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Czy Polska odniesie korzy±ci z integracji ze stref¡ euro?

Tak. Polska powinna czerpa¢ korzy±ci z przyj¦cia euro ju» w krótkim okresie po przyj¦ciu wspólnej

waluty, cho¢ ich skala b¦dzie zale»aªa w du»ej mierze od strategii integracji. Do najwa»niejszych

korzy±ci, które b¦d¡ odczuwalne dla wszystkich obywateli bezpo±rednio od momentu wprowadzenia

euro nale»¡:

• redukcja kosztów transakcyjnych w handlu zagranicznym, zwi¡zanych z wymian¡ zªotego

na euro. Z punktu widzenia konsumenta s¡ one dzi± odczuwalne w postaci ró»nicy mi¦dzy

cen¡ zakupu i sprzeda»y obcej waluty w kantorze. Po wymianie waluty polscy obywatele

b¦d¡ mogli swobodnie dokonywa¢ zakupów w pa«stwach strefy euro, jak równie» podró»owa¢

do nich bez uci¡»liwego i kosztownego obowi¡zku wymiany waluty. Dla przedsi¦biorców,

którzy handluj¡ z zagranic¡, opªacana wielokrotnie mar»a kumuluje si¦ do znacz¡cych kwot.

Oszacowano, »e w gospodarce Polskiej koszty transakcyjne si¦gaj¡ 1,0-1,5% PKB. Unikni¦cie

kosztów transakcyjnych b¦dzie istotne gªównie ze wzgl¦du na wa»n¡ rol¦ rozlicze« w euro w

polskim handlu zagranicznym. Z jednej bowiem strony strefa euro to gªówny partner handlowy

Polski, z drugiej strony � euro jako waluta mi¦dzynarodowa mo»e sªu»y¢ polskim przedsi¦biorcom

do rozlicze« z partnerami z innych obszarów walutowych. Wedªug raportu NBP z 2008 r., w euro

rozliczana byªa wi¦kszo±¢ polskiego handlu, tj. a» 70% eksportu i 60% importu.

• redukcja ryzyka kursowego. Przedsi¦biorcy nie b¦d¡ musieli ponosi¢ konsekwencji nagªych

zmian kursu zªotego wzgl¦dem euro i kosztów zabezpieczania si¦ przed takim ryzykiem. Wedªug

bada« NBP, maªe i ±rednie przedsi¦biorstwa wskazuj¡ na ryzyko kursowe jako gªówn¡ barier¦ w

ich ekspansji na rynki zagraniczne. Rozliczenia we wspólnej walucie z partnerami ze strefy euro

powinny wi¦c przyczyni¢ si¦ do o»ywienia wymiany handlowej równie» ze wzgl¦du na wi¦ksz¡

stabilno±¢ i przewidywalno±¢ warunków prowadzenia dziaªalno±ci.

• spadek stóp procentowych. Stopy Europejskiego Banku Centralnego s¡ przeci¦tnie ni»sze

ni» stopy Narodowego Banku Polskiego. Krótkookresowe stopy procentowe rynku pieni¦»nego,

uzale»nione od decyzji banków centralnych, powinny si¦ wi¦c obni»y¢ po przyst¡pieniu Polski do

strefy euro. W ±lad za nimi mog¡ pod¡»y¢ stopy detaliczne na rynku kredytów i wszystkie

rodzaje stóp procentowych, w które wkalkulowane jest ryzyko kursowe. Dodatkowo, je»eli

wprowadzeniu euro towarzyszy¢ b¦dzie rozwa»na polityka �skalna, przyczyni si¦ ono do wzrostu

stabilno±ci makroekonomicznej i wiarygodno±ci polityki gospodarczej. Dzi¦ki temu premia za

ryzyko kraju powinna ulec redukcji, co powinno przyczyni¢ si¦ do spadku dªugoterminowych

stóp procentowych zwi¡zanych z emisj¡ obligacji Skarbu Pa«stwa.

Wy»ej opisane zmiany b¦d¡ trwaªe, powinny si¦ kumulowa¢ w czasie i doprowadzi¢ do dªugookresowych

zmian w gospodarce. Materializacja tych korzy±ci b¦dzie jednak zale»e¢ od prowadzonej polityki

gospodarczej.

