chociaz to panstwa cztonkowskie sa odpowiedzialne za prowadzenie polityki
gospodarczej, nie maja w tym zakresie zupeinej swobody. Zgodnie z traktatem WE
polityka gospodarcza pozostaje przedmiotem wspdlnego zainteresowania. Rada jest
odpowiedzialna za opracowywanie Ogolnych Wytycznych Polityki Gospodarczej
(OWPQG) skierowanych do poszczegdlnych panstw cztonkowskich.

Co wigcej, w 1997 roku UE przyjela tzw. Pakt na Rzecz Stabilnosci i Wzrostu
(PSiW). Okresla on ramy dla polityki budzetowe; w UE. Panstwa czlonkowskie
podjely zobowiazanie prowadzenia ostroznej polityki fiskalnej, tak zeby nie
podwazy¢ zaufania do wspolnej waluty. Pakt precyzuje, ze polityka budzetowa w
cyklu gospodarczym powinna by¢ zréwnowazona, deficyt nie moze przekraczaé
poziomu 3% PKB, a dlug publiczny nie moze by¢ wigkszy niz 60% PKB. W
odniesieniu do panstw tamiacych te postanowienia jest wszczynana specjalna
procedura nadmiernego deficytu, jednak brak zgodnosci co do jej skutecznosci.
OWPG oraz PSiW stanowia podstawowe narzg¢dzia zarzadzania gospodarczego
(economic governance) strefa euro oraz UE.

Niektore panstwa czlonkowskie ocenily system instytucjonalny strefy euro jako
niewystarczajacy. Z tego wzgledu panstwa dzielace wspdlna walutg zdecydowaty sig
utworzy¢ Eurogrupg, czyli nieformalne gremium, w ktorym zasiadaja ministrowie
finansow strefy euro. Teoretycznie Eurogrupa peini funkcje ,,rzadu strefy euro”.
Eurogrupa zostala powotana takze po to, aby wypracowywac wspolne stanowisko dla
strefy euro na arenie migdzynarodowej oraz stanowi¢ forum do dialogu z EBC. Sens
istnienia Eurogrupy wynika zatem z koniecznos$ci ochrony dobra wspdlnego, jakim
jest euro.

Ustanowienie unii walutowej wyraza si¢ przez nieodwotalne powiazanie ze soba
walut panstw przystgpujacych do unii. Jednak zanim nastapito ostateczne zwiazanie
kursow walutowych, byly one podporzadkowane mechanizmowi stabilizujacemu,
tzw. mechanizmowi wymiany walut ERM (Exchange Rate Mechanism). W ramach
ERM ustalany byl centralny kurs wymiany kazdej z walut panstw cztonkowskich
EWG a potem UE wobec ECU. ECU to poprzednik euro i oficjalna jednostka
obliczeniowa, ktorej warto$¢ byta odzwierciedleniem warto$ci walut panstw
cztonkowskich. W konsekwencji ERM pozwalal obliczy¢ kurs krzyzowy (cross rate)
poszczego6lnych walut wobec siebie. Kurs kazdej waluty mogl podlega¢ wahaniom w
odniesieniu do centralnego kursu wymiany. Poczatkowo dopuszczalny przedziat
wahan wynosit + 2,25%, jednak w 1993 roku, w odpowiedzi na ataki spekulacyjne na
ERM, zostat rozszerzony do + 15%.



Nastepca ERM, czyli ERM II, powstat 1 stycznia 1999 roku w chwili wprowadzenia
euro. ERM II ustanawia dwustronne relacje miedzy euro a kazda bioraca w nim udziat
waluta. Jest dostgpny tylko dla walut panstw UE nie nalezacych do strefy euro.
Dopuszczono w nim przedziat wahan w wysokos$ci + 15%. Grecka drachma i
stowenski tolar opuscity ERM II w chwili, kiedy Grecja (2001 r.) 1 Stowenia (2007 r.)
przyjmowaly euro. Waluty Danii (od 1 stycznia 1999), Estonii i Litwy (od 28 czerwca
2004), Cypru, Lotwy, Malty (od 2 maja 2005) 1 Stowacji (od 28 listopada 2005) biora
udziat w ERM 11

lc. Traktatowe zobowigzania nowych panstw czlonkowskich

Zgodnie z litera traktatow, przyjecie wspdlnej waluty jest prawem i1 obowiazkiem
kazdego panstwa cztonkowskiego®, ktore spetni warunki akcesji. Artykut 122 traktatu
ustanawiajacego Wspolnote Europejska zaklada, ze panstwa, ktore nie wywiaza si¢ z
tych warunkow, zostang objete derogacja. Powinny one wstapi¢ do strefy euro tak
szybko, jak tylko speilnia wymagane warunki. Traktat nie okresla jednak kalendarza
przystepowania. Oznacza to, ze wszystkie panstwa UE (z wyjatkiem Danii 1 Wielkiej
Brytanii) musza przyjac euro, ale data pozostaje nieokreslona.

1d.  Nowe Panstwa Czlonkowskie a kryteria z Maastricht

Proces rozszerzania strefy euro przewiduje, ze Rada UE sprawdza stan wypetienia
przez panstwo cztonkowskie kryteriow konwergencji. Ocena Rady jest wydawana na
podstawie propozycji KE i raportdow o konwergencji przedstawianych przez KE oraz
EBC. Takie raporty sa obowiazkowo opracowywane raz na dwa lata badz na zadanie

panstwa cztonkowskiego starajacego si¢ o cztonkostwo w strefie euro (zgodnie z
art. 121-122 TWE).

Dziewig¢ panstw cztonkowskich objetych derogacja (Cypr, Czechy, Estonia, Lotwa,
Malta, Polska, Stowacja, Szwecja 1 Wegry) zostato poddanych testowi zbieznosci w
raportach KE 1 EBC opublikowanych w grudniu 2006 roku. Stowenia, ktora przyjeta
euro 1 stycznia 2007 roku, oraz Litwa, ktorej wniosek zostal odrzucony, byly objete
raportami z maja 2006 roku. Bulgaria 1 Rumunia w grudniu 2006 roku nie byty
jeszcze panstwami cztonkowskimi UE.

Tabela 1 Wskazniki gospodarcze uzywane przy kryteriach konwergencji -kolor

czerwony oznacza
. , o, . .9
niezgodnos¢ z kryteriami

Panstwo Inflacja HICP | Dlugoterminowe | Bilans budzetu | Dlug

(%) stopy (% PKB) publiczny

procentowe (%) (% PKB)

Cypr 2,3 4,1 -1,9 64,8
Czechy 2,2 3,8 -3,5 30,9
Estonia 4.3 - 2,5 4,0
Wegry 3,5 7,1 -10,1 67,6
Lotwa 6,7 3,9 -1,0 11,1

¥ Wyjatkami od tej

reguly sa Dania i Wielka Brytania, ktore wynegocjowaty tzw. klauzulg opt-out

zezwalajaca im na niezalezne podjecie decyzji czy chca wstapi¢ do strefy euro czy poza nia pozostaé.
? Tabela nie odnosi si¢ do kryterium kursu walutowego.




Malta 3,1 4,3 -2,9 69,6
Polska 1,2 5,2 -2,2 42,4
Stowacja 4.3 4,3 -3.4 33,0
Szwecja 1,5 3,7 2,8 46,7
Poziom 2,8 6,2 -3,0 60
referencyjny

Z dziewigciu w/w panstw jedynie Szwecja spetnia wszystkie kryteria. Jednak Szwecja
nie do$¢, ze nie jest nowym panstwem cztonkowskim, to w dodatku nie musi
nadrabia¢ zalegloSci rozwojowych (catch-up). Polska rowniez spelnia powyzsze
kryteria, poniewaz w 2006 roku nie jest zobowigzana do wliczania kosztow reformy
systemu emerytalnego do deficytu budzetowego. Zgodnie z wymaganiami Eurostatu
Polska bedzie musiata wzia¢ pod uwage te koszty od kwietnia 2007 roku. W
konsekwencji deficyt zwigkszy si¢ ponad limit 3% PKB. Warto zaznaczy¢, ze polski
rzad poddaje szacunki statystyczne KE 1 EBC w watpliwos¢.

Kryterium stabilnos$ci cenowej wydaje si¢ najtrudniejsze do spetnienia. Tylko trzy
NPCz z o$miu notowaty inflacj¢ (mierzona wg HICP) nie wyzsza niz referencyjny
poziom 2,8%'’. Nalezy jednak pamigtaé, ze panstwa nadrabiajace zaleglosci
rozwojowe, osiagajace dwukrotnie wyzsze stopy wzrostu gospodarczego niz
przecigtnie w strefie euro, bgda mialy trudnoSci w wypelieniu kryterium
inflacyjnego chociazby ze wzgledu na wystgpowanie efektu Balassy-Samuelsona''.

Jesli chodzi o kryterium dotyczace dlugoterminowych stop procentowych, spetnito je
sze$¢ z siedmiu NPCz'%. Estonia zostala w tym wypadku pominieta ze wzgledu na
bardzo niski poziom dtugu publicznego i w konsekwencji niewielki rynek obligacji
rzadowych denominowanych w estonskich koronach. Zgodno$¢ z kryterium stop
procentowych odzwierciedla fakt, ze NPCz od momentu wstapienia do UE w
2004 roku sa oceniane przez inwestorOw za mniej ryzykowne, tak wigc poziom ich
stop procentowych zblizyt si¢ do obowiazujacego w strefie euro. Najwyzsze stopy
procentowe wystepuja w panstwach, ktore maja trudnosci ze spetnieniem kryterium
budzetowego. Wegry notowaty dhugoterminowe stopy procentowe okoto 0,9 punktu
procentowego ponad poziomem referencyjnym i 3,31 punktu powyzej $redniej dla
strefy euro. Polska, ktérej stopy procentowe sa brane jako jeden z punktow
odniesienia dzigki niskiej inflacji, takze odnotowata znaczna r6znice w poréwnaniu
do stop w strefie euro (na poziomie 1,46 punktu procentowego) ze wzgledu na
niepewny stan finanséw publicznych.

Kryterium fiskalne jest spelniane w stosunkowo duzym stopniu, gdyz pie¢ sposrod
o$miu panstw odnotowalo deficyt budzetowy albo dtug publiczny na dopuszczalnym
poziomie, chociaz tylko trzy panstwa spelnily oba kryteria. Pod adresem Estonii i
Lotwy, ktore prowadza ostrozna polityke budzetowa, nie mozna mie¢ Zadnych

1% Warto$¢ referencyjna 2,8% dla okresu listopad 2005 - pazdziernik 2006 zostata obliczona na
podstawie $redniej arytmetycznej (1,3%) stop inflacji (HICP) w Finlandii (1,2%), Polsce (1,2%) i
Szwecji (1,5%) powigkszonej o 1,5 punktu procentowego.

"' Zob. rozdziat 2cl.

2 Warto§¢ referencyjna 6,2% dla okresu listopad 2005 - pazdziernik 2006 zostata obliczona na
podstawie $redniej arytmetycznej (4,2%) dtugoterminowych stép procentowych w Finlandii (3,7%),
Polsce (5,2%) 1 Szwecji (3,7%) powigkszonej o 2 punkty procentowe.




zastrzezen. Jak wspomniano wcze$niej, zgodno$¢ Polski z kryteriami budzetowymi
wynika z faktu, ze na razie nie wlicza ona do deficytu kosztoéw reformy emerytalne;.

Kryterium kursu walutowego nie zostato przedstawione w tabeli, poniewaz sposrod
analizowanych panstw tylko Estonia uczestniczyta w ERM II dluzej niz dwa lata.
Zadne z panstw bioracych udziat w ERM II nie zdewaluowalo swojej waluty ani nie
przekroczyto dopuszczalnego limitu wahan w wysokosci = 15%. Stowacka korona
byla w ostatnim czasie dos$¢ niestabilna 1 przekroczyta o 11,4% centralny kurs
wymiany (ustalony na poziomie 38,455 korony za euro), zmuszajac tym samym
Narodowy Bank Stowacji do interwencji na rynku walutowym w celu powstrzymania
dalszej aprecjacji'’. Czechy, Polska, Szwecja i Wegry pozostaja poza ERM 11 i jak
dotad nie wyrazaja chgci przystapienia. Czeska korona i polski ztoty zyskaty na
warto$ci wobec euro w poréOwnaniu z poprzednim raportem o konwergencji
(oceniajacym sytuacj¢ do pazdziernika 2004 roku), podczas gdy szwedzka korona i
wegierski forint ulegly deprecjacji.

