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1. CZY POLSKA MUSI WPROWADZIC EURO?

Przystepujac do Unii Europejskiej, Polska zobowigzata sie réwniez wsta-
pi¢ do Unii Gospodarczej i Walutowej (UGW), czyli wprowadzi¢ euro. Do
czasu wypetnienia kryteriow konwergencji, nasz kraj zyskuje status uczestnika
Il etapu UGW z derogacjgl Nasz traktat akcesyjny nic jednak nic mowi
o tym, kiedy powinnismy lo zrobi¢. W Swietle praktycznych rozwigzan
obowigzujgcych w Unii, nic oznacza to narzucenia naszemu krajowi jakie-
gokolwiek S$cistego kalendarza zastgpienia waluty krajowej przez europejska.

Wprowadzenie euro nastepuje po wypetnieniu przez kraj kryteriow kon-
wergencji (tzn. formalnych warunkéw przystgpienia do strefy euro), ztozeniu
odpowiedniego wniosku i zaakceptowaniu go przez Rade Unii Europejskiej.
Obowigzek taki spoczywa na wszystkich krajach cztonkowskich Unii, z wy-
jatkiem Danii i Wielkiej Brytanii (oba te kraje wywalczyly sobie - w momen-
cie podpisywania Traktatu z Maastricht - formalne prawo do nieprzy-
stepowania do strefy euro - opt-out, co zresztg wcalc nie oznacza, ze tego
kiedy$ nic zrobig). Oznacza to jednak ze:

e Wprowadzenie euro nastagpi¢ moze dopiero po wypetnieniu przez kraj
kryteriow konwergencji. Jak dtugo Polska nie bedzie spetnia¢ tych kryte-
riow, nic zostanie cztonkiem strefy euro. Komisja Europejska ma wpraw-
dzie prawo i obowigzek kontrolowa¢ postep krajow cztonkowskich na
drodze do wypetnienia kryteriow konwergencji, ale w praktyce kary groza
(jak dotad) jedynie krajom, ktére juz wprowadzity euro (w przypadku
krajow dazacych do strefy euro, teoretycznie mozliwe jest zawieszenie
czesci funduszy kohezyjnych).

* Dr hab., profesor w Katedrze Finanséw i Bankowosci Uniwersytetu toédzkiego oraz
w Szkole Biznesu Politechniki Warszawskiej.
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+ Nawet w momencie wypetnienia kryteriéw, ztozenie wniosku wecale nic
jest przymusowe. Wiele moéwigcy jest w tym zakresie przykitad Szwecji
kraju, ktéry podobnie jak Polska zobowigzat sie¢ do wprowadzenia
euro. Szwecja wypetnia wprawdzie wszystkie warunki cztonkostwa
w UGW, jednak wobec wyrazonego w powszechnym referendum braku
spotecznej aprobaty dla wprowadzenia euro, nie sktada wniosku o czton-
kostwo2 Jesli w Polsce wynik referendum bytby podobny, to chyba
zachowaliby$my sie jak Szwecja.
» Woreszcie, nawet wypetnienie kryteriéw i ztozenie wniosku nic gwarantuje
jego pozytywnego rozpatrzenia przez Rade Unii Europejskiej, bowiem
- na podstawie nowo przyjetej konstytucji unijnej - wymaga to rekomen-
dacji zc strony obecnych krajow cztonkowskich strefy euro (w praktyce,
zgody Francji i Niemiec).
Innymi stowy, nasza droga do euro moze by¢ nic tylko bardzo dtuga
i ciezka, ale - co najwazniejsze - jej przebieg jest zupeinie niejasny.
Mimo to, jak sie wydaje, proces akcesji nowych krajow cztonkowskich
do strefy euro bedzie miat stopniowo miejsce. Wzmocnienie gospodarki
strefy euro, a zwlaszcza przypuszczalne zakoriczenie w latach 2004 2005
okresu dtugotrwatej recesji, najprawdopodobniej zwiekszy gotowos$¢ obec-
nych czionkéw strefy euro do akceptacji nowych krajow cztonkowskich.
Komisja Europejska z czasem moze sta¢ sie coraz bardziej wymagajaca
w stosunku do tych krajéow, co moze zaowocowaé bardziej aktywnym
wykorzystaniem dostepnych $rodkéw nacisku. Wreszcie, predzej czy poZniej
same kraje dazace do strefy euro uznajg to prawdopodobnie za jeden
z gtdwnych celéw swojej polityki, czynigc z wprowadzenia euro - podobnie
jak to sie statlo w krajach $rédziemnomorskich - przedmiot narodowej
strategii gospodarczej3 Oznacza to, najprawdopodobniej, Zze Polska podej-
mie w ciggu Kkilku najblizszych lat wysitek na rzecz spetnienia kryteriéw
konwergenciji.

