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Streszczenie

Celem niniejszego opracowania jest zestawienie korzysci netto z przyjecia euro przez Polske w
poszczegdlnych obszarach funkcjonowania gospodarki i préba kwantyfikacji ich ogélnej skali.
Zestawienie bazuje na szerokim zbiorze najnowszych dostepnych badan na temat konsekwencji
przyjecia przez Polske euro. Wynika z niego, ze integracja ze strefa euro bedzie korzystna zardéwno
w krotkim, jak i — w wiekszym stopniu — w dlugim okresie. Jednocze$nie wskazane zostaly
uwarunkowania, ktére zdecyduja o ostatecznej skali korzysci i kosztéw. Znaczna cze$¢ z nich
pozostaje — przynajmniej czesciowo — pod kontrola polityki gospodarczej, co oznacza konieczno§é

ich uwzglednienia w procesie przygotowan do integracji Polski ze strefa euro.
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1 Wstep

Niniejsze opracowanie stanowi uzupetnienie do rzadowego dokumentu Ramy Strategiczne Narodowego
Planu Wprowadzenia Furo, w ktérym zawarto bilans korzysci i kosztéw integracji Polski ze strefa
euro. Przedstawiono tu szczegdlowo czastkowe wyniki badari, sktadajace sie na bilans korzysci
i kosztow integracji Polski ze strefa euro. Podstawowe kategorie korzysci i kosztow zostaly

przedstawione na schematach 11 2.

W niniejszym dokumencie rozrézniamy efekty krotko- i diugookresowe. Za efekty krotkookresowe
uznajemy korzysci i koszty jednorazowe lub odczuwalne bezposrednio po przyjeciu euro. Naleza
do nich z jednej strony wydatki, ktore poszczegélne podmioty (przedsiebiorstwa, administracja
publiczna) beda musialy poniei¢ w zwiazku z przyjeciem euro przez Polske oraz krotkookresowe
zagrozenia wynikajace z procesu wymiany waluty, z drugiej zas korzysci, ktére zmaterializuja sie z
pewnoscia od razu oraz takie, ktére w pelni zmaterializuja sie w dtugim okresie, ale z badan wynika,

ze ich wplyw w horyzoncie jednego roku réwniez moze byé odczuwalny.

Jako efekty dtugookresowe traktujemy natomiast trwate konsekwencje przyjecia euro, wynikajace
z przejscia gospodarki do nowego stanu ustalonego (ang. steady state), w ktorym zaréwno $rednie
wartosci poszczegdlnych zmiennych makroekonomicznych, jak i ich zmiennosé, ksztattuja sie na

nowych poziomach.

Podziat korzysci i kosztéw na krotko- i dtugookresowe znajduje odzwierciedlenie w uktadzie rozdziatu
2 niniejszego materiatu. Sklada sie ona z dwoch czedci, z ktorych pierwsza zawiera bilans kosztow
i korzysci w krotkim, zas druga — w dilugim okresie. Badania, do ktérych sie odwolujemy, sa
najnowszymi dostepnymi opracowaniami poswieconymi tematyce kosztéw i korzysci w Polsce, w
wiekszosci z lat 2008-2009, a wnioski z nich sa ujete w formie tabeli. Znaczna czedé tych badan zostata
opracowana w ramach procesu badawczego towarzyszacego Raportowi na temat petnego uczestnictwa

Rzeczypospolitej Polskiej w trzecim etapie Unii Gospodarczej i Walutowej NBP (2009).

Kazdy z wierszy obu tabel zawiera podsumowanie najwazniejszych konsekwencji przyjecia euro
w danym obszarze funkcjonowania polskiej gospodarki. Kolejnos¢ omawiania poszczegolnych
zagadnienn wynika z przestanek takich jak (i) wzgledna skala kosztow lub korzysci w danej
kategorii, (ii) grupowanie kategorii, w ktorych dominuja korzysci albo koszty oraz (iii)
ciag przyczynowo-skutkowy miedzy konsekwencjami przyjecia euro w poszczegélnych obszarach

funkcjonowania gospodarki.

W kazdym obszarze mozemy wyr6zni¢ korzysci (lub szanse), koszty (lub zagrozenia) oraz czynniki,
ktore beda warunkowaé skale tych kategorii, a zarazem ostateczny bilans przyjecia euro przez Polske
w ramach danej kategorii. Zawartosé trzech ostatnich kolumn kazdej z tabel wynika z opracowan,
cytowanych w drugiej kolumnie. Kazde z nich (w danym wierszu) ma sw6j numer, przywolywany w
dyskusji korzysci, kosztéw i czynnikéw warunkujacych, ilekroé¢ przywolywana informacja wynika z
danego badania. Informacje, przy ktorych nie znajduje sie numer cytowanego opracowania, nalezy

traktowaé jako wtasne uzupetnienia Ministerstwa Finanséw.
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3 Uwagi metodologiczne

Znaczna czes$¢ badari, zestawionych w niniejszym opracowaniu, zostala przeprowadzona przy pomocy
modeli rownowagi ogolnej: DSGE (ang. dynamic stochastic general equilibrium) oraz CGE (ang.
computable general equilibrium). Do dynamicznych stochastycznych modeli réwnowagi ogoblnej
(DSGE) naleza prace Bukowski i in. (2008); Grabek i Ktos (2009); Gradzewicz i Makarski (2009);
Kolasa (2008); Koloch (2009); Lipinska (2009). Praca Daras i Hagemejer (2009) opiera sie natomiast
na modelu CGE.