1le. Stanowisko NPCz wobec czlonkostwa w strefie euro

W swoim czasie 11 NPCz'* pozostajacych poza strefa euro wyrazato spory entuzjazm
wobec wspolnej waluty. Do tej pory, sposréd 12 NPCz, jedynie Stowenia zostata
pozytywnie oceniona i mogta wstapi¢ do strefy. Wiele pozostatych panstw, a przede
wszystkim te wigksze, doswiadczylo znaczacego obnizenia entuzjazmu. Rodzi sig
wigc pytanie, czy jest to odzwierciedlenie ogdlnoeuropejskiej tendencji, jako zZe
poparcie dla wspolnej waluty spadto od 2002 roku w strefie euro”, czy jedynie
uswiadomienie sobie trudno$ci zwiazanych ze spelnieniem wszystkich kryteriow
akcesji do strefy, wymagajacych godzenia niskiej inflacji 1 wysokiego tempa wzrostu,
dzigki ktoremu mozna osiagna¢ konwergencjg realna. Koszty przyjecia euro w NPCz
czesto wydaja si¢ politycznie niepozadane: niektére z NPCz znajduja si¢ w trudne;j
sytuacji budzetowej, w innych szybki wzrost i zwiazana z nim presja inflacyjna
opOzniaja przyjecie euro, a cyklicznos¢ krajowej polityki powoduje, ze brak
politycznej gotowosci do podjgcia wieloletniego wysitku potrzebnego do trwatego
osiagnigcia kryteriow zbieznosci.

EBC 1 KE podkreslaja znaczenie osiagnigcia jak najbardziej zaawansowanej
konwergencji realnej 1 konieczno$¢ osiagnigcia zbieznosci nominalnej. Jakkolwiek te
uwagi moga by¢ zrozumiale z ekonomicznego punktu widzenia, w niektorych
panstwach sa podchwytywane przez eurosceptycznych politykow. Twierdza oni, ze
opoOznienie w przyjeciu euro wynika z ostroznosci i nie tamie klauzuli derogacyjne;j
obejmujacej panstwa UE pozostajace poza strefa euro. Jednak wiele NPCz weciaz
zaktada przyjecie euro w ciagu najblizszych kilku lat, cho¢ realistyczne spojrzenie na
kalendarz rozszerzenia strefy spowodowato kilka przesuni¢¢ termindow wdrozenia
wspolnej waluty. Na przyktad Estonia, ktora pierwotnie zamierzata wejs¢ do strefy
euro w 2007 roku, dwukrotnie przesungta dat¢ wstapienia, najpierw na rok 2008, a
potem 2010.

" NBS interweniowal 28 grudnia 2006 roku kiedy wartos¢ korony wzrosta do poziomu 34,06
EUR/SKK, 11,4% ponad kurs centralny.

' Panstwa, ktore przystapity do UE w latach 2004-2007, poza Stowenia.

5 “The eurozone, 5 years after the introduction of euro coins and banknotes”, Eurobarometr,
listopad 2006.



Tabela 2 Planowane daty przystqpienia NPCz do strefy euro

Panstwo Cel Uwagi

Bulgaria 2010 Ryzyko inflacji, kotwica w postaci systemu zarzadu
waluta (currency board)

Cypr 2008 Obawy o poziom dhugu publicznego, jednak kraj na
Sciezce do przyjecia euro

Czechy 2010 Data pod znakiem zapytania ze wzglgedu na problemy
budzetowe

Estonia 2010 Data juz dwukrotnie przetozona, ryzyko inflacji

Wegry 2014 Konieczne bolesne dostosowanie fiskalne, niepewna
przysztosé

Lotwa 2010 Przegrzanie gospodarki grozi dalszymi op6Znieniami

Litwa 2010 Przetozenie daty na 2010 po odrzuceniu kandydatury na
rok 2007

Malta 2008 Kraj na $ciezce do przyjecia euro

Polska ? Kryteria maja by¢ spelnione w 2009, ale wejscie
prawdopodobnie w 2012-14

Rumunia 2014 Potrzeba dalszych reform strukturalnych, powolne
podejscie

Stowacja 2009 Data prawdopodobnie bedzie utrzymana, chyba ze pojawia
si¢ zagrozenia ze strony polityki budzetowej

Biorac przyktad ze Stowenii, Cypr 1 Malta planuja przyja¢ euro w 2008 roku.
Perspektywy wejscia obydwu panstw wyspiarskich do strefy sa raczej pozytywne. Jak
wspomniano w poprzednim rozdziale, wedtug ostatnich raportéw o konwergencji,
Cypr spetnia wymagania oprocz kryterium dhugu publicznego. Jednak w ostatnich
latach rzad cypryjski poczynit znaczne postepy ograniczajac deficyt budzetowy z
poziomu 6,3% PKB w 2003 roku do 2,3% w 2005 roku i, wedlug szacunkéw, do
1,9% w roku2006. W zwiazku ze stopniowym rownowazeniem finansOw
publicznych w lipcu 2006 roku zamknigto prowadzona wobec Cypru procedurg
nadmiernego deficytu. Najwigksza potencjalna przeszkoda na drodze Cypru do euro
to presja placowa, ktora moze przenies¢ si¢ na wzrost inflacji.

Wedlug raportu, Malta przekroczyla dopuszczalny poziom inflacji i1 dlugu
publicznego, ale ostatnie dane pokazuja, ze inflacja (HICP) mierzona w skali rocznej
(vear on year) do listopada 2006 roku spadta do poziomu 2,6%. Malta spelnia wigc
kryterium inflacyjne. Rzad malathski miat problemy z polityka budzetowa, jednak
program konsolidacji finansow publicznych przynosi rezultaty. Raport o
konwergencji przedstawiony wiosna 2007 roku begdzie mial decydujacy wpltyw na
decyzje o rozszerzeniu strefy euro o Malte w 2008 roku.

Nastgpna w kolejce do strefy euro Stowacja jest jedynym krajem Grupy
Wyszehradzkiej, ktory planuje przyja¢ wspolna walutg przed koncem dekady. W
ciagu najblizszych szesciu lat nie nalezy spodziewac sig przyjecia euro przez Czechy,
Polske 1 Wegry. Stowacy chceieliby zamieni¢ korong na euro 1 stycznia 2009 roku.
Centroprawicowy rzad w Bratystawie od 1998 do lipca 2006 roku przeprowadzit
wiele reform, m.in. w dziedzinie finansow publicznych 1 systemu podatkowego,
dzigki czemu Stowacja z marudera Grupy Wyszehradzkiej stata si¢ jedynym krajem
zdolnym do przyjecia wspdlnej waluty. Wybory z 17 czerwca 2006 roku wylonity
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lewicowo-populistyczny rzad, ktérego che¢ do porzucenia korony byla przez wielu
komentatoréw podawana w watpliwos$¢. Jednak szybszy od spodziewanego wzrost
gospodarczy, S$wiatowy spadek cen ropy i ograniczenie cen energii zwigkszaja szanse
Stowacji na przyjecie euro w wyznaczonym terminie. Planowany deficyt budzetowy
w 2007 roku, krytyczny dla nast¢pnego raportu o konwergencji, wynosi 2,94% PKB,
pozostawiajac niewielki margines bezpieczenstwa. Ewentualne szoki o charakterze
podazowym i popytowym oraz wptyw zadan ptacowych na poziom inflacji moga
zagrozi¢ kryterium inflacyjnemu. Mimo to, 12 z 15 ekonomistow zapytanych
ostatnio przez stowacki os$rodek INEKO oraz Klub Analitykow Gospodarczych
(KEA) ocenia, ze Stowacja przyjmie euro w planowanym terminie.

W 2010 roku strefa euro moze by¢ swiadkiem rozszerzenia o kilka panstw na raz,
jako ze planuja wowczas do niej wstapi¢ Butgaria, Czechy, Estonia, Litwa i Lotwa.
Czechy, najwieksza z wyzej wymienionych gospodarek, maja jednak najmniej pewna
data wstapienia ze wzgledu na do$¢ napigta sytuacje budzetowa.'® Rzad kierowany
przez centroprawicowa parti¢ Demokratow Obywatelskich (ODS) z trudem uzyskat
wotum zaufania 20 stycznia. Niepewna przyszios¢ tego de facto rzadu
mniejszosciowego nie bedzie utatwia¢ prowadzenia reform niezb¢dnych do przyjecia
euro, tak wigc mozna spodziewac si¢ opoznien.

Trzy panstwa baltyckie spelniaja wymagania zwigzane ze stanem finansow
publicznych. Gléwnym wyzwaniem dla tych szybko rozwijajacych si¢ gospodarek
pozostaje utrzymanie stabilnosci cenowej. Jest to obszar, ktory przyczynit si¢ do
odrzucenia kandydatury Litwy 1 do przesunigcia daty akcesji na Lotwie i w Estonii,
odpowiednio jeden i dwa razy. Bulgaria jest prawdopodobnie nazbyt optymistyczna
wyznaczajac rok 2010 jako termin przyjgcia euro ze wzgledu na trudno$¢ w
utrzymaniu stabilno$ci cenowej oraz wrazliwo$¢ na wahania cen energii.

Do oceny pozostaja trzy kraje: Polska, najwigksze z panstw cztonkowskich, ktére
przystapity do UE w 2004 roku, Wegry, trzecie pod wzgledem wielkos$ci, oraz
Rumunia, drugi z najnowszych cztonkow. Warto najpierw skupi¢ uwage na Polsce.
Kraj ten jest dobrym przyktadem zmiany nastawienia w kwestii przyjgcia wspolnej
waluty juz po wstapieniu do UE. Rzad w Warszawie, ktory wprowadzit Polske do
Wspolnoty w maju 2004 roku, planowal spetni¢ kryteria z Maastricht w 2007 roku 1
przyjac euro juz w 2009 roku. Czgsciowo bylo to odzwierciedleniem sytuacji z konca
lat 90-tych XX wieku 1 z poczatku XXI wieku, kiedy to partie polityczne mogty
sprzecza¢ si¢ w sprawach wewngtrznych, jednak, z wyjatkiem kilku marginalnych
srodowisk, zgadzaly sig, ze przystapienie do UE bedzie korzystne dla kraju. Po
akcesji do UE sytuacja si¢ zmienita, gdyz partie zaje¢ly zr6Zznicowane stanowiska - od
proeuropejskich, poprzez proeuropejskie z narodowym nastawieniem po
eurosceptyczne.

Wybory we wrzesniu 2005 roku wygrala partia Prawo 1 Sprawiedliwos¢ (PiS), ktora
utworzyta koalicje rzadowa z dwoma ugrupowaniami, niechgtnymi w kwestii
przystapienia do UE przed referendum w 2003 roku. Przy poparciu ponad trzech
czwartych spoleczenstwa dla czlonkostwa w UE, ugrupowania te syonowaly swoja
antyeuropejska retoryke, ale pozostaly wrogo nastawione wobec przyjgcia euro. W
nowym rzadzie brakuje wyraznego poparcia politycznego dla akcesji do unii

1 W ostatnim czasie (luty 2007) rzad Czech rozwazat przesuniecie terminu przyjecia euro na rok 2012.
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walutowej. Na podstawie ostatnich wypowiedzi z 18 stycznia 2007 roku mozna
oceni¢, ze premier Jarostaw Kaczynski jest zwolennikiem osiagnigcia realnej
konwergencji przed przyjeciem wspolnej waluty. Z kolei ostatnie badania opinii
publicznej wskazuja, ze liczba przeciwnikow czlonkostwa w strefie euro nieznacznie
przekracza liczbe zwolennikow' .

Wegrzy nalezeli do najbardziej euro-entuzjastycznych NPCz. Jednak kraj przezywa
stagnacje w nastepstwie kryzysu politycznego wywotanego ujawnieniem we wrze$niu
2006 roku wypowiedzi premiera i lidera socjaldemokratow, w ktorych przyznawatl si¢
do ktamstw wyborczych na temat stanu finanséw publicznych. Od tego czasu zostat
wprowadzony ambitny plan naprawy finansow publicznych, jednak cztonkostwo w
strefie euro zostalo odsunig¢te do 2014 roku. Wegry doswiadczaja dzisiaj skutkéw
zagrozen zwiazanych z nieodpowiedzialng polityka budzetowa: inflacja zaczyna
rosna¢ a waluta narodowa podlega deprecjacji. Deficyt budzetowy przekracza poziom
10% PKB. Scista dyscyplina budzetowa jest niezbedna, jesli kraj ma by¢ zdolny do
przyjecia euro w ciagu nastgpnej dekady.

2. Argumenty ekonomiczne

2a. Argumenty teorii optymalnych obszaréow walutowych: czy NPCz tworza
OOW ze strefa euro?

Teoria optymalnych obszaréw walutowych (OOW) przewiduje kilka kryteriow, ktore
powinny by¢ spetnione przez panstwa przystepujace do unii walutowej'®. Spetnienie
tych kryteriow ogranicza ryzyko wystapienia (albo daje narzgedzia do walki ze
skutkami) tzw. szoku asymetrycznego'’. Przyjrzyjmy si¢ blizej kryteriom stawianym
przez teorig OOW.

