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Wedlug Raportéw o konwergencji 2010 EBC i Komisji Europejskiej, Polska
aktualnie nie wypetnia zadnego z kryteridw konwergencji nominainej.

W Raportach zawarto nowe informacje na temat sposobu kalkulacji wartosci
referencyjnej kryterium stabilnosci cen w nadzwyczajnych okolicznosciach. W

konsekwencji, zmieniono zasade szacowania wartosci referencyjnej na potrzeby

niniejszej publikacji. Szczegdtowe wyjasnienie opublikowano w osobnym
dokumencie w dziale Analizy/Inne w serwisie Petnomocnika Rzgdu.

W marcu wartosé referencyjna dla kryterium stabilnosci cen osiggneta poziom
1,0%. Podstawq do obliczenia tej wartosci byty dane z 3 panstw Unii Europejskiej
o najbardziej stabilnych cenach: Portugalii, Estonii i Belgii. Przy kalkulacji wartosci
referencyjnej nie uwzgledniono Irlandii jako kraju ze stopq inflacji znaczgco
odbiegajacg w dét od pozostatych panstw strefy euro. Niska warto$é
referencyjna  w  ostatnich  miesigcach  odzwierciedla efekty  kryzysu
gospodarczego, widoczne w catej UE, wszczegdlnosci - w niektérych
pahstwach Europy Zachodniej. Srednie tempo wzrostu indeksu HICP w Polsce w
ostatnich 12 miesigcach utrzymato sie
konsekwenciji przewyiszato w marcu wartosé¢ referencyjng o 2,9 pkt. proc.
Kryterium stabilno$ci cen nie jest wypetnione od pazdziernika 2008 r. Najnowsze,
wiosenne prognozy Komisji Europejskiej przewidujg ponowne spetnienie tego
kryterium w I-1l kwartale 2011 r.

W marcu b.r. $srednia diugoterminowa stopa procentowa za ostatnie 12 miesiecy
wynosita 6,1% i byta o 0,1 pkt. proc. wyzsza od wartosci referencyjnej. Podstawq
do obliczenia tej wartoéci byty dane z Portugalii i Belgii. Nie wzieto pod uwage
Estonii — frzeciego z panstw referencyjnych dla kryterium stabilnosci cen — ze
wzgledu na brak odpowiednich instrumentéw finansowych na tamtejszym rynku.

Obecnie nie jest wypetnione kryterium fiskalne ze wzgledu na natozong na
Polske procedure nadmiernego deficytu, wynikajgcq z wyniku sektora instytuciji
rzgdowych i samorzgdowych**, ktéry w 2009 r. wynidst -7,1% PKB (-3,6% PKB w
2008 r.). Zgodnie z przyjetq przez Rade Ministrow aktualizacjg Programu
Konwergenciji 2009, przewidujgcq realizacje rekomendacji Rady Ecofin z 7 lipca
2009 r., Polska do 2012 r. powinna ograniczy¢ nadmiemy deficyt sektora
finanséw publicznych. Redlizacja tej rekomendacji umozliwitaby zakohczenie
procedury nadmiermnego deficytu wobec Polski najpdzniej w 2013 r. Istnienie
nadmiernego deficytu zostato stwierdzone w 20 z 27 panstw UE (w tym 13 ze
strefy euro), a jesienne prognozy Komisji Europejskiej przewidujq, ze w roku 2010
jedynie w Butgarii, Estonii i Szweciji deficyt nie przekroczy 3% PKB. Jednoczeénie
dtug sektora g.g. wzrdst w roku 2009 do 51,0% PKB w poréwnaniu z 47,2% w roku
poprzednim.