Gléwna idea modeli réwnowagi ogolnej polega na wyprowadzeniu sieci zaleznosci miedzy zmiennymi
makroekonomicznymi od decyzji podejmowanych przez poszczegoélne podmioty gospodarcze na
poziomie mikro. Decyzje te maja charakter zadan optymalizacyjnych — konsumenci maksymalizuja
uzytecznosé, producenci zyski, zas bank centralny — dobrobyt spoleczenstwa. 7 jednoczesnego
rozwigzania poszczegbdlnych probleméw maksymalizacji wynika punkt réwnowagi w modelu.
Jednoczesnie w systemie zdarzaja sie wstrzasy, wytracajace uktad zmiennych ze stabilnej §ciezki
i powodujace wahania poszczegolnych kategorii makroekonomicznych. W przypadku modeli DSGE,
zaburzenia (do ktorych naleza zazwyczaj rézne rodzaje wstrzasow popytowych, podazowych lub

nominalnych) wytracaja system ze stanu ustalonego, do ktorego ten z czasem powraca.

W zaleznoéci od postawionych celéw badawczych, gospodarka moze by¢ modelowana jako sktadajaca
sie z jednego lub wielu regionéw ré6znych rozmiaréw, sektorow czy etapéw produkeji. Popularnosé
modeli réwnowagi ogdlnej w analizach zwiazanych ze skutkami przyjecia euro wynika przede

wszystkim z takich ich zalet jak:

> Odpornos$é¢ na tzw. krytyke Lucasa (1976) przez wykorzystanie glebokich strukturalnych
parametrow (takich jak parametry funkcji uzytecznosci czy produkeji), ktore maja pozostawac
odporne na zmiany w prowadzonej polityce gospodarczej. Krytyka Lucasa odnosi sie do analizy
skutkéw zmian w prowadzonej polityce gospodarczej na podstawie modeli ekonometrycznych,
oszacowanych przy wykorzystaniu przesztych danych. Niestabilnosé parametréw spowodowana
wplywem zmiany w polityce na oczekiwania konsumentéw i producentéw moze spowodowad,
ze taki model stanie sie nieadekwatnym narzedziem analizy. Autorzy analiz opartych
na modelach DSGE odwotuja sie¢ do parametréw strukturalnych o intuicyjnej interpretacji
ekonomicznej, a zmiany rezimu mozna tatwo modelowac¢ ezplicité. Do takich zmian naleza w
szczegblnosci bezpodrednie nastepstwa wprowadzenia euro w Polsce, takie jak spadek kosztow
transakcyjnych w handlu zagranicznym, nieodwotalne usztywnienie kursu EUR/PLN oraz

zmiana uwarunkowan prowadzenia polityki pienieznej.

> Analiza konsekwencji zaburzei w szerokim konteks$cie przez mozliwie kompleksowe
uwzglednienie w modelu cato$ci systemu gospodarczego. Integracja ze strefa euro jest
zjawiskiem wieloaspektowym i najpelniejsza odpowiedZ na pytanie o jego skutki moga dac¢

analizy uwzgledniajace szeroki zakres potencjalnych interakcji.
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Dodatkowo, rygorystyczne matematycznie wyprowadzenie modelu 2z podstaw
mikroekonomicznych pozwalaja teoretycznie uzasadni¢ wszystkie sprzezenia modelu. Specyfikacja
poszczegblnych réwnari jest skutkiem jawnych zatozern na temat mechanizméw podejmowania

decyzji przez podmioty gospodarcze.

Mimo wspb6lnej koncepcji modelowania i stosowanych technik analitycznych, poszczegblne prace
réznia sie miedzy sobg. Wynika to z réznych pytari badawczych, na jakie odpowiadaja poszczegblni
autorzy, réznych sposobéw estymacji lub kalibracji parametréw oraz innych zestawéw zaltozeni co do
struktury gospodarki. Na przyktad model CGE obrazujacy skutki wprowadzenia euro dla wzrostu
gospodarczego (Daras i Hagemejer, 2009) jest skonstruowany inaczej niz model DSGE stuzacy do

analizy aspektow zwigzanych z cyklem koniunkturalnym (Gradzewicz i Makarski, 2009).

Rozpatrujac rézne problemy badawcze, poszczegdlni autorzy wykorzystuja model w najbardziej
odpowiedni dla siebie sposéb. Punkt réwnowagi, ktéry implikuja decyzje podejmowane przez
poszczegolue podmioty gospodarcze, stuzy w pierwszym kroku jako stan ustalony, wokét ktorego
nieliniowy model podlega linearyzacji (log-linearyzacji). Po rozwiazaniu modelu, w celu odpowiedzi

na postawione pytania badawcze, stosuje sie takie techniki jak:

> analiza funkcji odpowiedzi na impuls (Bukowski i in., 2008; Grabek i Ktos, 2009) i drugich
momentow (Koloch, 2009);

> dekompozycja wariancji (Grabek i Ktos, 2009);

> analizy dobrobytu przy réznych wariantach polityki (Gradzewicz i Makarski, 2009; Lipiriska,
2009);

> analizy symulacyjne (Daras i Hagemejer, 2009).