Pierwsze kryterium to otwarto$¢ i wzajemna integracja gospodarek panstw
cztonkowskich. Unia walutowa polega na nieodwotalnym zwigzaniu kursow
walutowych panstw cztonkowskich. Z tego powodu przynosi ona najwigksza wartos¢
dodana gospodarkom, ktére sa ze soba mocno powiazane handlowo i kapitalowo. Im
bardziej otwarte 1 zintegrowane ze soba sa gospodarki, tym wigksze korzysci przynosi
wprowadzenie wspolnej waluty.

Drugie kryterium to mobilno$¢ czynnikéw produkcji (kapitalu i sily roboczej).
Koszty posiadania wspdlnej waluty moga by¢ ograniczone w przypadku zaistnienia
szoku asymetrycznego, gdy czynniki produkcji moga przeptywaé¢ z panstwa
dotknigtego szokiem do panstwa w ktoérym ten szok nie wystapit. W strefie euro
warunek mobilno$ci jest spetniony w przypadku kapitatu, ale nie sity robocze;j.

7 Centrum Badania Opinii Spotecznej (CBOS) opublikowato sondaz przeprowadzony 12-15 stycznia
2007 roku, wedtug ktorego 46% Polakéw sprzeciwialo si¢ przyjeciu euro wobec 44% popierajacych
taka decyzjg.

'8P De Grauwe, Economics of Monetary Union, Oxford University Press, Oxford 2005.

1 Jest to szok (o charakterze podazowym lub popytowym), ktéry nie rozktada si¢ réwnomiernie
migdzy uczestnikow unii walutowe;j.
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Mobilno$¢ sity roboczej w strefie euro jest duzo nizsza niz w Stanach
Zjednoczonych?.

Brak mobilnos$ci sity roboczej moze by¢ czesciowo zastapiony elastycznoscia plac.
Poziom plac realnych razem z poziomem realnej stopy procentowej i realnego kursu
walutowego w znacznym stopniu okreslaja konkurencyjnos¢  gospodarki.
Elastyczno$¢ ptac jest potrzebna, poniewaz panstwa czlonkowskie unii walutowe;j
traca wptyw na wysoko$¢ nominalnej stopy procentowej oraz kursu walutowego. W
wypadku szoku asymetrycznego cigzar dostosowania spada wowczas na pozostata
zmienng, czyli poziom plac realnych. Gdy czg$s¢ wspdlnego obszaru walutowego
zostanie dotknigta negatywnym szokiem, wowczas mozna uniknaé wzrostu
bezrobocia, jesli ptace sa elastyczne i ulegaja obnizeniu. W strefie euro place jednak
maja w duzej mierze sztywny charakter.

Trzecie kryterium to zdywersyfikowana struktura produkcji. Gospodarka o
zdywersyfikowanej strukturze jest mniej narazona na pojawienie si¢ szoku
asymetrycznego. Najwigksze ryzyko jego wystapienia wystgpuje w wypadku
gospodarek wysoko wyspecjalizowanych. Dobrze jesli struktury gospodarek
uczestnikow strefy walutowej mimo zrdznicowania sa wzgledem siebie podobne.
Wowczas szok w danym sektorze gospodarki, rozklada si¢ w miare rownomiernie na
wszystkich cztonkéw strefy walutowej a nie koncentruje w jednym z panstw
cztonkowskich.

Czwarte kryterium to homogeniczno$¢ preferencji oznaczajaca, ze w momencie
zaistnienia szoku (symetrycznego) panstwa cztonkowskie musza wykazywa¢ podobna
determinacj¢ w utrzymywaniu stabilnosci cenowej. W innym wypadku szok
zewngtrzny moze spotka¢ si¢ z réznymi reakcjami poszczegodlnych gospodarek i
wywota¢ szok asymetryczny (przyczyni¢ si¢ do rozbieznych wynikow
gospodarczych). Rozbiezne stopy inflacji przy zwiazanym kursie walutowym panstw
nalezacych do unii walutowej prowadza do relatywnych zmian w poziomie ich
konkurencyjnosci.

Homogeniczno$¢ preferencji moze by¢ ostabiana przez zrdznicowanie systemoOw
negocjacji ptacowych albo odmienny sposéb funkcjonowania instytucji finansowych.
Wowczas podobne impulsy (np. w postaci wzrostu cen ropy, podniesienia stop
procentowych) moga powodowac inne reakcje zwiazkow zawodowych czy klientow
instytucji finansowych a w konsekwencji rozbieznos¢ stdp inflacji.

Piatym kryterium jest system transferé6w budzetowych, ktéry przez transfery
dochodow potrafi tagodzi¢ skutki szokéw asymetrycznych. Nie ma jednak sygnatow,
na podstawie ktorych mozna by stwierdzi¢, ze panstwa cztonkowskie strefy euro sa
gotowe ustanowi¢ taki system. W wypadku braku centralizacji budzetu rozwigzaniem
jest tagodzenie polityki fiskalnej w panstwach dotknigtych szokiem asymetrycznym.
Przeplywy maja wéwczas charakter miedzypokoleniowy, a nie migdzyregionalny.

Szoéste kryterium, poczucie wspolnego przeznaczenia, ma charakter S$cisle
polityczny. Jesli wspolna polityka pienigzna powoduje konflikty, to panstwa nalezace

2p. De Grauwe, Economics of Monetary Union, Oxford University Press, Oxford 2005, s5.93-96. Ze
wzgledu na niska mobilno$¢ sity roboczej proces dostosowania w panstwach strefy euro nast¢puje nie
poprzez migracje sity roboczej co raczej przez zmiany w poziomie realnego kursu walutowego.
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do unii walutowej sa gotowe zaakceptowac koszty tych konfliktéw w imi¢ wspdlnego
przeznaczenia.

Z wypowiedzi przedstawicieli strefy euro wynika, ze przy rozszerzaniu strefy pod
uwage beda brane jedynie oficjalne kryteria okre$lone w traktacie z Maastricht.
Tymczasem nie odnosza si¢ one do wszystkich postulowanych przez teori¢ ekonomii
kryteriow optymalnego obszaru walutowego. Nie obejmuja kryterium dywersyfikacji
produkcji czy otwartosci gospodarki’'. Wynika to z faktu, ze kryteria z Maastricht
byty opracowane w momencie kiedy UE skladata si¢ z 12 panstw o zblizonym
poziomie rozwoju gospodarczego. Glownym zmartwieniem autorow kryteriow z
Maastricht bylo zagadnienie, jak uzyska¢ migdzy kandydatami konwergencje
nominalng (a przede wszystkim zbieznos$¢ stop inflacji), a nie rozwazania na temat
rozszerzenia unii walutowe;j.

Mimo ze oficjalnie przy ocenie kandydatéw do strefy euro pomija si¢ wymagania
teorii optymalnych obszarow walutowych, to najprawdopodobniej beda one miaty
charakter nieformalny. Z tego powodu warto zastanowi¢ sig, czy NPCz spetniaja
kryteria tej teorii. Wyniki takiej analizy przedstawiaja si¢ raczej pozytywnie.

Po pierwsze, gospodarki panstw Europy Srodkowej sa wystarczajaco otwarte, aby
uczestniczy¢ w unii walutowej. Udziat handlu z innymi panstwami UE-25 jest w ich
wypadku wystarczajaco wysoki, aby wstapienie do strefy euro byto optacalne. Co
wigcej, dynamiczny rozwoj handlu, w tym handlu wewnatrzgal¢ziowego, kaze sadzic,
ze Europa Srodkowa spetnia kryterium dywersyfikacji produkcji.

Po drugie, nalezy oceni¢ mobilno$¢ czynnikéw produkcji. Z jednej strony, jest ona
zagwarantowana w traktatach. Z drugiej strony, na panstwa czlonkowskie Europy
Srodkowej natozono okresy przejéciowe ograniczajace przeptyw sily roboczej. Mimo
to istnieja opracowania ekonomiczne sklaniajace do wniosku, ze elastyczno$¢ rynkow
pracy w Europie Srodkowej jest wyzsza niz w obecnej strefie euro®.
Niejednoznaczna dyrektywa uslugowa (bez tzw. reguty panstwa pochodzenia) tez nie
zwigksza mobilnosci sily roboczej, jednak to ograniczenie uderza w cala unig
walutowa w Europie, a nie tylko w nowe panstwa cztonkowskie.

Po trzecie, nawet jesli NPCz dysponuja juz zréznicowana struktura gospodarcza,
mozna watpi¢ czy jest ona wystarczajaco podobna do tej w Europie Zachodnie;j.
Rolnictwo 1 przemyst wciaz maja wysoki udzial w tworzeniu dochosu narodowego, z
kolei sektor ustug ma w dalszym ciagu potencjat rozwojowy. Podczas procesu
nadrabiania zalegto$ci rozwojowych (catch-up), zmiany w strukturze gospodarki bgda
mogly wymagac¢ duzej reaktywnosci realnego kursu wymiany - instrument w postaci
kursu wymiany waluty moze okazaé si¢ przydatny.*

Po czwarte, kryterium homogenicznosci preferencji jest do$¢ trudne do oceny,
poniewaz pewna cz¢$¢ wzrostu plac 1 inflacji w panstwach nadrabiajacych zalegtosci
rozwojowe jest zdeterminowana tzw. efektem Balassy-Samuelsona.

2! Kryterium mobilnoéci czynnikéw produkcji jest teoretycznie zagwarantowane jako swobody
przeptywu w ramach jednolitego rynku.

2 S. Schadler, P. Drummond, L. Kuijs, Z. Murgasova, R. van Elken, Euro Adoption in the Accession
Countries: Vulnerabilities and Strategies, IMF, Washington DC 2005.

3 The Euro: Only for the Agile, Bruegel Policy Brief, luty 2006, s.2.
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2b.  Argumenty gospodarcze przemawiajace za szybka akcesja
2b.1. Udzial w stabilnosci finansowej strefy euro

Poréwnanie kosztow 1 korzysci gospodarczych przystapienia do strefy euro nie jest
gldownym celem tego raportu, gdyz to zagadnienie bylo przedmiotem wielu innych
publikacji. Mimo to warto przyjrze¢ si¢ zaro6wno argumentom ekonomicznym
przemawiajacym za szybkim przyjeciem wspdlnej waluty, jak i problemom, jakie
powoduje szybkie rozszerzenie.

Ustanowienie wspodlnej waluty moze prowadzi¢ do wigksze] wydajnosci
gospodarczej. Korzy$ci maja dwojakie zrodto: eliminacje¢ kosztéw transakcyjnych
(powodowanych koniecznoscia wymiany walut narodowych) oraz eliminacj¢ ryzyka
wynikajacego z przysztych wahan kursu walutowego™*.

Cztonkostwo w strefie euro powinno przyspieszy¢ proces rzeczywistej konwergenciji,
poniewaz wiaze si¢ z wieloma dlugoterminowymi korzy$ciami: nizszymi stopami
procentowymi, kotwica walutowa, brakiem atakoéw spekulacyjnych na kurs walutowy.
Wstapienie do strefy euro chroni przed szokami zewngtrznymi ze wzgledu na wage
gospodarki strefy euro w $wiecie i fakt, ze wigkszo$¢ handlu odbywa si¢ migdzy
panstwami cztonkowskimi strefy.

Co wigcej, w zwiazku z tym, ze rynki maja wigksze zaufanie do euro niz do
poszczegolnych walut NPCz, akcesja gwarantuje stabilnos¢ 1 wigksza
przewidywalno$¢ gospodarcza. Oznacza to migdzy innymi, ze w dtugim okresie rzad
NPCz przystgpujacego do stabilnej unii walutowej, jaka jest strefa euro, bgdzie
ponosit nizsze koszty obstugi dtugu publicznego.

2b.2. Wzrost w handlu w unii walutowej, pozytywny wplyw na inwestycje
zagraniczne

Wstapienie do strefy euro skutkuje obnizeniem kosztow transakcyjnych i blizsza
integracja z obecnymi panstwami czlonkowskimi. W konsekwencji handel migdzy
uczestnikami unii walutowej powinien rosna¢ szybciej niz handel z pozostatymi
panstwami. Silniejsze wigzi handlowe moga z czasem zwigkszy¢ zbieznos¢ cykli
gospodarczych i utatwi¢ prowadzenie polityki pieni¢znej w rozszerzonej strefie euro.

Wzrost naptywu inwestycji zagranicznych (FDI - Foreign Direct Investment) jest
kolejnym argumentem przemawiajacym za szybka akcesja. Inwestorzy zagraniczni, a
przede wszystkim ci ze strefy euro, bgda wykazywali wigksza sklonno$¢ do
inwestowania w kraju, ktory jest cztonkiem rozbudowanej unii walutowe;.
Oczywiscie nie nalezy zapomina¢, ze stabilna polityka pienigzna i brak ryzyka
kursowego nie sa jedynymi czynnikami, ktore inwestorzy biora pod uwagg.