2. KRYTERIA KONWERGENCIJI

Traktat o Unii Europejskiej, podpisany 7 lutego 1992 r. w Maastricht,
wszedt w zycie 1 listopada 1993 r. Najwazniejszg gospodarczg decyzjg byto
utworzenie, do 1 stycznia 1999 r. Unii Gospodarczej i Walutowej, a wiec
wprowadzenie wspdlnej waluty euro. Szczegdtowy harmonogram realizacji
unii przewidywat trzy etapy: a) zakonczenie do korica roku 1993 budowy

2 The Eruo at 25 Special Report on Enlargement, CEPS, Brussels 2002.
3W. M. Ortowski, Prospectsfor a Future Disinjlation Policy in Poland, [w:] DisinRation
in Transition Economies, M. Dabrowski, CEU Press, Uudapcst/Ncw York 2003.



jednolitego rynku wewnetrznego, tzn. zniesienie ostatnich ograniczen w prze-
pltywie towaréw, ustug, pracy i kapitatu; b) speinienie do kornca roku 1998
przez kraje cztonkowskie kryteridw uczestnictwa w UGW,; c) wprowadzenie
od 1999 r. euro w obiegu bezgotéwkowym (co oznaczato nieodwotalne
ustalenie kurséw walut krajowych do euro), oraz wprowadzenie od roku
2002 banknotéw i monet euro.

Najwiecej emocji oraz powszechnej uwagi przyciggat od poczatku art. 121
Traktatu (pierwotnie art. 109j), precyzujacy kryteria, ktére spetni¢ musza
kraje UH pragnace przystagpi¢c do UGW (tzw. kryteria konwergencji lub
nominalnej konwergencji). Artykut, wraz zc specjalnym protokétem, precyzuje
pie¢ kryteriow'z

1) wysoki stopien stabilnosci cen, co oznacza inflacje nic wyzszg niz
0 15 punktu procentowego od S$redniej z trzech krajow UE o0 najnizszej
inflacji;

2) stabilno$¢ finanséw publicznych, co oznacza nie wiekszy od 3% PKB
deficyt sektora publicznego (lub staty, znaczacy spadek deficytu, zblizajacy
go do wartosci kryterium);

3) stabilno$¢ finansow publicznych, co oznacza nie wiekszy od 60%
PKB poziom diugu publicznego (lub zadowalajagcy, powazny spadek relacji
dtugu do PKB, zblizajgcy go do wartosci kryterium);

4) stabilno$¢ kursu walutowego, co oznacza przestrzeganie co najmniej
przez dwa poprzedzajgce lata przedzialu wahan kursowych dozwolonych
przez Mechanizm Kursow Walutowych (ERM, obecnie ERM2) obecne
dozwolone wahania kursu wynoszg +/-15%;

5) trwatos¢ osiggnietej konwergencji, potwierdzong zbieznoscig dtugoter-
minowych stop procentowych (dtugoterminowe stopy procentowe nie wiecej
niz o dwa punkty procentowe wyzsze od odnotowanych w trzech krajach
UE o najnizszej inflacji).

Warto zauwazy¢, ze interpretacja pieciu kryteriow przez Komisje Eu-
ropejska i Europejski Bank Centralny rdznita sie stopniem rygorystycznosci.
W przypadku stabilnosci kursu zastosowano podejscie bardzo ostre, nie
zezwalajagce na powazng skale dewaluacji wobec walut innych krajow, ale
zezwalajgce na jej aprecjacje. W przypadku deficytu sektora publicznego,
przymknieto oko na zastosowang w niektdrych krajach cztonkowskich (zwia-
szcza Francji i Niemczech) ,tworczg rachunkowo$¢”, sztucznie obnizajaca
wielkos¢ deficytu w roku 1998. W przypadku dtugu publicznego, pogodzono
sie z diugiem przekraczajagcym 60% PKB w przypadku 8 na 12 krajow,
tworzgcych obecnie strefe euro.