• Spadek stopy procentowej powinien stymulowa¢ inwestycje krajowe, a ograniczenie ryzyka

kursowego i wzrostu stabilno±ci makroekonomicznej � inwestycje zagraniczne. Inwestycje buduj¡

potencjaª gospodarki, dzi¦ki czemu krajowa produkcja i dobrobyt b¦d¡ mogªy trwale wzrosn¡¢.

Materiaª opracowany przez Biuro Peªnomocnika Rz¡du ds. Wprowadzenia Euro przez

Rzeczpospolit¡ Polsk¡. Powielanie i rozpowszechnianie materiaªu wymaga wcze±niejszej zgody

Ministerstwa Finansów.
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Rysunek 1: Korzy±ci z przyj¦cia euro � krótki i dªugi okres
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�ródªo: Ministerstwo Finansów.

• Wedªug szacunków NBP, o»ywienie wymiany handlowej ze wzgl¦du na brak kosztów

transakcyjnych i ryzyka kursowego w obrocie ze stref¡ euro mo»e si¦gn¡¢ nawet 12,9%. Redukcja

ryzyka kursowego mo»e cz¦±ciowo obj¡¢ równie» eksporterów i importerów handluj¡cych z innymi

obszarami ni» strefa euro. Status euro jako waluty mi¦dzynarodowej pozwoli im bowiem cz¦±ciej

rozlicza¢ si¦ w rodzimej walucie tak»e z partnerami handlowymi z pozostaªych pa«stw.

• Przewidywany spadek stóp procentowych prawdopodobnie pozwoli Polsce uzyska¢ korzy±ci dla

bud»etu pa«stwa jako dªu»nika. Ich skala b¦dzie jednak silnie uzale»niona od postrzegania

przez rynek �nansowy wiarygodno±ci polskiej polityki �skalnej, co potwierdzaj¡ do±wiadczenia z

okresu kryzysu strefy euro (por. "Does the halo e�ect still hold?...).

• Intensy�kacja handlu oraz stabilna i wspólna waluta powinny podnosi¢ poziom konkurencji

na rynkach i prowadzi¢ do ich wi¦kszej przejrzysto±ci. Jest to zjawisko korzystne z punktu

widzenia konsumenta. Euro mo»e na przykªad stymulowa¢ dalsz¡ integracj¦ rynków �nansowych,

co inwestorom �nansowym da dost¦p do szerszej gamy instrumentów.

Wszystkie powy»sze procesy powinny w dªugim okresie spowodowa¢ wzrost produkcji, konsumpcji

i dobrobytu. NBP szacuje, »e produkcja powinna trwale wzrosn¡¢ z tytuªu wprowadzenia euro

(por. wykres 2). Nale»y przy tym podkre±li¢, »e te dªugookresowe szacunki obarczone s¡ znaczn¡

niepewno±ci¡. Jej du»a cz¦±¢ wynika z faktu, »e ich ostateczna realizacja tych korzy±ci b¦dzie

m.in. zale»na od sposobu prowadzenia polityki gospodarczej na drodze do integracji ze stref¡ euro.

Nale»aªoby je zatem traktowa¢ raczej w kategoriach szans.

Poza mierzalnymi korzy±ciami ekonomicznymi, Polska powinna dodatkowo odnie±¢ trudne do

precyzyjnego oszacowania korzy±ci polityczne. Przedstawiciel Polski (prezes Narodowego Banku

Polskiego) zyska mo»liwo±¢ wpªywania na proces decyzyjny Europejskiego Banku Centralnego,

wchodz¡c w skªad Rady Prezesów EBC podejmuj¡cej decyzje w sprawie polityki pieni¦»nej w stre�e

euro. Minister Finansów b¦dzie mógª wspóªdecydowa¢ o znacznej cz¦±ci polityki gospodarczej Unii

Materiaª opracowany przez Biuro Peªnomocnika Rz¡du ds. Wprowadzenia Euro przez

Rzeczpospolit¡ Polsk¡. Powielanie i rozpowszechnianie materiaªu wymaga wcze±niejszej zgody

Ministerstwa Finansów.