Teoria ekonomii przewiduje pozytywny wplyw wstapienia do unii walutowej na
poziom handlu zagranicznego 1 inwestycji zagranicznych. Stymulujac handel i
inwestycje, unia walutowa przyczynia si¢ do szybszego wzrostu gospodarczego.

* P. De Grauwe, Economics of Monetary Union, Oxford University Press, Oxford 2005, s.65.
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2b.3. Brak ryzyka kursowego w polityce spojnosci

NPCz maja jeszcze inne dodatkowe powody szybkiego przyjecia euro. Wiaza si¢ one
z eliminacja ryzyka kursowego w polityce spojnosci i Wspodlnej Polityce Rolnej
(WPR). Ten argument jest o tyle istotny, ze NPCz moga si¢ spodziewa¢ okoto 150
mld euro transferow (w cenach z 2004 roku) z europejskiego budzetu w ramach
perspektywy finansowej 2007-2013 z tytutu Funduszu Spoéjnosci 1 funduszy
strukturalnych. Duza czg$¢ projektow finansowanych z tego zrodlta zostanie
zrealizowana w walutach narodowych, wigc budzety narodowe bg¢da musialy ponosi¢
ryzyko kursowe. Z jednej strony, jesli waluta narodowa wzmocni sig, to warto$¢
projektow finansowanych z funduszy europejskich wyrazona w tej walucie
przekroczy ujgta w euro wielkos¢ funduszy zarezerwowanych w budzecie
europejskim. Powstala rdéznicg bedzie musiat sfinansowac rzad. Z drugiej strony, jesli
waluta narodowa ostabnie, to warto§¢ projektow wyrazona w euro zmniejszy sig. W
konsekwencji rzad zostanie narazony na krytyke niedostatecznego wykorzystania
funduszy.

Drugi argument jest szczegélnie istotny dla rolnikéw. Rolnicy w NPCz nie dostaja
doptat bezposrednich w catosci az do 2013 roku. Podlegaja tzw. mechanizmowi
stopniowego zwigkszania transferow (phasing-in arrangement). W 2004 roku
otrzymali z budzetu europejskiego WPR jedynie 25% wielkosci referencyjnej
uzyskiwanej przez rolnikdw w panstwach UE-15. Transfery dla rolnikow w NPCz
wzrastaty najpierw o 5 punktéw procentowych rocznie (w latach 2004-2007) a
nastgpnie o 10 punktéw procentowych rocznie (2008-2013). Rzady NPCz moga
zwigkszy¢ t¢ sume z innych zrédet o maksymalnie 30 punktoéw procentowych (tzw.

top-up).

Aprecjacja kursu walutowego moze pochilona¢ duza cze§¢ wzrostu transferéw z
budzetu europejskiego. Dla przyktadu polscy rolnicy nie odczuli wzrostu w poziomie
doptat w 2005 roku (w stosunku do 2004 roku), poniewaz polski zloty byl w
2005 roku okoto 20 % silniejszy niz w 2004 roku.

2c¢. Problemy powodowane wczesng akcesja

2c.1. Efekt Balassy-Samuelsona i konwergencja rzeczywista a konkurencyjnos¢
gospodarki

Kryteria z Maastricht koncentruja si¢ na osiagnigciu konwergencji nominalnej
pozostawiajac na marginesie zagadnienia zbiezno$ci rzeczywistej 1 napig¢ zwigzanych
z procesem nadrabiania zaleglo$ci rozwojowych (catch-up). Stawia to NPCz, chcace
przystapi¢ do strefy euro, w klopotliwej sytuacji.

W uproszczeniu mozna przyjac, ze kazda gospodarka sktada si¢ z narazonego na
konkurencje migdzynarodowa sektora produkujacego dobra podlegajace handlowi
zagranicznemu (tradable) oraz z sektora poddanego jedynie lokalnej konkurencji
(non-tradable). O ile pierwszy sektor to przede wszystkim przemyst, o tyle drugi
obejmuje duza czes¢ ustug. Okazuje sig, ze w okresie nadrabiania zalegloSci
rozwojowych najwigkszy wzrost produktywnos$ci mozna uzyska¢ w sektorze
handlowym / débr wymiennych. Jednak wzrost plac mozna zauwazy¢ w calej
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gospodarce, takze w sektorze non-tradable, w ktorym nie nastgpuje odpowiednio
wysoki wzrost produktywnosci. W panstwach, ktore zdecyduja si¢ na ptynny kurs
walutowy, efekt Balassy-Samuelsona moze uwidoczni¢ si¢ w postaci nominalnej
aprecjacji ich waluty.

Efekt Balassy-Samuelsona jest zjawiskiem rownowagi w kraju nadrabiajacym
zaleglo$ci rozwojowe, poniewaz nie przyczynia si¢ do utraty konkurencyjno$ci
gospodarki. Stanowi jednak przeszkode¢ na drodze do wspolnej waluty.

Panstwa Europy Srodkowej zaliczaja sie do grupy krajow nadrabiajacych zaleglosci
rozwojowe. Poziom inflacji jest w ich przypadku w pewnej mierze zdeterminowany
czynnikami niezaleznymi od polityki makroekonomicznej, w tym efektem Balassy-
Samuelsona. Wnioski z badan nad wplywem efektu Balassy-Samuelsona na poziom
inflacji nie sa jednoznaczne. R6zne opracowania szacuja, ze efekt ten powoduje w
krajach Europy Srodkowej inflacje w wysokosci od 0 do 4 punktéw procentowych
rocznie”. Dla przyktadu, wedtug Bundesbanku przecigtnie nawet okoto 2,5 punktu
procentowego inflacji w nowych panstwach cztonkowskich moze wynika¢ z tego
efektu”. Z kolei szacunki Banku Rozrachunkéw Migdzynarodowych (BIS) mowia o
wplywie rz¢du 0,2 do 2 punktow procentowych. Zdaniem BIS, skala efektu Balassy-
Samuelsona bywa zawyzana, ze wzgledu na pominigcie wzrostu wydajnosci w
sektorze nie-handlowym lub brak odniesienia tego efektu do jego odpowiednika w
strefie euro®’. Niemniej jednak kryterium inflacyjne nie uwzglednia wystepowania
efektu Balassy-Samuelsona, stanowi wigc barier¢ dla szybkiego przyjgcia panstw
Europy Srodkowej do strefy euro (szczegdlnie dla panstw battyckich).

Mozna sobie wyobrazi¢ sytuacj¢ panstwa nadrabiajacego zaleglo$ci rozwojowe,
ktorego stopa inflacji (wynikajaca takze z efektu Balassy-Samuelsona) bedzie bliska
poziomowi referencyjnemu okreslonemu w traktacie z Maastricht. Aby
zakwalifikowa¢ si¢ do strefy euro, panstwo kandydujace bedzie staralo si¢ poprzez
zaostrzong polityke pienigzng obnizy¢ poziom inflacji. Ubocznym efektem takiej
polityki byloby czasowe ograniczenie poziomu produkcji, czyli rzeczywista cena,
jaka panstwo kandydujace do strefy euro musialoby ponies¢ ze wzgledu na efekt
Balassy-Samuelsona.

Co wigcej, kryteria z Maastricht sa oceniane rowniez z punktu widzenia ich trwato$ci
(sustainability). Nawet jesli kandydat do strefy euro spelnia kryterium inflacyjne
(albo znajduje si¢ blisko jego zrealizowania, jak byto w wypadku Litwy ocenianej w
2006 roku), mozna podwazy¢ jego zdolnos¢ do wypehiania tego kryterium w dlugim
okresie. Reinterpretacja kryterium inflacyjnego ulatwilaby rozwiazanie tego
problemu. Raporty o konwergencji moglyby bra¢ pod uwagg fakt, ze inflacja w NPCz
w stanie rOwnowagi powinna by¢ wyzsza niz w strefie.

Efekt Balassy-Samuelsona oraz, przede wszystkim, mozliwo$¢ wystapienia boomu
kredytowego po przystapieniu do strefy euro maja takze wplyw na ustalenie

3 D. Mihaljek, M. Klau, The Balassa-Samuelson effect in central Europe: a disaggregated analysis,
BIS Working Papers, no 143, pazdziernik 2003, s.4.

% A. Zimmer, M. McGinley, The Eastern Enlargement of the Monetary Union, SWP Comments,
German Institute for International and Security Affairs, maj 2000, s.5.

" D. Mihaljek, M. Klau, The Balassa-Samuelson effect in central Europe: a disaggregated analysis,
BIS Working Papers, no 143, pazdziernik 2003, s.13.
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centralnego kursu wymiany waluty narodowej na euro w ERM II. Kurs wymiany nie
odzwierciedlajacy rzeczywistej konkurencyjnosci gospodarki moze wiazaé si¢ z
negatywnymi konsekwencjami w przysztosci. Jesli wezmiemy pod uwagg niewielka
wage gospodarek NPCz w rozszerzonej strefie euro, nie nalezy spodziewac sig, ze
EBC bedzie starat si¢ dopasowaé polityke pienigzna do potrzeb NPCz
przechodzacych trudnosci z powodu boomu kredytowego.

Wielu ekonomistow podkresla, ze zagrozenia zwiazane z efektem Balassy-
Samuelsona nie powinny by¢ przeceniane. Efekt Balassy-Samuelsona daje jednak
argument zwolennikom cztonkostwa w unii walutowej tylko tych panstw, ktore
osiagnety zbiezno$¢ rzeczywista. Niektorzy przedstawiciele KE oraz ekonomi$ci
zwracaja uwage, ze byloby lepiej, gdyby konwergencja rzeczywista (przede
wszystkim w postaci porownywalnego poziomu dochodow, wydajnosci i cykli
gospodarczych) nastapita przed przyjeciem euro w NPCz. W koncu wigkszo$¢
panstw-zalozycieli strefy euro znajdowata si¢ na podobnym, wyzszym niz w NPCz,
poziomie rozwoju, co pozwolito tworcom traktatu z Maastricht skupi¢ si¢ na
konwergencji nominalnej a niekoniecznie rzeczywiste;.

Zagadnienie konwergencji rzeczywistej jest poruszane takze przez glowy panstw.
Polski premier, Jarostaw Kaczynski, powiedzial w listopadzie 2006 roku: ,,Jestem
sceptyczny, jesli chodzi o szybkie wprowadzenie euro. Uwazam, ze poSpiech w tej
sprawie moze nam bardzo zaszkodzi¢.” Premier dodal, ze Polska powinna przystapi¢
do strefy euro, ale nie ma wyznaczonej daty, wigc moze to zrobi¢ kiedy poziom
rozwoju gospodarczego kraju zblizy si¢ do poziomu rozwoju w strefie euro. Ten
sposob rozumowania jest coraz bardziej widoczny w NPCz. Wysilek niezbedny do
spelnienia kryteriow z Maastricht zderza si¢ z rzeczywisto$cia polityczna, szczeg6lnie
w Czechach, Polsce 1 na Wegrzech, ktore beda musialy zmagaé si¢ z reforma
finanséw publicznych w celu wykonania kryterium budzetowego.

Rozumowanie “najpierw konwergencja rzeczywista” nie jest podzielane przez
wszystkich. Przedstawiciele MFW, Ashoka Mody i1 Christopher Rosenberg,
zauwazyli w lutym 2006 roku na tamach ,,Financial Times”, ze ,,dla panstw o zdrowe;j
polityce budzetowej i elastycznej strukturze gospodarki, cztonkostwo w strefie euro, i
zwigzany z nim wzrost handlu 1 integracja finansowa, przyspiesza proces
konwergencji rzeczywistej”zg. Scista integracja handlowa ze strefa euro juz zostala w
duzym stopniu osiagnigta. Handel NPCz jest zdominowany przez panstwa UE; w
wypadku Polski handel wewnatrzunijny stanowi okoto 77% handlu zagranicznego.
Zmniejsza to szanse szoku asymetrycznego w NPCz po wejsciu do strefy euro,
chociaz czasowe problemy budzetowe pozbawiaja niektére z tych panstw tarczy
obronnej przed takim szokiem.

Debata na temat efektu Balassy-Samuelsona i konwergencji rzeczywistej ukazuje
potencjalne trudnosci gospodarcze, na jakie moga by¢ narazone NPCz, jesli nie beda
prowadzi¢ odpowiedniej polityki. Taka polityka wymaga jednak podjecia
zobowiazania politycznego. W wigkszosci NPCz, a na pewno w tych wigkszych, brak
tego zobowiazania. Co wigcej, sygnaly ptynace z EBC czy KE moga by¢
interpretowane jako zachgta do odktadania terminu przyjgcia euro, zanim panstwo

* A. Mody, Ch. Rosenberg, Why Lithuania and Estonia could fare well in the euro-zone, Financial
Times, 8 lutego 2006.
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kandydujace nie osiagnie pewnego stopnia konwergencji. Wydaje sig, ze niektorzy
politycy w NPCz wiasnie w taki sposob odczytuja wypowiedzi EBC i KE.