Kryterium kursu walutowego nie jest wypetnione ze wzgledu na fakt, ze Polska
nie uczestniczy w mechanizmie ERM II. W kwietniu br. zmienno§é ERV kursu
ztotego wzgledem euro spadta z 8,6 do 7,4 w ujeciu miesiecznymiz 9,7 do 90w
ujeciv kwartalnym. Wyzszg miesieczng zmienno$¢ ERV wykazywaty w kwietniu
wegierski forint i brytyjski funt. Natomiast zmiennosci implikowane z opcji
walutowych, kitére zwykle charakteryzujq sie mniejszymi wahaniami niz ERV,
przerwaly ifrend spadkowy i pozostawaly w kwietniu na wzglednie statym
poziomie.

Z aktualnej wyceny instrumentéw finansowych wynika, ze rynek dyskontuje
wejécie Polski do strefy euro w przedziale 2017 do 2020 r. Oszacowanie to nie
zmienito sie znaczgco w pordéwnaniu z poprzednimi miesigcami.

* - dalej: g.g. (ang. general government).
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Wykres 2. Kryterium fiskalne w panstwach UE-27 (dane za 2009 r.)
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Panstwa w lewej gérnej czesci wykresu osiggnety w 2008 r. saldo sektora g.g. nie gorsze niz deficyt 3% PKB oraz diug
maksymalnie 60% PKB.

Irédto: Eurostat.
Wykres 3. Roéznica 12-miesiecznej sredniej stopy inflacji HICP i wartosci referencyjnej (dane za marzec 2010r.)
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marzec 2010r.)

. kryterium nie jest wypetn

pkt proc.

totwa
Litwa
Rumunia
Wegry
Bulgaria
Polska
Grecja
Irlandia
Czechy

Irédto: Eurostat.

Wykres 5. Zmienno$é EUR/PLN implikowana z wyceny
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Irédto: EBC, Bloomberg, obliczenia MF.

Autor: Andrzej Toréj, Biuro Petnomocnika Rzgdu ds. Wprowadzenia Euro przez Rzeczpospolitg Polskg
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Oczekiwania rynkowe co do daty wejscia Polski do strefy euro (euro-day)
Wycenigjgc poszczegdlne instrumenty finansowe, rynek musi bra¢ pod uwage fakt, ze Polska zostanie
w przysztosci cztonkiem strefy euro, gdyz nie posiada klauzuli opt-out. Formutujagc swoje oczekiwania co do
daty przyjecia euro (euro-day), rynek uwzglednia takie czynniki jak: deklaracje rzgdowe w zakresie tempa
integracji ze strefqg euro, fundamenty makroekonomiczne gospodarki, wiarygodnos¢ polityki gospodarczej
oraz wszelkie inne dostepne informacje istotne z punktu widzenia gry na konwergencje. Przy zatozeniu, ze
rynek finansowy jest efektywny, identyfikacji oczekiwanej przez niego daty wejscia Polski do strefy euro mozna
dokona¢ w oparciu o terminowq strukture stép procentowych. Jest ona jednak utrudniona w czasie kryzysu,
w szczegdlnosci w okresach wysokiej zmiennosci na rynkach finansowych.

W zaleznosci od przyjetych zatozeh (zob. notka techniczna ponizej) mozna powiedzie¢, ze rynek aktualnie
dyskontuje wejscie Polski do strefy euro w przedziale od roku 2017 do 2020. Przedziat ten nie ulegt zmianom w
poréwnaniu z poprzednimi miesigcami.

Z lutowej ankiety Reuters wynika, ze mediang (i sredniq) oczekiwan analitykdw rynkowych w odniesieniu do
daty przyjecia w Polsce euro jest rok 2015, maksimum — 2016. Obie daty sg o rok pdzniejszymi niz to wynikato z
poprzedniej, listopadowej ankiety.

Wykres 7. Oczekiwana przez rynek data przyjecia euro przez Polske (euro-day), IX 2007- IV 2010
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Irédto: obliczenia: MF, dane: Reuters.

Nota techniczna

Zastosowane podejscie bazuje na zatozeniu, ze po wprowadzeniu euro réznica w nominalnych stopach
procentowych w Polsce i strefie euro bedzie odzwierciedlac jedynie premie za ryzyko kraju. Oczekiwany euro-day
jest obliczany na podstawie dysparytetu rocznych stép forward miedzy Polskg a strefq euro, implikowanych przez
krzywq IRS.