http://www.mf.gov.pl/ministerstwo-finansow/dzialalnosc/seminaria-i-publikacje-naukowe/mf-working-papers/2012/-/asset_publisher/r7T5/content/agnieszka-szczypinska-does-the-halo-effect-still-hold-implications-for-the-euro-candidates-from-the-analysis-of-the-ea-bond-market-the-crisis-perspective?redirect=http%3A%2F%2Fwww.mf.gov.pl%2Fministerstwo-finansow%2Fdzialalnosc%2Fseminaria-i-publikacje-naukowe%2Fmf-working-papers%2F2012%3Fp_p_id%3D101_INSTANCE_r7T5%26p_p_lifecycle%3D0%26p_p_state%3Dnormal%26p_p_mode%3Dview%26p_p_col_id%3Dcolumn-2%26p_p_col_count%3D1#p_p_id_101_INSTANCE_r7T5_
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Europejskiej w ramach tzw. Eurogrupy oraz szczytów strefy euro. Przyst¡pienie do paktu �skalnego,

którego utworzenie uzgodniono w grudniu 2011 r., na prawach czªonka strefy euro spowoduje dalsze

rozszerzenie wpªywów Polski w Unii Europejskiej. Kierunki reform zarz¡dzania �skalnego w UE od

2010 r. (por. pytanie Jak zmienia si¦ system zarz¡dzania gospodarczego w UE i stre�e euro?) pokazuj¡,

»e przyj¦cie wspólnej waluty b¦dzie niezb¦dne dla uzyskania silnej pozycji politycznej Polski w ramach

UE.

Rysunek 2: Podstawowe kategorie dªugookresowych korzy±ci z integracji ze stref¡ euro
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�ródªo: opracowanie Ministerstwa Finansów na podstawie Darasa i Hagemejera (DH, 2008) oraz
Bukowskiego i in. (BDK, 2009).

W odpowiedzi na kryzys w stre�e euro podj¦to liczne dziaªania prowadz¡ce w ostatecznym ksztaªcie do

szeroko zakrojonej reformy instytucjonalnej UE. Jej celem jest zwi¦kszenie stabilno±ci strefy euro, co

mo»e przeªo»y¢ si¦ na wi¦kszy zakres dotychczas zakªadanych korzy±ci z przyj¦cia euro, m.in. stabilne

otoczenie gospodarcze sprzyja inwestowaniu w ±rednim i dªugim okresie. Peªne uczestnictwo w unii

gospodarczo-walutowej niesie ze sob¡ tak»e korzy±ci polityczne, dzi¦ki którym przedstawiciele polskiego

rz¡du b¦d¡ mieli wi¦kszy wpªyw na ksztaªt powstaj¡cych procedur i mechanizmów. Aspekt ten staje

si¦ szczególnie istotny w kontek±cie nowych postanowie« dotyczycz¡cych wyª¡cznie pa«stw strefy euro

lub funkcjonuj¡cych w nich na innych zasadach ni» w przypadku pa«stw spoza strefy euro (np. unia

bankowa, ESM).

Z drugiej strony, wi¦kszy stopie« koordynacji polityki gospodarczej w ramach strefy euro, w tym m.in.

w zakresie polityki �skalnej oraz polityki makroostro»no±ciowej, mo»e istotnie ograniczy¢ mo»liwo±¢

reakcji na szoki asymetryczne oraz te spo±ród szoków wspólnych, które maj¡ zró»nicowany wpªyw na

gospodarki strefy euro. Rzeczywista skuteczno±¢ nowych rozwi¡za« zostanie za± ujawniona dopiero w

praktyce stosowania nowych propozycji insytucjonalnych. Do±wiadczenia zwi¡zane z funkcjonowaniem

Paktu Stabilno±ci i Wzrostu nakazuj¡ ostro»no±¢ w zakresie formuªowania oczekiwa«, w szczególno±ci

w przypadku procedury nierównowag makroekonomicznych. Ostro»no±¢ ta jest wskazana równie» w

zakresie koordynacji polityki �skalnej oraz unii bankowej i �skalnej z uwagi na innowacyjny charakter

zmian.

Materiaª opracowany przez Biuro Peªnomocnika Rz¡du ds. Wprowadzenia Euro przez

Rzeczpospolit¡ Polsk¡. Powielanie i rozpowszechnianie materiaªu wymaga wcze±niejszej zgody

Ministerstwa Finansów.

http://10.0.61.164/c/document_library/get_file?uuid=9d651ceb-b09c-4e9f-8b6f-efb65119b013&groupId=764034