2c.2. Polityka pieni¢zna w strefie euro zbyt ekspansywna dla NPCz?

Od momentu przyjecia euro EBC zdazyt zyska¢ wiarygodnos$¢. Nie zmienia to faktu,
ze polityka pieni¢zna EBC prowadzona w strefie euro zlozonej z 12, a teraz 13
panstw jest krytykowana przez wiele oséb. Na przyktad Irlandia potrzebowala w
ostatnim czasie do walki z inflacja wyzszych stop procentowych niz te ustalane przez
EBC, podczas gdy Niemcy powinny mie¢ prawdopodobnie stopy nizsze.
Rozszerzenie strefy euro o grupe szybko rozwijajacych si¢ panstw nadrabiajacych
zalegtosci rozwojowe wprowadzitloby dodatkowe napigcie w polityce pienigznej
prowadzonej przez EBC.

W debacie publicznej rzadko si¢ o tym wspomina, ale gospodarki NPCz sa relatywnie
mate. Gospodarka Polski odpowiada okoto 3% PKB strefy euro, a wszystkie
gospodarki NPCz razem wzigte to nie wigcej niz 7% PKB strefy. Niewielkie
znaczenie NPCz w rozszerzonej strefie wskazuje, ze prawdopodobnie po akcesji ich
gospodarki musialyby radzi¢ sobie z nizszymi stopami procentowymi niz byloby to
dla nich wskazane. W konsekwencji po akcesji moze wzrosna¢ w tych gospodarkach
presja inflacyjna, ktérej poskromienie bedzie wymaga¢ reform strukturalnych. Ta
kwestia wydaje si¢ aktualna cho¢by ze wzgledu na pojawiajace si¢ gtosy nawotujace
do poluzowania polityki pienigznej EBC, jak mozna bylo ustysze¢ we Francji w
styczniu 2007 roku.

W zwiazku z efektem Balassy-Samuelsona, przystapienie panstwa nadrabiajacego
zaleglo$ci rozwojowe do unii walutowej takiej jak strefa euro, jest dla niego
rownoznaczne z obnizeniem realnej stopy procentowej. Ztagodzenie polityki
pienigznej moze podgrza¢ gospodarkg 1 przyczyni¢ si¢ do wzrostu inflacji.
Niebezpieczenstwem jest takze wystgpowanie ,,baniek spekulacyjnych” (asset market
bubbles), np. na rynku nieruchomosci.”’ W takiej sytuacji gospodarki nie mozna
schtodzi¢ podniesieniem stop procentowych, poniewaz sa one dopasowane do potrzeb
calej strefy. Powaznym zagrozeniem dla NPCz, ktore znajda si¢ w strefie euro, bgdzie
wystapienie boomu kredytowego i zwigzanego z nim boomu konsumpcyjnego.

Inflacja (w zakresie, w jakim nie jest powodowana efektem Balassy-Samuelsona)
wyzsza niz u pozostatych partnerow w strefie powoduje, zZe produkty w
rozpatrywanym panstwie staja si¢ relatywnie drozsze, wigc spada na nie popyt
zewngtrzny. Tym samym panstwo to odnotowuje spowolnienie gospodarcze oraz
powigkszenie deficytu obrotow biezacych. Stad potrzeba przeprowadzenia reform
strukturalnych w NPCz, przede wszystkim dotyczacych rynku pracy. Utrata kontroli
nad takimi zmiennymi okre$lajacymi konkurencyjnos¢ gospodarki jak nominalna
stopa procentowa czy kurs walutowy powoduje, ze cigzar dostosowan gospodarczych
spoczywa w wigkszej mierze na wysokosci ptac realnych. W interesie calej
gospodarki lezy wigc uelastycznienie rynku pracy.

¥ B. Marzinotto, Fit for EMU? Comparing the new member states with Southern Europe, IEP BP
06/03, Chatham House, pazdziernik 2006.
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2¢.3. Rozwigzanie: restrykcyjna polityka budzetowa i aprecjacja nominalna w
ERMII

Tuz przed wstapieniem do strefy euro, NPCz moga walczy¢ z problemem utraty
konkurencyjnosci za pomoca cig¢ budzetowych ograniczajacych poziom aktywnos$ci
gospodarczej albo wykorzystujac dopuszczalny przedziat wahan kursu walutowego w
ERM II. Wykorzystanie polityki budzetowej do ograniczenia wzrostu oznacza
potencjalnie znaczna utrate produkcji i problemy polityczne dla rzadu. Wykorzystanie
wahan kursu walutowego w ramach ERM II zostato ocenione przez rzad Irlandii jako
mniej kosztowne rozwiazanie przed wstagpieniem do strefy euro. To ostatnie
rozwigzanie jest dostgpne tylko dla tych panstw kandydujacych, ktore nie powiazaty
swojej waluty z euro’".

2c.4. Polityka budzetowa i reformy gospodarcze w unii walutowej

Korzysci zwiazane z przynaleznoscia do unii walutowej nie sa pozbawione kosztow.
Uni¢ walutowa mozna traktowa¢ tak jak odpowiednik standardu zlota (gold
standard). Kazde uczestniczace w niej panstwo jest odpowiedzialne za polityke
budzetowa 1 strukturalna. Jesli panstwo czlonkowskie nie postgpuje zgodnie z
regutami rozsadnej polityki budzetowej i1 nie przeprowadza niezbednych reform
strukturalnych poprawiajacych funkcjonowanie rynkoéw pracy, ustug i produktow, to
w $redniej perspektywie staje si¢ mniej konkurencyjne. W ostatecznosci papiery
wartosciowe tego kraju przestaja by¢ akceptowane na rynkach finansowych, a samo
panstwo musi przej$¢ bolesny proces odzyskiwania konkurencyjnosci bez uciekania
si¢ do dewaluacji. Odzyskiwanie konkurencyjnosci jest niezwykle trudne w
srodowisku o niskiej inflacji, jakim jest strefa euro.

Jednakze nie jest oczywiste, czy sygnaly plynace z rynku do uczestnika unii
walutowe] sa wystarczajace kiedy sytuacja gospodarcza jest trudna, ale jeszcze nie
krytyczna. Pierwsze lata funkcjonowania strefy euro pokazaty, ze wigksze zaufanie
rynkow jest jednym z efektow czlonkostwa w strefie euro. Pozwala ono oddala¢ w
czasie niezbg¢dne reformy. Cztonkostwo w unii walutowej chroni rzady przed
zewngtrzng presja 1 zachgca do ,,przejazdu bez biletu” (free-riding). Stabsze sygnaty
rynkowe to mniejsza presja polityczna na przeprowadzenie koniecznych zmian.
Najlepszym potwierdzeniem tej hipotezy jest obecna sytuacja we Wtoszech.

Wilochy zrobily za malo, Zzeby uczyni¢ swoj rynek pracy wystarczajaco elastyczny,
wprowadzi¢ wigksza presj¢ konkurencyjna (przede wszystkim w sektorze ustug) i
wzmocni¢ finanse publiczne. Wtoska pierwotna nadwyzka budzetowa (bilans budzetu
pomniejszony o koszty obstugi dtugu) spadia z poziomu 5% PKB w 2000 roku do
0,5% w 2005 roku’’. Z jednostkowymi kosztami pracy rosnacymi we Wioszech
szybciej niz przecigtnie w strefie euro wloski realny kurs walutowy (obliczony na
podstawie relatywnych cen towar6w eksportowanych) wzrést migdzy 1999 a
2004 rokiem o 16%, w poréwnaniu do 1,7% wzrostu w Niemczech®?. Jesli Wiochy

3P De Grauwe, G. Schnabl Gunther, Nominal Versus Real Convergence - EMU Entry Scenarios for
the New Member States, Kyklos, 58 (4), ss. 537-555.

3U'S. Tilford, Will the eurozone crack?, CER, September 2006, p. 21. Pierwotny bilans budzetu jest
niezwykle istotnym wskaznikiem w tak wysoko zadtuzonym panstwie jak Wtochy.

2 A. Belke, D. Gros, Instability of the Eurozone? On a Monetary Policy, House Prices and Labour
Market Reforms, IZA, DP no 2547, styczen 2007, s.26.
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mialyby wlasna walutg, moglyby ja zdewaluowa¢ a gospodarka wloska odzyskataby
na jaki$ czas utracona konkurencyjnos¢. Teraz rzad w Rzymie musi przeprowadzac
reformy strukturalne w sektorze ustug i na rynku pracy, dzigki czemu inflacja bgdzie
mogta by¢ nizsza niz u partnerow w strefie. Polityka odzyskiwania konkurencyjnos$ci
bedzie prawdopodobnie kosztowata Wiochy kilka lat niskiego wzrostu.

Aby korzysta¢ w pelni z cztonkostwa w UGW, NPCz potrzebuja przeprowadzic¢
niezbedne reformy przed akcesja. Odpowiednia elastyczno$¢ rynku pracy i
zrbwnowazone finanse publiczne maja wielkie znaczenie i leza przede wszystkim w
interesie panstw, bez znaczenia, czy wstapia do strefy euro, czy nie. W tym sensie
glosy zwiastujace upadek unii walutowej” w Europie maja o tyle korzystny wptyw,
ze uswiadamiaja rzadom poszczegdlnych krajow, ze odpowiedzialno$¢ za
dostosowanie gospodarcze spoczywa przede wszystkim w ich wlasnych rekach.

3. Argumenty polityczne
3a. Argumenty przemawiajace za wczesng akcesja
3a.1. Strefa euro: unia w Unii?

Rownolegte procesy poglebiania i poszerzania integracji charakteryzowaty rozw¢j UE
w ciagu ostatnich 50 lat’*. Zwolennicy silnej wspolpracy prowadzacej do unii
politycznej (obecni przede wszystkim w Europie kontynentalnej) patrzyli niechgtnie
na proces rozszerzania. Obawiali sig, ze zbyt liczna Unia nie begdzie w stanie
wypracowaé bardziej zaawansowanych metod wspotpracy. Natomiast stronnicy
poszerzania procesu integracji  europejskiej (Wielka Brytania, panstwa
skandynawskie) nie wyrazali zgody na zwigkszanie kompetencji poziomu
europejskiego kosztem poziomu narodowego. Starcie tych dwdch wizji prowadzito do
wypracowania kompromisu w postaci glebszej, ale 1 szerszej Unii, opartej na prawie
traktatowym. Projekt traktatu konstytucyjnego byt kolejnym krokiem w historii sporu
zwolennikdw poglebiania ze zwolennikami rozszerzania. Odrzucenie traktatu w
referendach przerwie ten proces na pewien czas: w zwiazku z obawami przed dalszym
rozszerzaniem nie ma zgody na poglebienie integracji’’. Mozna odnie$¢ wrazenie, ze
stanowiska panstw nastawionych prointgracyjnie 1 panstw propagujacych dalsze
rozszerzanie Unii sa coraz bardziej rozbiezne.

W miarg jak UE sig powigksza i staje bardziej zroznicowana, poglgbiona wspotpraca
W ograniczonym gronie panstw (enhanced cooperation) odegra coraz istotniejsza rolg.
Mozna wigc oczekiwaé, ze Unia powoli zacznie zmierza¢ do modelu, w ktorym
cztonkostwo przyjmie zroznicowany charakter. Na jednym koncu spektrum znajda si¢
panstwa najbardzie] zaangazowane Ww integracj¢ europejska, uczestniczace w
wigkszosci inicjatyw poglebionej wspotpracy. Dalej za nimi usytuuja si¢ panstwa
cztonkowskie niebiorace udzialu w najbardziej zaawansowanych projektach

3. Tilford, Will the eurozone crack?, CER, wrzesien 2006.

3 Ch. Grant, Europe’s Blurred Boundaries. Rethinking enlargement and neighbourhood policy, CER,
pazdziernik 2006, s. 7.

% Thumaczac przyczyny odrzucenia traktatu we Francji i Holandii, jego przeciwnicy twierdza, ze byt to
glos sprzeciwu wobec pochopnego rozszerzania. Panstwa kandydujace powinny by¢ zapraszane do
Unii po dokonaniu oceny ich osiagni¢¢. Masowe rozszerzenie o grupg krajow (tak jak w latach 2004—
2007) jest sila rzeczy decyzja podj¢ta na bazie kryteriow politycznych a nie merytorycznych.
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integracyjnych z wiasnej woli badz ze wzgledu na fakt, ze nie spelniaja wymagan
poglebionej wspotpracy. Trzecie w kolejnosci bgda panstwa czionkowskie obtozone
specjalnymi  klauzulami  wykluczajacymi czasowo badz bezterminowo z
podstawowych polityk czy regut unijnych (np. z zawieszonym prawem do wolnego
przeplywu 0sob) albo biorace udziat warunkowo w niektorych politykach®®. Na koncu
spektrum bedzie mozna umiesci¢ kraje sasiedzkie, ktére biora udziat w wybranych
politykach. Uczestnictwo w strefie euro stanie si¢ wigc jednym z czynnikow
okreslajacych stopien zaawansowania w procesie integracji europejskie;j.