W okresie T w przysztosci (T>t) mozliwe sq dwa scenariusze: Polska bedzie naleze¢ do strefy euro (Er) albo nie (nEr).
W obu przypadkach oczekiwany spread miedzy rocznymi stopami procentowymi bedzie wynosit odpowiednio
St(E) oraz Sr(nE). W takiej sytuacji oczekiwany w chwili t spread w okresie T (Str, implikowany przez krzywe IRS)
powinien by¢ Sredniq spreadu w obu przypadkach, wazong postrzeganym przez rynek prawdopodobienstwem

realizacji obu scenariuszy:
S =[1-R(E; )IcS; (nE; )+ R(E; ) o5: ()

1 powyzszego wzoru wyznaczane jest PiEr) jako postrzegane przez rynek prawdopodobienstwo, ze do roku T
wtqcznie Polska stanie sie cztonkiem strefy euro. Za pomocg tego rozktadu prawdopodobienstwa obliczana jest
oczekiwana przez rynek data wejscia do strefy euro.
Zatozenia:
«  wwariancie optymistycznym: Sr(nE)=2,25 pkt proc. (Srednia z rocznych stép spot i implikowanych forward
w okresie 05.2004-12.2007, czyli takim, gdy Polska byta juz cztonkiem UE, ale byto pewne, ze nie bedzie
cztonkiem strefy euro) oraz Sr(E)=0,5 pkt proc. (Sredni spread wewnagtrz strefy euro w okresie od | do il kw.
2008 r.);
e w wariancie pesymistycznym: Sr(nE)=1,0 pkt proc. (srednia ze spreaddw Stowacji, Stowenii, Malty i Cypru
w okresie 07.2003-06.2005, czyli bezposrednio przed i po wejsciu do UE, ale przed wejsciem do strefy euro)
oraz $1(E)=0,5 pkt proc.;
. najpdzniejsza mozliwa data wprowadzenia euro: t++10 lat (ze wzgledu na dostepne dane o stopach
procentowych).

Autor: Andrzej Toréj, Biuro Petnomocnika Rzgdu ds. Wprowadzenia Euro przez Rzeczpospolitg Polskg 3
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ANEKS STATYSTYCINY
Tabela 1. Kryterium fiskalne w UE-27
procedura deficyt sektora g.g. dtug sektora g.g.
nadmiernego jako % PKB jako % PKB
deficytu