Ostateczny bilans bedzie zalezal od szeregu okolicznosci, zar6wno zewnetrznych, jak i pozostajacych
pod kontrolg polityki gospodarczej. Dlatego — ilekro¢ to mozliwe — odwotujemy sie do optymistycznej
i pesymistycznej wersji szacunkow (por. tabela 3). Roznice te wynikaja z faktu, ze (i) zestawiane sa
wyniki réznych badan na temat tej samej kategorii korzysci lub kosztow, (ii) niektorzy autorzy podaja
wyniki przedziatowo oraz (iii) autorzy rozwazaja alternatywny sposob zadania impulséw zwigzanych
z przyjeciem euro (np. rozna zalozenia na temat kosztow transakcyjnych czy szacowanego spadku

stop procentowych).

4 Podsumowanie

7 zestawienia szerokiego spektrum badan nad skutkami integracji ze strefs euro wynika, ze proces
ten powinien by¢ dla Polski korzystny zaréwno w krotkim, jak i w dtugim okresie (zob. wykres
1). Nalezy przy tym zaznaczy¢, ze w dtugim okresie przewaga korzysci nad kosztami jest znacznie

wieksza.
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Tabela 3: Zrodla roznic miedzy oszacowaniem optymistycznym a pesymistycznym

kategoria H wariant optymistyczny wariant pesymistyczny
spadek stop procentowych 1 pkt proc. (DH) 0,7 pkt proc. (BDK)
eliminacja kosztow transakcyjnych — ok. 2% obrotow polskiego handlu ok. 2% polskiego handlu
sposOb zadania impulsu zagranicznego i dodatkowo 1% ze zagranicznego, dotyczy 80% polskiego
wzgledu na wzrost przejrzystosci i handlu (BDK)
eliminacje ryzyka kursowego (DH)
eliminacja kosztow transakcyjnych — ok. 1,5% PKB (BDK — wariant ok. 1% PKB (BDK - wariant min.)
korzysci krotkookresowe max.)
wzrost liczby podmiotow bedacych w 25% (BDK) — zalozenie w wariancie 50% (BDK) — zalozenie w wariancie
stanie zmienia¢ swoje ceny w okresie min. max.

wymiany waluty euro

taczna skala efektow cenowych 0,5% (RKJ) — dolna granica 1,7% (RKJ) — gorna granica
najbardziej prawdopodobnego najbardziej prawdopodobnego
przedziatu przedziatu

korzy$ci fiskalne w latach 2009-2017 57,6 PLN (MF) — przy realistycznych | 24,1 mld PLN (MF) - przy
zalozeniach ostroznych zalozeniach

zamkniecie procesu realnej 2035 (K) 2050 (K)

konwergencji

Zrodto: opracowanie MF na podstawie cytowanych artykuléw (wyjasnienia symboli pod wykresem 1).

Integracja walutowa jest ztozonym, wieloaspektowym przedsiewzieciem. Z tego wzgledu bilans
korzysci i kosztow przyjecia euro, w szczegblnosci przeprowadzony ez ante, ze swej natury ma
charakter szacunkowy. Nie we wszystkich przypadkach jest tez mozliwa pelna kwantyfikacja
korzydci i kosztow. Zestawiajac ze soba mierzalne efekty, nie mozna zapominaé¢ o zagadnieniach
niemierzalnych (lub trudno mierzalnych, por. wykres 1). W niniejszym opracowaniu podjeto jednak
probe mozliwie szerokiej sygnalizacji roznych skutkéw integracji ze strefa euro, przynajmniej na
poziomie jako$ciowym. Wynika z niej, ze wsrdéd efektéw niemierzalnych zdecydowanie dominuja

korzydci i szanse.

Ostateczny bilans korzysci i kosztéw przyjecia euro przez Polske bedzie silnie uzalezniony od
prowadzonej polityki gospodarczej i stopnia przygotowania Polski do wprowadzenia wspdlnej waluty.
Uczestnictwo w procesie integracji walutowej bedzie dla Polski tym korzystniejsze, im wiecej

skutecznych dziatan — we wskazanych w opracowaniu obszarach — zostanie podjetych.
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Wykres 1: Szacunkowy bilans korzysci i kosztéw integracji ze strefa euro
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Zrodlo: opracowanie wtasne na podstawie Daras, Hagemejer (2008) — DH, Gradzewicz, Makarski (2008) —
GM, Koloch (2008) - K, Deutche Bank (2001) — DB, Lipinska (2008) — L, Szczerbak i in. (2008) — MF,
Bukowski i in. (2008) - BDK, Rozkrut i in. (2008) - RKJ.
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