Mozna przypuszcza¢, ze Unia przyjmie form¢ zmiennej geometrii (variable
geometry). Jesli ocenimy taka wizj¢ jako catkiem realna, to nie powinniSmy
zapomina¢ o dwoch aspektach. Po pierwsze, nalezy pamigtac, ze poszczegdlne formy
poglebionej  wspolpracy (czy pozostajace wewnatrz  unijnego  systemu
instytucjonalnego, np. euro, czy powstale w formie kooperacji migdzyrzadowe;j, tak
jak poczatkowo uktad z Schengen czy konwencja z Priim) maja rézny potencjal
integracyjny. Integracja walutowa jest prawdopodobnie ta forma, ktéra gwarantuje
dalsze poglebianie wspoltpracy. Panstwa czlonkowskie UE moga na pewno bardziej
zintegrowa¢ swoje struktury, opierajac si¢ na wspolnej walucie, niz poglebiajac
wspoOtprace wymiarow sprawiedliwosci.

Po drugie, aby integracja europejska zdobyta wystarczajace poparcie spoleczne, musi
bazowa¢ na pewnych symbolach, ktére bytyby dostrzegane nie tylko przez elity
polityczne, ale takze przez zwyklego obywatela. Takim symbolem na pewno jest
wspolny pieniadz. To jeden z czynnikdéw przyczyniajacych si¢ do wzrostu poczucia
tozsamosci europejskie;.

Strefa euro prawdopodobnie przyjmie forme unii w Unii i bedzie dyktowata polityki
pozostatym panstwom cztonkowskim. Przystapienie do strefy euro ma wigc ogromne
znaczenie polityczne. Kazde panstwo cztonkowskie objete derogacja moze probowac
wejs¢ do strefy euro jako policy-maker albo zosta¢ na zewnatrz jako policy-taker.

3a.2. Podejmowanie rzeczywistych decyzji w strefie euro i ich zatwierdzanie
przez Rad¢ ECOFIN

Rosnaca rola strefy euro jest juz widoczna. Zachowanie Eurogrupy pokazuje, ze
czesto dziata ona jako forum stuzace mobilizowaniu wigkszo$ci w Radzie UE?".

Eurogrupy nie nalezy lekcewazy¢ przede wszystkim ze wzgledu na wptyw, jaki
wywiera na funkcjonowanie Rady ECOFIN. Posiedzenia Eurogrupy zazwyczaj
odbywaja si¢ w przeddzien posiedzen Rady ECOFIN. Jesli na forum Eurogrupy
zostanie wypracowane wspdlne stanowisko, to istnieje duze prawdopodobienstwo, ze
zostanie ono przeforsowane na posiedzeniu ECOFIN. W kazdym wypadku, jezeli
Eurogrupa dojdzie do porozumienia, to na pewno nie moze ono zosta¢ zlekcewazone
przez pozostatych ministrow finansow, reprezentujacych panstwa znajdujace si¢ poza
obszarem wspolnej waluty.

3% Butgaria i Rumunia beda od 2007 r. panstwami czlonkowskimi o takim ograniczonym rodzaju
cztonkostwa. Mozna sobie wyobrazi¢, ze UE przyjmie do swego grona Turcjg, ale pod warunkiem
wykluczenia jej z pewnych polityk czy uprawnien.

" The Governance of the Eurozone, A Federal Trust Report, pazdziernik 2006, s. 15.
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Negatywne konsekwencje pozostawania NPCz poza strefa euro pojawily sig juz w
ciagu pierwszych 2 lat cztonkostwa w UE. Pierwszym przyktadem jest reforma Paktu
na rzecz Stabilno$ci 1 Wzrostu. Przebieg prac nad ta reforma wskazuje, Ze nie nalezy
przecenia¢  nadzwyczajnej  zdolnosci  Eurogrupy do  wypracowywania
kompromisowych rozwiazan. Jeszcze w marcu 2005 r. panstwa strefy euro nie mogty
ustali¢ wspolnego stanowiska w sprawie reformy paktu i1 dyskusja byta prowadzona
na forum ECOFIN. Z drugiej strony przedstawiciele strefy euro mogli porozumie¢ sig
w kwestii propozycji, ktore nie lezalty w obszarze ich najwigkszego zainteresowania,
ale dotyczyty panstw pozostajacych poza Eurogrupa. Sprawy drugorze¢dne dla panstw
strefy euro (np. koncepcja wprowadzenia degresywnej skali odliczania kosztow
reformy emerytalnej od wielkos$ci deficytu budzetowego) moga mie¢ kluczowe
znaczenie z punktu widzenia panstw znajdujacych si¢ poza strefa. Niedopuszczone do
glownego nurtu dyskusji, kraje te nie sa w stanie wplywac na ksztalt kompromisu.

Drugi przyktad ograniczonego wptywu na proces decyzyjny to batalia o przedtuzenie
obowiazywania zredukowanych stawek VAT na ustugi pracochtonne. Zgodnie z litera
VI dyrektywy VAT wraz z koficem 2005 r. w panstwach czlonkowskich UE-15
konczyta si¢ mozliwo$¢ stosowania obnizonych stawek podatku VAT na wybrane
ustugi pracochtonne. W trakcie prezydencji brytyjskiej (druga potowa 2005 r.) Rada
UE byta o krok od przyjecia kompromisowego rozwigzania tej kwestii, jednak na
grudniowym szczycie nie udato si¢ osiagna¢ porozumienia.

Dyskusja przedtuzyla si¢ na okres prezydencji austriackiej (pierwsza potowa 2006 r.).
Polska wnioskowata wowczas o rozszerzenie obowigzywania zatacznika K do VI
dyrektywy VAT®® zaréwno pod wzgledem przedmiotowym (ustugi dostepu do
Internetu, ustugi druku, towary dla dzieci), jak 1 podmiotowym (rozszerzenie jego
obowigzywania o nowe panstwa cztonkowskie).

Tymczasem podczas spotkania Eurogrupy (23 stycznia 2006 r.) w przeddzien
posiedzenia ECOFIN (24 stycznia 2006 r.) panstwa strefy euro uzgodnity wspdlne
stanowisko w sprawie rozszerzenia obowiazywania zatacznika K do VI dyrektywy
VAT na wszystkie panstwa cztonkowskie. Nie podj¢to jednak decyzji o rozszerzeniu
przedmiotowym listy ustug z zatacznika.

Postulaty Polski (a takze Czech i Cypru) nie spotkatly si¢ ze zrozumieniem, poniewaz
nie byly zgodne ze stanowiskiem zaakceptowanym przez ministrow finansow strefy
euro. Co wigeej, po dyskusji w ramach Eurogrupy nikt z jej uczestnikow nie
spodziewal sig, ze kwestia podatku VAT bedzie jeszcze dyskutowana na forum
ECOFIN.

Trzeci przyktad ograniczonego wplywu NPCz to poparcie kandydatury Litwy do
strefy euro w 2006 r. Postulowana przez nowe panstwa reinterpretacja kryterium
inflacyjnego nie zyskata poparcia wsrdd cztonkow strefy euro.

Ograniczona zdolno$¢ NPCz do wypracowywania kompromisowych rozwigzan w
Radzie wynika migdzy innymi z faktu, ze w trakcie wielu posiedzen Rady ECOFIN
panstwa cztonkowskie strefy euro nie zabieraja glosu, tylko przedstawiaja ostateczny
wynik debaty prowadzonej w ramach Eurogrupy. Tym samym panstwa pozostajace

3 Zatacznik K okrela liste ustug, ktore moga by¢é objete obnizona stawka podatku VAT.
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poza strefa euro nie sa w stanie pozna¢ poszczegélnych stanowisk w Eurogrupie i
maja ograniczone mozliwosci budowania koalicji wokot kluczowych dla nich kwestii.

3a.3. Wazrost dominacji Eurogrupy nad innymi formacjami Rady

Blizsza wspotpraca w strefie euro bedzie szta w parze z rosnaca rola Eurogrupy w
calym procesie integracji europejskiej. Istnieje duze prawdopodobienstwo, ze
Eurogrupa zacznie dominowa¢ nad innymi formacjami Rady (nie begdzie sig
ograniczata do spotkan ministrow finanséw), ktére takze beda przyjmowaty decyzje
wypracowane w ramach strefy euro.

Jesli dotychczasowym zwyczajem wzmocniona FEurogrupa spotykataby sie w
przeddzien szczytu szefow rzadéw i panstw UE, przejetaby w praktyce mozliwosé
wyznaczania strategicznych kierunkéw rozwoju Unii. Strefa euro de facto stalaby sie
centrum integracji europejskiej.

3a.4. Wplyw NPCz na polityki prowadzone przez UE

NPCz potrzebuja znalez¢ si¢ blizej centrum decyzyjnego UE. W nastepnych latach
UE bedzie si¢ zastanawia¢ nad przysztoscia polityki spojnosci 1 Wspdlnej Polityki
Rolnej w ramach przegladu budzetu UE i tzw. health-check WPR. Jesli NPCz zechca
utrzyma¢ model integracji europejskiej korzystny dla sredniozamoznych cztonkéw, to
zostang zmuszone do przedstawienia wlasnych propozycji i budowania wokot nich
koalicji.

NPCz powinny takze uwaznie S$ledzi¢ rozwdj polityki spolecznej na poziomie
europejskim. Standardy socjalne trudne do udzwignigcia dla gospodarek
nadrabiajacych zaleglo$ci rozwojowe 1 moga by¢ wprowadzone bez akceptacji
wystarczy, ze wspdlna polityka socjalna w strefie euro obowiazywataby kazdego
nowoprzyjetego cztonka.

NPCz. powinny oddziatywa¢ na inne polityki w UE, np. polityke energetyczna,
migracyjna czy obronna. Czlonkostwo w strefie euro pozwoli NPCz znalez¢
sojusznikdéw do osiagnigcia celow politycznych

3a.5. Udzial w negocjacjach oraz zdolno$¢ wplywania na obsad¢ unijnych
instytucji

Uczestnictwo w spotkaniach Eurogrupy to nie tylko miejsce przy stole
negocjacyjnym. To takze zwigkszenie szans na objgcie przez kandydatow z NPCz
kluczowych stanowisk w UE. To obszar, w ktorym NPCz nie notowaly dotad
sukcesow. Stare panstwa cztonkowskie, nauczone latami doswiadczen, traktuja
priorytetowo kwestig obsady stanowisk.

3b.  Problemy polityczne
Bardzo czgsto teoria ekonomii jest traktowana jako jedyne kryterium oceny sensu
rozszerzenia strefy euro. Argumenty o charakterze gospodarczym nie powinny by¢

lekcewazone, jednak nie mozna zapominac, ze proces rozszerzenia strefy euro zalezy
od decyzji politycznych. Zaréwno postanowienie kandydata o podjeciu staran
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prowadzacych do czlonkostwa w strefie, jak 1 postanowienie Rady UE o
zaakceptowaniu kandydatury maja charakter polityczny.

Przed NPCz stoi kolejna historyczna decyzja: czy kontynuowac reformy gospodarcze
unowoczesniajace struktur¢ gospodarki i majace na celu przyjecie wspolnej waluty.
Tym razem jednak wydaje sig, ze poza panstwami baltyckimi i wyspami Morza
Srédziemnego brak wyraznej woli przyjecia euro.

Zadne z trzech wiekszych NPCz — Polska, Czechy i Wegry — prawdopodobnie nie
przyjmie euro przed 2012 r. Jeszcze 2 lata temu cata trojka snuta powazne plany
wstapienia do strefy przed koncem dekady, a polski rzad ustanowit 2009 r. jako
mozliwy cel zamiany ztotego na euro. Obecnie 2012 r. jest traktowany jako
najwczesniejsza realistyczna data, a wielu komentatorow mowi nawet o po6zniejszych
terminach.