4 W. M. Ortowski, Optymalna Sciezka do euro, Wydawnitwo Naukowe Scholar, War-
szawa 2004.



W czerwcu 1997 r. Kada Europejska przyjeta Pakt Stabilnosci
i Wzrostu, zaostrzajgcy wymagania w stosunku do krajéow cztonkowskich
UGW w zakresie kontroli deficytu sektora publicznego. Zgodnie z po-
stanowieniami Paktu deficyt nic moze przekroczy¢ 3% PKB w zadnym
momencie cyklu koniunkturalnego. W konsekwencji zaleca sie, aby
w okresie dobrej koniunktury budzety byly zréwnowazone lub znajdowa-
ty sie w nadwyzce. Dodatkowo, w przypadku przekroczenia przez kraj
UGW poziomu 3% deficytu, Pakt wprowadza mozliwo$¢ kar finanso-
wych siegajacych od 0,2 do 0,5% PKB. Pierwsza proba natozenia takich
kar na Francje i Niemcy (w roku 2003) nic powiodfa sie, bo przeciwna
byta wiekszo$¢ krajow UE.

3. STOPIEN SPEIMKNIA PRZEZ POLSKE KRYTERIOW KONWERGENCII

W roku 2003 Polska spetniata trzy sposrdd pieciu kryteriow konwergen-
cji: nizsze od wartosci kryterium byly stopa inflacji, dlugookresowa stopa
procentowa i ditug publiczny, wyzszy od kryterium byt poziom deficytu
sektora publicznego. W zaleznosci od przyjetej interpretacji systemu ra-
chunkéw narodowych LSA95, deficyt wyniést w roku 2003 miedzy 3,9
a 55% PKB (réznica polega na traktowaniu transferu do otwartych
funduszy emerytalnych. Jesli traktowaé jc jako cze$¢ sektora publicznego,
jak chce strona polska, transfer ma charakter wewnetrzny i nie zwieksza
deficytu. Jesli jednak, zgodnie ze wstepng interpretacja Eurostatu, trak-
towaé jc za czes¢ sektora prywatnego, transfer staje sie wydatkiem, a de-
ficyt wzrasta o jego wielko$¢. Problem jest nadal otwarty, a argumenty
strony polskiej mozna uznaé za bardzo silne). W przypadku piatego
kryterium, kursu walutowego, ocena jest trudna. Z jednej strony, wobec
niespetnionego formalnego warunku udzialu w ERM2, kryterium oczywis-
cie nic byto spetnione. Z drugiej jednak strony nalezy stwierdzi¢, ze wobec
braku duzych roznic inflacyjnych w stosunku do krajéw strefy euro, oraz
biorgc pod uwage wysokie rezerwy dewizowe Polski, przy odpowiedniej
polityce NBP kurs ztotego do euro najprawdopodobniej mogtby by¢ usta-
bilizowany w dopuszczalnym przedziale wahan wokét rozsadnie przyjetego
parytetu.

Optymistyczne oceny stopnia spetnienia przez Polske kryteriéw konwer-
gencji powinny by¢ oczywiscie dokonywane w sposob bardzo ostrozny. Stopa
inflacji w roku 2003 miata prawdopodobnie poziom nadzwyczajnie niski na
skutkek przedtuzajacej sie stagnacji popytu krajowego i wpltywu czynnikow
jednorazowych. W roku 2004 widoczny jest wzrost zaréwno inflacji, jak
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Rys. 1. Spetnienie przez Polske kryteri6w konwergencji w roku 2003

Zzrédto: Ministerstwo Finanséw, GUS, Eurostat.

stop procentowych. Jednocze$nie od Kkilku lat obserwowany jest szybki
wzrost relacji dtugu publicznego do PKB. Utrzymanie wysokich deficytow
fiskalnych przez kilka najblizszych lat moze spowodowac klopoty réwniez
w tej dziedzinie. Pomimo to, generalnie nalezy stwierdzi¢, ze na pod-
stawie naszej obecnej wiedzy najtrudniejszym do spetnienia kryterium
konwergencji powinno by¢ kryterium fiskalne deficytu (podobnie zreszta,
jak bylo to w przypadku dazacych do strefy euro krajéw $rodziemno-
morskich9.