grupa * | status** | termin | 2008 2009 2010™ 2011" | 2008 2009  2010™ 2011
panstwo korekty
Austria EA EDP 2013 -0,4 -3.4 -4,7 -4,6 62,6 66,5 70,2 72,9
Belgia EA EDP 2012 -1,2 -6,0 -5,0 -5,0 89.8 96,7 99.0 100,9
Butgaria D 18 -3,9 -2,8 -2,2 141 14,8 17,4 18,8
Cypr EA 0,9 -6,1 -71 -7,7 48,4 56,2 62,3 67,6
Czechy D EDP 2013 -2,7 -5,9 -5,7 -5,7 30,0 354 39.8 43,5
Dania ERM II/O 34 -2,7 -5,5 -4,9 34,2 41,6 46,0 49,5
Estonia ERM II/D -2,7 -1,7 -24 -24 4,6 7.2 9.6 12,4
Finlandia EA 4,2 -2,2 -3.8 -2,9 34,2 44,0 50,5 54,9
Francja EA EDP 2013 -3.3 -7,5 -8,0 -7.4 67,5 77,6 83,6 88,6
Grecja EA EDP 2010 -7,7 -13,6 -9.3 -9.9 99.2 1151 124,9 1339
Hiszpania EA EDP 2013 -4,1 -11,2 -9.8 -8,8 39.7 53,2 64,9 72,5
Holandia EA EDP 2013 0,7 -5,3 -6,3 -5,1 58,2 60,9 66,3 69,6
Ilandia EA EDP 2014 -7,3 -143  -11,7 -12,1 43,9 64,0 77,3 87,3
Litwa ERM II/D EDP 2012 -3.3 -8,9 -8,4 -8,5 15,6 29,3 38,6 454
Luksemburg EA 2,9 -0,7 -3,5 -3.9 13,7 14,5 19,0 23,6
totwa ERM II/D EDP 2012 -4,1 -9,0 -8,6 -9.9 19,5 36,1 48,5 57,3
Malta EA EDP 2011 -4,5 -3.8 -4,3 -3,6 63,7 69,1 71,5 72,5
Niemcy EA EDP 2013 0,0 -3.3 -5,0 -4,7 66,0 73,2 78,8 81,6
Polska D EDP 2012 -3.7 -7.1 -7.3 -7,0 47,2 51,0 53,9 59,3
Portugalia EA EDP 2013 -2,8 -9.4 -8,5 -7.9 66,3 76,8 85,8 1.1
Rumunia D EDP 2012 -5,4 -8,3 -8,0 -7.4 13.3 23,7 30,5 35,8
Stowacja EA EDP 2013 -2,3 -6,8 -6,0 -54 27,7 35,7 40,8 44,0
Stowenia EA EDP 2013 -1,7 -5,5 -6,1 -5,2 22,6 35,9 41,6 45,4
Szwecja D 2,5 -0,5 -2,1 -1,6 38,3 42,3 42,6 421
Wegry D EDP 2011 -3,8 -4,0 -4,1 -4,0 72,9 78,3 78,9 77.8
Wielka
Brytania O EDP 2014/15 -4,9 -11,5 -12,0 -10,0 52,0 68,1 791 86,9
Wtochy EA EDP 2012 -2,7 -5,3 -5,3 -5,0 106,1 115.,8 1182 118,9
* EA — cztonek strefy euro, ERM Il — uczestnik ERM II, D — panstwo z derogacjq, O — panstwo z klauzulg opt-out
** R —raport Komisji nt. nadmiernego deficytu, EDP — rekomendacja Rady Ecofin ws. terminu likwidaciji
nadmiernego deficytu
*** na podstawie: European Commission DG-ECFIN, Economic Forecast — Spring 2010

7rédto: Eurostat.

Tabela 2. Perspektywa uchylenia procedury nadmiernego deficytu przy zatozeniv wypetnienia w roku 2012
zalecenia Rady Ecofin z 7 VII 2009 - prawdopodobny kalendarz wydarzen

Data Wydarzenie Szczebel
IX 2010 prognozy Komisji Europejskiej (Interim Forecasts) UE
IX 2010 ztozenie do Sejmu projekiu budzetu na 2011 . Polska
IX 2010 przestanie notyfikacji fiskalnej — czgstkowe dane za 2010 r. (publikacja — ok. 3 tygodnie | Polska-UE
po otrzymaniu notyfikacji przez KE)
X 2010 publikacja notyfikacii fiskalnej przestanej do KE we wrzeéniu (czastkowe dane za 2009 r.) | Polska-UE
X12010 akceptacja aktualizacji Programu Konwergenciji (APK) 2010 przez Rade Ministréw | Polska
i przestanie do Komisji Europejskiej
X12010 jesienne prognozy Komisji Europejskiej na lata 2010-2012 UE
12011 ostateczny termin uchwalenia budzetu na 2011 r. przez parlament Polska
112011 prognozy Komisji Europejskiej (Interim Forecasts) UE
12011 przestanie notyfikaciji fiskalnej — wstepne dane za 2010 . Polska-UE
1 kw. 2010 opinia Rady Ecofin o APK 2009 UE-Polska
V2011 wiosenne prognozy Komisji Europejskiej na lata 2011-2012 UE
2011-2012 sekwencja wydarzeh analogiczna do 2010 -
IV 2013 notyfikacja fiskalna — wstepne dane za 2012 r.; zgodnie z zaleceniem Rady Ecofin | Polska
z VI 2009, do 2012 r. powinno nastgpi¢ wiarygodne i trwate obnizenie nadmiernego
deficytu sektora g.g.
V 2013 wiosenne prognozy Komisji Europejskiej na lata 2013-2014 UE
2Q 2013 uchylenie EDP dla Polski, w zaleznosci od notyfikacii i prognoz UE
Zrédto: opracowanie MF.
Autor: Andrzej Toréj, Biuro Petnomocnika Rzgdu ds. Wprowadzenia Euro przez Rzeczpospolitg Polskg 4
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Tabela 3. Kryteria stabilnosci cen i stép procentowych w panstwach UE-27 (dane za marzec 2010r.)