Czesciowe wytlumaczenie nowego nastawienia do integracji walutowej wynika ze
zmian w polityce europejskiej. W Polsce czlonkostwo w UE traktuje si¢ jak co$
oczywistego. Przyjecie euro nie jest rozwazane jako nastgpny krok ku glebszej
integracji, ktory przyniesie Polsce korzysSci. Coraz czgéciej bywa natomiast
postrzegane jako element utraty suwerenno$ci. Nasilenie tego rodzaju retoryki w
debacie o przystapieniu do strefy euro moze znacznie opozni¢ proces przyjgcia
wspodlnej waluty. Jesli rzad Polski zdecyduje si¢ przeprowadzi¢ referendum w sprawie
euro, to istnieje zagrozenie, ze obywatele zostang postawieni przed wyborem oddania
glosu ,,za Polska” badz ,,za euro”. Tymczasem zagadnienie suwerennosci jest duzo
bardziej skomplikowane. Jesli panstwo cztonkowskie ma trudnosci ze znalezieniem
swojego miejsca przy stole negocjacyjnym, gdyz np. nie nalezy do Eurogrupy, to jego
zdolno$¢ do prowadzenia polityki zgodnej z wlasnym interesem, a wigc réwniez
suwerennosc, jest istotnie podwazona.

Reakcja rzadéw trzech wyzej wspomnianych panstw Grupy Wyszehradzkiej na
poakcesyjne wyzwanie kontynuacji reform na drodze do euro pokazuje, ze o ile
cztonkostwo w UE bylo postrzegane w kategorii zywotnego interesu narodowego, o
tyle uczestnictwo w strefie euro jest traktowane jako opcja do wyboru. Pafistwa te
przeszty od poczatku lat 90. bolesny proces reform: od transformacji gospodarczej do
przyjmowania acquis communautaire. Rzady, ktore braly na siebie cigzar reform,
czesto placity za to spadkiem poparcia w wyborach. Kiedy mozna zbiera¢ pierwsze
owoce czlonkostwa w UE, po co ryzykowa¢ niewdzigczno$¢ wyborcow?

Krotkotrwalos¢ czteroletniego cyklu politycznego i diugi czas oczekiwania na
korzysci z reform prowadzacych do realnej konwergencji powoduje, ze ugrupowania
polityczne wystrzegaja si¢ ryzyka wprowadzania zmian. Sytuacja mogtaby sig
przedstawiac¢ inaczej, jesli czlonkostwo w strefie euro zostaloby potraktowane jako
priorytet narodowy.

Republika Czeska jest $wiadkiem napigtej sytuacji politycznej po wyborach w
czerwcu 2006 r. Lewica i prawica zdobyly identyczna liczbg¢ miejsc w parlamencie,
wigc formowanie rzadu zajelo kilka miesigcy. Kosztem obietnic, ktére beda
finansowane z publicznej kasy, nowy rzad uzyskatl wotum zaufania w styczniu. W
zwiazku z tym szanse przyjgcia euro w Czechach w 2010 r. sa nikte. Obecny rzad
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raczej nie znajdzie wystarczajacej sily, aby przeprowadzi¢ Czechy przez trudny
proces akcesji do strefy euro.

Wegry ptaca za dotychczasowa rozrzutnos¢ polityki budzetowej. Prezes Narodowego
Banku Wegier, Zsigmond Jarai, twierdzit w grudniu 2006 r., Ze przyjgcie euro nawet
w 2013 lub 2014 r. stoi pod duzym znakiem zapytania. Biorac pod uwage zakres 1
koszt niezbgdnej konsolidacji finansow publicznych, jest bardzo mozliwe, zZe
opozycja bedzie probowata zbi¢ trochg kapitatu politycznego na negatywnych
skutkach programu oszcz¢dnosciowego. W konsekwencji na Wegrzech istnieje duze
prawdopodobienstwo wzrostu nastrojow eurosceptycznych. Ostatnie badania
Eurobarometru wskazuja, ze stanowisko rzadzacej Wegierskiej Partii Socjalistycznej
ma niekorzystny wptyw na spoleczne poparcie dla euro. Jest to rezultat wycofania si¢
partii z obietnic wyborczych i1 wprowadzenia programu konsolidacji finansow
publicznych, ktory jest niezbedny, jesli euro ma by¢ przyjete w ciagu najblizszych
kilku lat.

Konieczno$¢ przeprowadzenia reform na drodze do euro stwarza ryzyko, ze
zagadnienie to bedzie wykorzystane podczas wyborow w NPCz. Przed wstapieniem
do UE krytyka tej organizacji byta wyrazana przede wszystkim przez mate, radykalne
ugrupowania. Sytuacja zmienila si¢ wraz z czlonkostwem: krajowe elity polityczne
maja do wyboru szersze spektrum opinii na temat UE. Wegry sa przyktadem panstwa,
w ktérym moze doj$¢ do uksztattowania dwubiegunowego systemu politycznego w
odniesieniu do polityki europejskiej: z obozem proeuropejskim sprzyjajacym
wprowadzeniu euro 1 obozem, ktory bedzie krytykowatl posunigcia rzadu na drodze do
wspolnej waluty. Z jednej strony, naptyw funduszy europejskich moze dziata¢
uspokajajaco, ograniczajac niezadowolenie z cztonkostwa w UE. Z drugiej strony,
reformy strukturalne, w tym rynku pracy, moga wywota¢ antyeuropejskie nastroje
szczegblnie wsrod mniej do nich przygotowanych warstw spotecznych, patrzacych na
UE i euro do$¢ sceptycznie.

Poprzednia ekipa rzadowa na Stowacji przegrala wybory w czerwcu 2006 r. po 8
latach reform, ktéore w odbiorze spolecznym poprawialy sytuacje 1 tak
uprzywilejowanych grup spotecznych. Nowa ekipa wygrata dzigki ztozeniu wielu
populistycznych obietnic przysziego wzrostu dochodéw.

Takze w Polsce od ostatnich wyboréw w 2005 r. doszto do zmiany polityki wobec
euro. Nowy rzad nie sprzeciwia si¢ wprowadzeniu wspdlnej waluty, jednak nie widzi
potrzeby wyznaczenia konkretnej daty jej przyjecia.

4. Rekomendacje dla NPCz

4a. Dhlugoterminowe argumenty gospodarcze i polityczne

UGW to nie tylko projekt gospodarczy, ale przede wszystkim polityczny. Chociazby

dlatego NPCz, nawet jesli nie spelniaja wszystkich warunkow gospodarczych,
powinny staraé si¢ o szybkie cztonkostwo w strefie euro™ .

¥ Prawdopodobnie trudno znalezé jakiekolwiek panstwo UE, ktére spetnia wszystkie warunki

cztonkostwa w unii walutowej wymagane przez teori¢ ekonomii.
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Jest kilka dlugoterminowych argumentdéw politycznych przemawiajacych za szybkim
cztonkostwem NPCz w strefie euro. Po pierwsze, cztonkostwo stwarza mozliwo$¢
petnego udziatu w podejmowaniu najwazniejszych decyzji dotyczacych polityk UE.
Po drugie, w ramach strefy mozna wplywac na jej przyszty ksztatt instytucjonalny i
zasady zarzadzania strefa (economic governence)

Jesli chodzi o pierwsza kwestig, to warto zwrdci¢ uwage na fakt, ze panstwa strefy
euro maja tendencje do prowadzenia polityk wspierajacych 1 wzmacniajacych uni¢
walutowa. Zachowuja si¢ jak unia w Unii. Kiedy podejmuja decyzje dotyczace
polityk UE, maja sktonno$¢ do budowy UE przyjaznej dla euro. Glos NPCz bedzie
lepiej styszalny w instytucjach europejskich, jesli beda chciaty szybko przyjaé euro.

Wejscie do strefy euro pomoze NPCz znalez¢ sojusznikow potrzebnych do
oddziatywania na rézne polityki UE w najblizszym czasie. Polityka spdojnosci i WPR
sa oczywistymi przykladami, ale szybko rozwijajace si¢ polityki zwiazane z szeroko
rozumianym bezpieczenstwem - od polityki energetycznej, przez obronna po polityki
wewngetrzne - beda mialy znaczenie dla NPCz.

Drugi powod, dla ktérego warto by¢ w strefie euro, to mozliwo§¢ wywierania wpltywu
na jej model zarzadzania gospodarczego (economic governance) Zmiany w tym
modelu trzeba begdzie wczesniej badz pdzniej wprowadzi¢. Bez sprawniejszych
instytucji koordynujacych polityke gospodarcza strefa euro pozbawia si¢ na wilasne
zyczenie mozliwosci prowadzenia skutecznej polityki ekonomicznej”. Bez
poglebionej wspotpracy nie ma miejsca na: antycykliczng polityke gospodarcza,
dialog migedzy EBC a rzadami panstw cztonkowskich czy skoordynowana polityke
deflacyjna czy reflacyjna.

Wprowadzenie w ciagu najblizszych lat zmian w systemie zarzadzania strefa i w
politykach europejskich jest wysoce prawdopodobne. Juz teraz UE przymierza si¢ do
reformowania swoich instytucji 1 budzetu (w ramach przegladu w 2008-2009 r.).
Politycy strefy euro zechca unikna¢ kolejnego fiaska utrwalajacego przekonanie, ze
Unia jest niezdolna do podejmowania trudnych decyzji. Strefa euro moze sig
wowczas sta¢ naturalna platforma do poglebienia integracji europejskiej. Sytuacja, w
ktorej reformy uda si¢ przeprowadzi¢ pod nieobecnos¢ NPCz i Wielkiej Brytanii,
prawdopodobnie  zostana potraktowane przez niektorych politykow  jako
niepowtarzalna okazja (window of opportunity) do reformy strefy euro 1 Unii.

Obecni cztonkowie strefy moga zechcie¢ prowadzi¢ harmonizacjg polityki spotecznej
1 podatkow w nielicznym gronie. Atmosfera polityczna w strefie euro (oprocz
Irlandii) sprzyja harmonizacji podatkowej, a jej panstwa czlonkowskie sa przekonane
do pomystu harmonizacji podstaw opodatkowania przedsigbiorstw. Kwestie
podatkowe w UE sa regulowane w oparciu o zasady jednomys$lnosci, dlatego w
najblizszej przysztosci trudno przewidzie¢ harmonizacj¢ podatkowa, ktéra objetaby
cata UE. Z tego wzgledu ograniczona do obecnych cztonkéw strefa euro wydaje si¢
naturalna platforma, na ktorej mogtaby przebiega¢ harmonizacja *'.

* The Governance of the Eurozone, A Federal Trust Report, pazdziernik 2006, s. 19.
! Ibidem, s. 18.
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NPCz niewatpliwie zmienia rownowage polityczng strefy euro i1 uczynia unig
walutowa bardziej skoncentrowana na kwestiach gospodarczych. Dlatego dla NPCz
byloby korzystne, zeby znajdowaly si¢ przy stole w momencie, kiedy trwa debata o
przysztosci UE.

Dhugoterminowe korzysci uzyskane z reform prowadzacych do UGW takie jak
konkurencyjno$¢ gospodarki, zréwnowazone finanse publiczne czy ograniczone
oczekiwania inflacyjne powinny by¢ traktowane jako dobra publiczne. Fakt, ze
zreformowana gospodarka moze bra¢ udzial w unii walutowej zajmujacej jedno z
czotowych miejsc w gospodarce $wiatowej jest dodatkowa korzyscia wynikajaca z
reform, szczegdlnie w perspektywie wzrostu znaczenia takich azjatyckich gigantow
jak Chiny czy Indie.

4b.  Argumenty zwigzane z suwerennoscia

Poézne przystapienie do strefy euro nie pozostaje bez wplywu na rzeczywista
suwerennos¢ panstwa przyjmujacego wspdlna walutg. W krotkim okresie panstwo
majace witasna walut¢ moze zachowywaé niezalezna polityke pienigzna albo
oddziatywa¢ na kurs tej waluty. Elementem suwerennos$ci jest tez mozliwos¢
pozostawania poza oddziatywaniem polityki czy regulacji ustanowionych w ramach
unii walutowej. Odsuwajac moment przyjgcia wspdlnej waluty, panstwo takie daje
cztonkom strefy euro okazj¢ do wypracowania nowych poglebionych form
wspoOtpracy, np. w dziedzinie koordynacji polityki budzetowej, systemow
podatkowych czy polityki spotecznej. Wejscie w strefe euro bedzie si¢ wiazalo z
zaakceptowaniem catego acquis strefy. Odktadanie tej decyzji w czasie moze sig
zatem taczy¢ z konieczno$cia spelnienia dodatkowych warunkéw, co oznacza
ograniczenie suwerennosci panstwa akcesyjnego.

Przyjmujac system zarzadzania waluta (currency boards)*, niektére z NPCz de facto
zrezygnowaty z niezalezno$ci w dziedzinie polityki pieni¢znej 1 kursu walutowego.
Wysoko§¢ stopy procentowej jest w ich wypadku zapozyczana z obszaru
gospodarczego, z ktorym te NPCz ztaczyly swoje waluty.

Innym zagadnieniem pozostaje, jak definiowa¢ suwerenno$¢ w zglobalizowanym
Swiecie. Ze wzgledu na ggsta sie¢ powigzan gospodarczych mate, otwarte gospodarki
(jak w wypadku NPCz) sa w duzym stopniu zalezne od rozwoju sytuacji w
najwigkszych gospodarkach §wiata takich jak strefa euro.