4. PROBLEMY NA DRODZE DO SPELNIENIA PRZEZ POLSKE KRYTERIUM
DEFICYTU FISKALNEGO

Na ile trudne moze by¢ spetnienie przez Polske w $rednim okresie
kryterium fiskalnego? W roku 2004 deficyt sektora publicznego wyniesie
prawdopodobnie ok. 57% PKB (lub 7,1%, jes$li Eurostat utrzyma swoja,
niekorzystng dla Polski interpretacje transferbw do otwartych funduszy
emerytalnych). Jest to jeden z najgorszych wynikéw wsréd krajow czion-
kowskich UE, zwigzany w znacznej mierze z zatamaniem planéw stabilizacji
finansow publicznych w latach 2002-2003. W takiej sytuacji ograniczenie
w ciggu kilku lat deficytu do poziomu wymaganego przez kryteria zbieznosci
wyobrazalne jest jedynie przy ogromnym wysitku w latach 2005-2007 (znacz-
nie wiekszym od dotychczas obserwowanego).

s W. M. Ortowski, Prospects for a Future Disinflation.



Przedstawione przez polski rzad plany ograniczenia deficytu do pozada-
nego poziomu do roku 20076, zawiera tab. 1. Jest ona sporzgdzona w dwoéch
wariantach, w zaleznosci od interpretacji transferow do otwartych funduszy
emerytalnych. Przedstawione plany speinienia kryterium wymagajg redukcji
deficytu sektora publicznego w ciggu najblizszych 3 lat facznic o 4,2-4,5
punktu procentowego PICB.

Tabela 1
Program redukcji deficytu sektora publicznego Polski 2002-2007

Wyszczegdblnienie 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Wariant /1

Deficyt sektora publicznego 4.0 4.0 5.7 4.2 3.3 15

Dtug publiczny 43.6 45.3 49.0 51.9 52.7 52.3
Wariant B

Deficyt sektora publicznego 5.9 5.7 71 5.4 4.4 2.6

Dtug publiczny 46.1 48.6 53.0 56.5 57.9 58.0

Uwaga: Wariant /1 - przy przyjeciu polskiej interpretacji ESA95, wariant B - przy
utrzymaniu interpretacji Eurostat z wiosny 2004.
Zrédto: Program konwergencji, Kada Ministréw, Warszawa 2004, oraz szacunki wiasne.

Interpretacja, gdy chodzi o zadanie mozliwe do wykonania, wymaga

w pierwszej kolejnosci poréwnania z wysitkiem podjetym przez kraje $rod-
ziemnomorskie w ich programach konwergencji (w latach 1995-1998,
a w przypadku Grecji w latach 1998-2001). Skala dostosowania fiskalnego
byta podobna w przypadku Hiszpanii i Wtoch (ponad 4 punkty procentowe),
nieco nizsza w przypadku Grecji (3 punkty), a najnizsza w Portugalii
(2 punkty). Doswiadczenia sugerujg wiec, ze w warunkach pomyslnej koniun-
ktury gospodarczej zadanie stawiane przed Polskg nic wydaje sie by¢ niemoz-
liwe do wykonania.

@] mozliwosci dokonania podobnego wysitku decyduje jednak réwniez
struktura wydatkéw i dochodow sektora publicznego (nie wszystkie typy
wydatkéw i dochoddw rownic tatwo poddaja sie dostosowaniu). Porownanie
struktury wydatkéw i dochodéw w Polsce i krajach $rodziemnomorskich
ukazuje rys. 2. Charakterystyczng cechg sytuacji polskiej jest:

a) bardzo wysoki udziat transferow spotecznych w wydatkach sektora
publicznego; w $lad za tym wysoki jest tez poziom dochodow zc skiadek
na ubezpieczenia spoteczne;

6 Program konwergencji.



b) stosunkowo niski poziom podatkéw posrednich i bezposrednich;
c) bardzo niski poziom wydatkéw na obstuge dtugu publicznego;
d) bardzo niski poziom wydatkéw na ptace w sektorze publicznym.