12M réznica réznica réznica
wartosé srednia | wzgledem przed 1 przed 12
panstwo grupa* biezgca kroczgca | kryterium** | miesigcem miesigcami

Austria EA 1.8 0.5 -0,5 -0,5 -0,9
Belgia EA 1.9 0,1 -1.1 -1 0.3
Butgaria D 2,4 1.7 0.7 0.9 6,5
Cypr EA 2,3 0.6 -0,4 -0,4 -0,1
Czechy D 0.4 0.3 -0,7 -0,5 11
Dania ERM2/0O 2,1 1,1 0.1 0.2 0.4
Estonia ERM2/D 1.4 0.7 -1.7 -1.5 5,0
Finlandia EA 1.5 1.4 0.4 0.5 0.0
Francja EA 1.7 0.3 0.7 0.7 -1,
Grecja EA 3,9 1,7 0.7 0,6 0.0
Hiszpania EA 1.5 0,1 -1, -1, 0,5
Holandia EA 07 0.6 0,4 0,2 -1,4
Inandia EA = 2,4 23 -3,3 3,1 -1,3
Litwa ERM2/D = 0,4 2,0 1,0 1.7 6,9
Luksemburg EA o 32 0.7 0,3 0,5 0,5
totwa ERM2/D O -4,0 0.1 0,9 0.2 9.8
Malta EA T 0.6 1,2 0.2 0,6 1,0
Niemcy EA 1.2 0.2 0,8 0,7 -1,4
Polska D 2,9 3,9 2,9 3,1 04
Portugalia EA 0.6 0.8 -1,8 -1,8 -1,7
Rumunia D 42 50 4,0 4,4 4,0
Stowacja EA 0.3 0.3 0,7 0,4 0.1
Stowenia EA 1.8 0.9 0,1 0,0 0.7
Szwecja D 2,5 2,1 1.1 1.1 0,5
Wegry D 57 4.8 38 3,7 1,4
Wielka Brytania o 2.8 2.2 1,2 1,3 0.2
Wtochy EA 1.4 0.7 0.3 0.2 0.6
strefa euro - 1.4 0.3 -0,7 -0,6 -0,9
UE-27 = 1.9 1,0 0,0 0.1 0.4
Austria EA 3,0 3,5 2,5 2,5 2,0
Belgia EA 3,6 38 272 2,3 -1.8
Butgaria D 58 6.9 0,9 1,0 03
Cypr EA 4,6 4,6 1.4 1.5 -1,6
Czechy D 4,0 4,7 -1,3 -1,3 -1,5
Dania ERM2/O 3.4 3.6 2,4 2,5 -2,1
Estonia ERM2/D g 7.8 7.7 1.7 1.8 2,1
Finlandia EA o 33 3,6 2,4 2,4 2,0
Francja EA T 3,4 3,6 2,4 2,5 2,1
Grecja EA 8 62 53 0.7 0.8 -1,
Hiszpania EA e 38 3,9 2,1 2,2 -1,8
Holandia EA Q 3.4 3,6 2,4 2.5 2,1
Inandia EA O 4,5 50 -1,0 -1,0 -1,3
Litwa ERM2/D 8‘ 52 12,1 6,1 6,8 1.9
Luksemburg EA 7 3,6 4,1 -1,9 2,0 -1,6
totwa ERM2/D O 10,5 12,7 6,7 6,7 1.7
Malta EA % 4,3 4,5 -1,5 -1,5 -1,4
Niemcy EA c 3,1 32 2,8 2,9 2,4
Polska D E 57 61 0,1 0,1 -0,1
Portugalia EA ) 43 4,2 -1.8 1.9 -1,6
Rumunia D 0 7.1 9.4 3.4 3.5 1,9
Stowacija EA 87 4,0 4,5 1.5 1.5 1.4
Stowenia EA 5 3,9 4,2 -1,8 -1,9 -1,5
Szwecja D 32 33 27 28 2,6
Wegry D 7.1 8.4 2,4 2,7 2,7
Wielka Brytania o) 4,0 3,6 2,4 2,6 2,0
Witochy EA 3.9 4.2 -1,8 -1.,9 -1,5
strefa euro - 3.6 3.8 2,2 -2,3 -1.9
UE-27 - 3.9 4,1 -1,9 -2,0 -1,7
* EA - cztonek strefy euro, ERM2 — uczestnik ERM I, D — panstwo z derogacja, O - panstwo z klauzulg opt-out.
** Wedtug Raportdw o konwergenciji 2010 KE i EBC, wartos¢ referencyjna dla kryterium stabilnoéci cen przyjeta
w marcu warto$¢ 1,0, a dla kryterium stép procentowych 6,0.