4c. Potrzeba uwzgledniania argumentow zwigzanych z efektem Balassy-
Samuelsona/ ryzykiem utraty konkurencyjnosci

Wzglednie wysoka inflacja w kilku panstwach kandydujacych do strefy sktania
niektorych ekonomistow do ostroznosci w poparciu ich szybkiej akcesji. Zdaniem
ekonomistow, przyjecie euro pozbawi te panstwa mozliwosci prowadzenia
elastycznej polityki pienigznej i1 spowoduje powazne koszty w czasie, gdy
podstawowym celem jest konwergencja realna.

*2 Uczynily to Butgaria, Estonia, Litwa.
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Obawa jest taka, ze jesli inflacja w NPCz bedzie wciaz wyzsza niz w starych krajach
UE, to przyjecie wspodlnej waluty pozbawi NPCz konkurencyjnosci. Jest to istotny
argument, ktory powinien zosta¢ rozwazony wraz ze wspomnianymi wczesniej
argumentami politycznymi i gospodarczymi (wzrost stabilno$ci, naptyw inwestycji
gospodarczych itp.), przemawiajacymi za szybkim wejsciem do strefy.

Zagrozenia zwiazane z efektem Balassy-Saumelsona oraz ryzykiem wystapienia
boomu kredytowego nalezy uwzgledni¢ w polityce gospodarczej podczas
uczestnictwa w ERM 1I oraz po przyjeciu euro. Na drodze do euro NPCz powinny
prowadzi¢ zdyscyplinowana polityke budzetowa oraz wykorzystywac¢ dopuszczalny
przedzial wahan kursu walutowego w ERM II (dotyczy to NPCz, ktore nie powiazaly
swoich walut z euro). Z kolei w unii walutowej kluczowe znaczenie ma kontrola
jednostkowych kosztéw pracy przez umiarkowany wzrost ptac. Przyktad Irlandii,
gdzie partnerzy spoleczni doszli do og6lnonarodowego porozumienia w tym zakresie,
moze by¢ nasladowany.

4d.  Potrzeba wsparcia procesu akcesji do strefy euro przez rzady NPCz
4d.1. Zdystansowany stosunek strefy euro do jej dalszego roszerzania

NPCz, ktore nie wykazuja powaznej determinacji na drodze do euro (chocby przez
wyznaczenie dat przyjecia wspolnej waluty), nie powinny oczekiwaé wsparcia ze
strony KE czy EBC.

Litwa bezposrednio doswiadczyla surowos$ci w ocenie kryteriow cztonkostwa.
Whiosek tego panstwa o przyjecie do strefy juz w 2007 r. zostat odrzucony, mimo ze
kraj ten notuje jeden z najwyzszych wskaznikéw wzrostu gospodarczego w UE i
prowadzi jedna z najbardziej zrownowazonych polityk fiskalnych (z niskim deficytem
1 dlugiem publicznym). Litwa przyjeta takze system zarzadzania waluta (currency
board), czyli de facto oddata kontrole nad swoja polityka pienigzna w rece EBC. Jest
natomiast prawda, ze o ile Litwa nieznacznie przekroczyla dozwolony poziom
inflacji, o tyle prognozy wzrostu cen w tym kraju pozostawaly niekorzystne.
Niektorzy po odrzuceniu kandydatury Litwy zauwazyli, ze kilka wigkszych
gospodarek strefy euro wciaz tamie kryteria z Maastricht. Nie zmienia to faktu, ze
EBC i1 KE wystaly wyrazny sygnal ostrzegawczy do pozostalych potencjalnych
kandydatow, ze musza mie¢ zdolnos¢ do trwalego wypelniania kryteriow z
Maastricht.

Brak poparcia dla rozszerzenia strefy ze strony jej obecnych panstw cztonkowskich
moze by¢ wytlumaczony migdzy innymi tarciami, jakie zachodza w unii walutowe;.
Na przyktad we Francji Nicolas Sarkozy 1 Segolene Royal, dwojka
najpowazniejszych kandydatow do prezydentury, wzywaja do zwigkszonej kontroli
politycznej EBC, krytykujac bank we Frankfurcie za nadmierne przywiazanie do celu
stabilno$ci cenowej. Przekaz jest taki, ze Francja oczekuje nizszych stop
procentowych, ktore wspartyby wzrost gospodarczy. Tymczasem NPCz beda
potrzebowaty wyzszych stop procentowych.

Niewielki udzial gospodarek NPCz w PKB calej strefy euro oznacza, z jednej strony,

Ze te obawy nie maja wielkiego znaczenia dla obecnych panstw cztonkowskich strefy.
Z drugiej strony, NPCz beda musiaty radzi¢ sobie z nizszymi stopami procentowymi,
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niz tego oczekiwalyby, co kladzie wigkszy nacisk na ich polityke budzetowa i
koniecznos$¢ przeprowadzenia reform uelastyczniajacych gospodarke. Ze wzgledu na
maty rozmiar NPCz rozszerzenie strefy euro nie jest priorytetem dla obecnych panstw
cztonkowskich.

Jednym z powoddéw utworzenia euro byta chgé¢ niektorych panstw cztonkowskich UE
do posiadania waluty, ktéra zagrozitaby pozycji dolara amerykanskiego w handlu
migdzynarodowym 1 jako waluty rezerwowej. Maly rozmiar NPCz takze tutaj
oznacza, ze rozszerzenie miatoby raczej symboliczny charakter i nie przyczynitoby
si¢ do wzrostu migdzynarodowego znaczenia wspdlnej waluty. Wigksza role maja
prawdopodobnie deklaracje niektoérych krajow trzecich, zapowiadajace szersze
stosowanie euro. Ostatnio takie o§wiadczenia zlozyly Chiny, Rosja i Iran.

Rozszerzenie UE w 2004 r. bylo przedstawiane jako wielkie wydarzenie o
historycznym wymiarze. W poréwnaniu do tamtego przedsigwzigcia rozszerzenie
strefy euro jest naznaczone zdecydowanym brakiem entuzjazmu ws$rod elit
politycznych panstw strefy euro.

Biorac pod uwagg ten brak zainteresowania lub nawet sprzeciw wobec rozszerzenia
strefy euro w starych panstwach cztonkowskich, jest niezwykle istotne, aby NPCz
pokazaty polityczna determinacj¢ i przeprowadzity reformy, dzigki ktorym beda w
stanie speti¢ kryteria z Maastricht.

Jesli NPCz przedstawia wiarygodne strategie osiagnig¢cia konwergencji 1 zainwestuja
kapitat polityczny w niezbg¢dne reformy, nie powinny by¢ powstrzymywane na drodze
do euro, nawet jesli kryteria z Maastricht zostana potraktowane z surowos$cia
niespotykana do momentu ztozenia wniosku przez Litwg. Przeszkody gospodarcze
wynikajace z efektu Balassy-Samuelsona, tj. presja inflacyjna, wymaga przeciwwagi
w postaci wysitku rozsadnie prowadzonej polityki. Jednak dtugoterminowe rezultaty
takiego posunigcia beda znaczace.

Te NPCz, ktéore wykazuja niewielki entuzjazm wobec przyjecia euro albo sa
niechg¢tne, aby lokowac kapital polityczny w to przedsigwzigcie, powotuja si¢ czasem
na konieczno$¢ osiagnigcia konwergencji realnej. Jednak biorac pod uwage brak checi
rozszerzenia ze strony obecnych cztonkéw strefy euro, moze to oznaczaé odtozenie
sprawy na dtugie lata. W najblizszym czasie agenda UE bedzie wypelniona miedzy
innymi takimi tematami jak Traktat konstytucyjny, przeglad budzetu i polityk
europejskich, kwestie energetyczne i stosunki z Rosja. W tych okolicznosciach jawny
brak zainteresowania wejsciem do strefy euro w NPCz bedzie dobrze widziany w
niektorych panstwach cztonkowskich strefy.

4e. Potrzeba dyscypliny fiskalnej w NPCz

Czionkostwo w UE wymaga dyscypliny. Utrata wptywu na kurs walutowy i stopy
procentowe moze by¢ kosztowna. To dlatego NPCz powinny zwigkszy¢ elastycznos¢
gospodarki i prowadzi¢ odpowiedzialna polityke fiskalna.

Zmiana podejscia do integracji walutowej w Europie jest jednym z powodow niecheci

panstw strefy euro do szybkiego jej rozszerzenia. W momencie kiedy podejmowano
decyzje o tym, kogo zakwalifikowac do grona zatozycieli strefy, niektérzy kandydaci
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zostali obdarzeni kredytem zaufania. Mimo ze nie przeprowadzili wszystkich
niezbednych reform, liczono, ze szybko nadrobia zalegto$ci. Panowalo wowczas
przekonanie, ze niezbgdny poziom integracji oraz elastyczno$ci gospodarek strefy
euro zostanie osiagniety juz po przyjeciu wspolnej waluty. Miato to nastapi¢ dzigki
konkurencji migdzy panstwami we wdrazaniu reform, poniewaz panstwa
zreformowane mialy odnosi¢ z tytutu reform korzysci gospodarcze w postaci wyzszej
konkurencyjnosci.

Optymizm, ktéry panowat w UE w momencie tworzenia wspdlnej waluty, zdazyt
ostabna¢. Kilkuletnie doswiadczenie wskazuje, ze czlonkostwo ogranicza che¢ do
przeprowadzania reform. W konsekwencji brak dzi§ wiary, ze mozna rozszerzaé
stref¢ o panstwa nie do konca przygotowane.

Skoro czlonkostwo w unii walutowej raczej ostabia, niz zwigksza motywacj¢ do
przeprowadzenia niezbgdnych reform (gdyz polityczny koszt nie wdrazania reform w
strefie jest nizszy niz poza strefa), to w interesie kandydatéw jest przeprowadzi¢
reformy przed akcesja. Niektorzy ekonomisci twierdza, Ze zamiast chowac si¢ za Zle
zdefiniowanymi kryteriami konwergencji nominalnej, UE powinna otwarcie
wymaga¢é od kandydatow elastycznosci gospodarczej™.

Co wigcej, kazdy rzad, ktory chce przyja¢ wspolna walutg, powinien prowadzié
rozsadna polityke budzetowa i poprawia¢ stan finansOw publicznych w okresach
silnego wzrostu gospodarczego. Nie warto powtarza¢ btedow popetnionych przez
Portugali¢ czy niektore wigksze panstwa cztonkowskie strefy (Wilochy, Francjg).
Pierwszy btad wynikat z tego, Ze wizja cztonkostwa Portugalii w strefie euro
pozwolita uzyska¢ wolna przestrzen w budzecie panstwa dzigki nizszym kosztom
obstugi dlugu. Rzad w Lizbonie wykorzystal t¢ sytuacj¢ do wzrostu wydatkow
zamiast ograniczenia deficytu. Drugi btad polegat na tym, ze w okresach szybkiego
wzrostu gospodarczego niektore rzady cztonkowskie nie przestrzegalty zalecen PSiW i
utrzymywaly nadmierne deficyty budzetowe (nawet jesli znajdowaty si¢ one ponizej
referencyjnego poziomu 3% PKB). W konsekwencji panstwa te pozbawily sig
marginesu bezpieczenstwa wymaganego od polityki budzetowej podczas
(niespodziewanego) spowolnienia gospodarczego. Innymi slowy, nie byly w stanie
zapobiec spadkowi aktywnosci gospodarczej przez wzrost wydatkow budzetowych. 1
tak na przyklad procykliczna polityka budzetowa jest jednym z powodow
przedtuzajacych si¢ problemdéw gospodarczych w Portugalii. Nie warto, aby NPCz
powtarzatly btedy, ktdore przeciez sa do uniknigcia.

* A. Ahearne, J. Pisani-Ferry, The euro: only for the agile, Bruegel Policy Brief, luty 2006.
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Lista skrotow

CPI
EBC
ECU

ERM

ERM II

HICP
KE
NPCz
oOwW
OWPG
PKB
PSiW
UGw
WPR

Consumer Price Index, wskaznik inflacji

Europejski Bank Centralny

European Currency Unit, jednostka rozliczeniowa w europejskim
systemie walutowym, poprzednik euro

Exchange Rate Mechanism, mechanizm wymiany walut
europejskiego systemu walutowego

Exchange Rate Mechanism II, mechanizm wymiany walut
europejskiego systemu walutowego

Harmonised Index of Consumer Prices, wskaznik inflacji

Komisja Europejska

Nowe panstwo cztonkowskie

Teoria optymalnych obszarow walutowych

Ogolne wytyczne polityki gospodarcze;j

Produkt krajowy brutto

Pakt na rzecz stabilnosci i wzrostu

Unia gospodarcza 1 walutowa

Wspolna Polityka Rolna
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