O Transfery socjalne
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(1995)
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Portugalia .
(1995) O Obstuga zadtuzenia
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Rys. 2. Struktura wydatkéw i dochodéw publicznych: Polska i wybrane kraje (% PKB)

Generalnie rzecz biorac, oznacza to, ze wymagany wysitek fiskalny moze
sie okaza¢ znacznie wiekszy, niz w przypadku krajow S$rdédziemnomorskich.
Decyduje bowiem o tym nic tyle sama skala wysitku stabilizacyjnego, ale
raczej wyjsciowa struktura finanséw publicznych. Utrudnieniem procesu
dostosowawczego jest bowiem Takt, ze wysitek stabilizacyjny musi w pierwszej
kolejnosci objg¢ transfery socjalne, a wiec te dziedzine wydatkéw publicz-
nych, w przypadku ktérej istniejg silne mechanizmy prawne i spoteczne
wymuszajace indeksacje wydatkow. Z kolei te wydatki sektora publicznego,
w przypadku ktérych redukcja udzialu w PKB jest tatwiejsza - np. place
sektora publicznego i wydatki kapitatowe, standardowo wykorzystywane
w programach konwergencji - sg w Polsce na tyle niskie, ze trudno doko-
nywa¢ ich dalszej kompresji bez powaznych konsekwencji dla rozwoju
gospodarczego kraju. Mozliwy bytby oczywiscie réwniez wysitek na rzecz
wzrostu dochodéw; jak jednak wskazujg doSwiadczenia krajow OECD, jest
to zazwyczaj nietrwata i kosztowna z punktu widzenia utraty dynamiki
wzrostu PKB metoda stabilizacji7. Role dostosowania w zakresie transferow

7 A. Alesina, R. Perotti, Fiscal adjustments in OECD ,,Countries: Composition and

Macroeconomic Effects’, International Monetary Find Staff Papers 1997, vol. 44, 210-248.



publicznych pokazuje rys. 3. Jak wyraznie widac, strategia dostosowania
fiskalnego proponowana przez Polske jest catkowicie odmienna - a z punktu
widzenia ekonomii politycznej znacznie trudniejsza - niz w krajach $réd-

ziemnomorskich.

Rys. 3. Dostosowanie finanséw publicznych do BMU*: wplyw zmian wydatkéw/dochoddéw
na deficyt
* Okres dostosowania: Grecja 1998-2001, Hiszpania i Portugalia 1995-1998, Polska

2004 2007 (planowane)
Zrodto: liurostat, Rada Ministréw RP, 2004.
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Rys. 4. Stopien decentralizacji polskich wydatkéw publicznych (2001)

Zrodto: GUS World Band, szacunki Autora.



Powaznym problemem we wprowadzeniu odpowiedniego do potrzeb
programu wypetnienia kryteriéw fiskalnych konwergencji moze sie réwniez
okaza¢ struktura instytucjonalna sektora publicznego, a w szczeg6lnosci
wysoki stopied decentralizacji wydatkéw publicznych (por. rys. 4). Z prak-
tycznego punktu widzenia wydaje sie niemozliwe przeprowadzenie dostatecz-
nie giebokiego programu konsolidacji fiskalnej opartego na stabilizacyj-
nym/ograniczonym wytgcznie do wydatkow budzetu centralnego. To z kolei
oznacza potrzebe ingerencji w ksztattowanie wydatkéw sektora wtadz samo-
rzadowych i funduszy pozabudzetowych, co wydaje sie by¢ dziataniem
znacznie trudniejszym do przeprowadzenia i wymagajacym powaznych zmian
prawnych.

Oznacza to wiec, ze dokonanie niezbednego wysitku w celu spetnienia do
roku 2007 kryterium fiskalnego moze by¢ w przypadku Polski szczegélnie
trudne. Realizacja planéw bytaby mozliwa jedynie w przypadku wprowa-
dzenia silnie niepopularnych, drastycznych $rodkéw ograniczajacych transfery
spoteczne. Role takg mogtby spetnia¢ odpowiednio wzmocniony plan Haus-
nera. W obecnej sytuacji trudno jednak ocenia¢, na ile realne sg szanse
jego wprowadzenia.

Witold M. Ortowski

PROBLEMS ON TIIE WAY OF FULFILLING EMU FISCAL CRITERIA BY POLAND

While entering the European Union Poland agreed to join the Economic and Monetary
Union (EMU), it means to introduce euro. Nevertheless, the actual path of joining the EMU
is not cleariy set. Putting apart all the discussion about costs and benefits of the adoption
of the euro it is clear that fulfilling the convergence criteria may create a problem of its own.
It seems that, as it was in the case of Mediterranean countries, the most important task is
to fulfill the fiscal deficit criterion. In the case of Poland the task may be even more difficult,
as the structure of the Polish public finance makes it more difficult to stabilize them.