Irédto: Eurostat, obliczenia MF.

Autor: Andrzej Toréj, Biuro Petnomocnika Rzgdu ds. Wprowadzenia Euro przez Rzeczpospolitg Polskg
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Tabela 4. Kryterium stabilnosci cen w panstwach UE-27 a prognozowana inflacja
réznica wzgledem wartosci referencyjnej
na podstawie prognoz Komisji Europejskiej (maj 2010)*
2010Q2 2010Q3 2010Q4 2011Q1 2011Q2 2011Q3 2011Q4

Austria -0,2 -0,1 -0,4 -0,3 -0,5 -0,7 -0,9
Belgia -1,0 -0,6 -0,5 -0,2 -0,5 -0,8 -1,1
Butgaria 0,2 0,5 0,5 0,9 0,7 0,5 0,4
Cypr 1,1 1,7 1,3 1,3 0,6 0,3 0,0
Czechy -0,4 -0,2 -0,3 -0,1 -0,4 -0,6 -0,7
Dania 0,0 0,1 -0,2 0,1 -0,3 -0,5 -0,8
Estonia -1,7 -1,6 -1,2 -0,6 -0,6 -0,5 -0,4
Finlandia 0,4 0,3 -0,2 -0,2 -0,5 -0,8 -1,0
Francja -0,6 -0,4 -0,7 -0,6 -0,9 -1,1 -1,2
Grecja -0,1 -0,1 -0,3 -0,1 -0,2 -0,3 -0,4
Hiszpania -1,3 -1,1 -1,0 -0,3 -0,1 -0,2 -0,5
Holandia -0,6 -0,5 -0,8 -0,5 -0,7 -1,0 -1,3
Ilandia -2,9 -2,6 -2,3 -1,7 -1,6 -15 -15
Litwa -0,8 -1,8 -2,5 -2,0 -1,9 -1,7 -15
Luksemburg 0,2 0,5 0,1 -0,1 -0,5 -0,7 -0,9
totwa -2,9 -4,4 -5,4 -5,0 -4,8 -4,4 -3,7
Malta 0,1 0,1 0,2 0,6 0,3 0,1 -0,3
Niemcy -0,7 -0,6 -0,9 -0,8 -1,1 -1,3 -1,5
Polska 2,0 11 0,1 0,0 -0,3 -0,5 -0,5
Portugalia -1,4 -0,9 -0,6 -0,2 -0,5 -0,8 -1,1
Rumunia 3,0 2,5 1,8 1,8 15 11 0,9
Stowacja -0,1 0,1 0,1 0,5 0,4 0,2 0,0
Stowenia -0,1 0,2 -0,1 0,2 -0,1 -0,3 -0,5
Szwecja 0,7 0,5 -0,1 -0,1 -0,4 -0,7 -0,9
Wegry 4,4 3,6 2,3 1,5 0,5 0,2 0,0
Wielka Brytania 0,4 0,1 -0,4 -0,4 -0,6 -0,8 -1,0
Wtochy -0,1 0,2 0,1 0,3 0,1 -0,2 -0,5
KRYTERIUM 0,8 1,2 1,4 1,8 1,6 2,0 2,3

* - W obliczeniach

zatozono, ze z grupy panstw referencyjnych - ze wzgledu na odstajgce wartosci

sredniorocznych zmian cen - wykluczone zostatyby przejsciowo Iflandia (do IV kwartatu 2010) oraz totwa (od i

kwartatu 2010).

Irédto: European Commission DG-ECFIN, Economic Forecast — Spring 2010.

Wykres 8. Histogram wartosci referencyjnej kryterium stabilnosci cen (XIl 1997- 11l 2010)
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Stupki obrazujg czestose, z jakg wystepowaty poszczegdine wartosci referencyjne dla kryterium stabilnosci cen

w okresie Xl 1997-1l1 2010 (dane miesieczne).
Irédto: Eurostat, obliczenia MF.
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Tabela 5. Zmiennos¢ kurséw walut krajéw UE wzgledem euro - podstawowe stat. opisowe
odchylenie od éredniej... [%]
...w ostatnich 12 miesigcach

...w ostatnim miesigcu

max min a max min o
Czechy 4,4 -3,3 1,8 1,0 -1,0 0,6
Dania 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
totwa 0,5 -1,4 0,5 0,2 -0,2 0,1
Polska 9,6 -7,8 4,5 1,4 -1,1 0,7
Rumunia 2,7 -3,2 1,6 0,7 -0,9 0,4
Szwecja 8,0 -6,9 3,7 1,0 -1,0 0,6
Weary 6,6 -3,6 2,0 1,6 -1,1 0,7
Wielka Brytania 6,4 -4,7 2,3 1,2 -1,4 0,8
Irédto: obliczenia MF na podstawie danych EBC.
Tabela 6. Zmiennos¢ kurséw walut krajéw UE wzgledem euro - ERV
ERV
kwartalna miesieczna
IV 2010 112010 1V 2010 112010
Czechy 4,5 58 3.9 4,6
Dania 0,1 0.1 0,1 0,1
totwa 0.9 0,6 1,3 0.8
Polska 9.0 9.7 7.4 8.6
Rumunia 4,4 5.4 4,7 3.6
Szwecja 6,5 6,6 5,2 6,6
Wegry 7.7 6,8 10,0 6.8
Wielka Brytania 7.8 8.2 7.7 7.3
Irédto: obliczenia MF na podstawie danych EBC oraz Raportu o konwergenciji (EBC, 2008).
Tabela 7. Wahania kurséw wzgledem euro w ERM I
odchylenie od parytetu centralnego... [%]
...w ostatnich 12 miesigcach ...w ostatnim miesigcu
max min a max min o
Dania - -0.27 0,03 - -0,25 0,01
Estonia 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Litwa 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
totwa 0.95 -0.93 0,53 0,87 - 0.10

Irédto: obliczenia MF na podstawie danych EBC.
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Wykres 9. Kryterium stabilnosci cen w panstwach UE-27 Wykres 10. Kryterium stop procentowych w panstwach
UE-27 w latach 2007-2010

w latach 2007-2010
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* - Brak szeregdw dla Estonii na wykresie wynika z braku adekwatnych instrumentdw finansowych na tamtejszym rynku
(por. Raport o konwergenciji 2010, EBC).
Zrédto: Eurostat, obliczenia MF.
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