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WPLYW KRYZYSU GOSPODARCZEGO
NA POTENCJALNE CZLONKOSTWO POLSKI
W TRZECIM ETAPIE UNIl GOSPODARCZEJ | WALUTOWE)

Wprowadzenie

Kryzys gospodarczy, ktéry rozpoczat si¢ od zalamania na rynku kredytéw
subprime w Stanach Zjednoczonych w potowie 2007 r., szybko rozszerzyl si¢ na pozo-
stale segmenty rynku amerykanskiego, a nastepnie na rynki innych krajow. Jesienig
2008 r. dat si¢ juz odczué¢ powazny spadek zaufania do podmiotéw prowadzacych
dziafalnos¢ na wszystkich §wiatowych rynkach finansowych. Po ,,spektakularnych”
bankructwach bankéw inwestycyjnych i innych instytucji finansowych nastapit gwal-
towny spadek wartosci aktywdéw finansowych oraz spadek plynnosci na rynku mie-
dzybankowym. W Polsce w drugiej potowie 2008 r. utrzymywala si¢ jeszcze dodat-
nia luka PKB, podczas gdy gospodarka strefy euro pod koniec trzeciego kwartatu
2007 r. weszla juz w faze spowolnienia’.

W sytuacji cigglej niepewnosci co do ostatecznych konsekwencji kryzysu gospo-
darczego w strefie euro, jak rowniez stopnia recesji gospodarczej w Polsce przyjecie
wspolnej waluty i jednoczesne pozbawienie sie instrumentéw polityki pieni¢znej
bez watpienia pociaga za sobg pewne ryzyko®. Gospodarka polska jest juz jednak

1 Badania NBP wskazuja, ze ,odmienne ksztattowanie sie cyklu PKB w stosunku do produkgji prze-
mystowej moze czesciowo wynikaé z mniejszej wspolzaleznosci sektoréw ustug w Polsce i w strefie euro.
Spowolnienie gospodarcze w strefie euro moglo wiec jeszcze nie przetozy¢ sie na polski sektor ustug, lecz
odczuwa je juz przemyst zorientowany w duzej czeéci na eksport. Wzrost otwartosci gospodarek na wymiane
czynnikéw produkeji oraz rosnagce powigzania gospodarcze w skali $wiata sg zrodtem wielu korzysci, jed-
nak zwigkszaja takze podatno$¢ na niektore zagrozenia, w tym ryzyko rozprzestrzeniania sie zjawisk kry-
zysowych”. Narodowy Bank Polski, Raport na temat petnego uczestnictwa Rzeczypospolitej Polskiej w trzecim
etapie Unii Gospodarczej i Walutowej, Warszawa 2008, s. 356.

2 Jednym z najbardziej niepokojacych elementéw obecnej sytuacji jest bardzo maty poziom wiedzy
na temat realnego poziomu zadluzenia instytucji finansowych, ilosci ,,ztych dtugdéw”, a takze niemoznos¢
realnej oceny na ile ,dobre dlugi” - wobec spolecznego powiekszania si¢ obszaréw kryzysowych — moga
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na tyle mocno powigzana z gospodarka strefy euro, zZe prawdopodobienstwo wysta-
pienia powaznej recesji gospodarczej w panstwach tworzacych Unie Gospodarcza
i Walutows, ktéra bytaby w stanie omina¢ Polske, jest niewielkie. Znaczenie obec-
nego kryzysu gospodarczego dla cztonkostwa Polski w strefie euro (w tym zwtasz-
cza dla okreslenia pozadanej daty wprowadzenia euro) nalezy wiec rozpatrywaé
gléwnie z punktu widzenia zdolnosci Polski do wypelnienia kryteriéw konwergen-
cji w warunkach spowolnienia gospodarczego. Przeprowadzenie takiej analizy jest
celem niniejszego opracowania.

1. Przygotowania Polski do cztonkostwa w trzecim etapie
Unii Gospodarczej i Walutowej

W pazdzierniku 2008 r. Ministerstwo Finanséw opracowalo dokument stano-
wiacy tzw. mape drogowa uzyskania przez Polske pelnego cztonkostwa w strefie
euro’, ktory zawiera kalendarz realizacji najwazniejszych zadan na kolejnych eta-
pach przygotowan. Na dwczesnym etapie prac przygotowawczych intencjg rzadu
byto, aby w 2011r. Polska spelnita nominalne kryteria konwergencji, a nastepnie
- po wydaniu przez Komisj¢ Europejska pozytywnej opinii — przystapilta do strefy
euro z dniem 1 stycznia 2012r.

Wedtug raportéw o konwergencji Komisji Europejskiej i Europejskiego Banku
Centralnego* z 2008r. Polsce udato si¢ wowczas spelni¢ oba kryteria monetarne,

przeksztalcic¢ si¢ w ,,zte dtugi” ze wzgledu na zmiane sytuacji ekonomicznej gospodarstw domowych. Szacuje
sie, Ze sama gospodarka USA (gléwnie sektor finansowy) potrzebuje wsparcia w wysokosci 3 bln dol., z czego
prawie jedna trzecia zostala juz zagwarantowana przez Kongres Standéw Zjednoczonych. Rzad Niemiec
zagwarantowal wsparcie swojemu sektorowi finansowemu w wysokosci 50 mld euro (zwiekszajac te sume
od grudnia 2008 r. wigcej niz dwukrotnie), Francji - 26 mld euro, Wielkiej Brytanii - 23 mld euro. Poza Sta-
nami Zjednoczonymi, najwieksza pomoc kapitalowa sektorowi finansowemu obiecat rzagd Chin - w wyso-
kosci 586 mld dol. am. (Geografia polskiego kryzysu. Kryzys peryferii czy peryferia kryzysu?, red. G. Gorzelak,
Regional Studies Association, Warszawa 2009, s. 10). Przedstawione kwoty obrazuja, jak duze straty poniosly
gospodarki poszczegdlnych krajow w zwigzku z kryzysem. Zwiastuja one rowniez duzy wzrost wskaznikow
dlugu publicznego. Jezeli Polska zdecydowalaby sie wesprze¢ swoja gospodarke podobna (w stosunku do
liczby mieszkancéw) kwota, wowczas nie miataby zadnych szans na obnizenie bardzo wysokiego obecnie
deficytu budzetowego, ktdry stanowi powazng przeszkode w spelnieniu kryteriéw czltonkostwa w strefie
euro. Aczkolwiek nawet w sytuacji teoretycznego zaniechania wzrostu wydatkéw Polsce niezmiernie trudno
bedzie zmniejszy¢ ww. deficyt, gdyz kryzys nie tylko stwarza potrzebe ,wylozenia” dodatkowych srodkéw
z budzetu panstwa; oznacza on réwniez nizsze wpltywy do budzetu z powodu zlej sytuacji finansowej pod-
miotéw gospodarczych.

3 Mapa drogowa przyjecia euro przez Polske, Ministerstwo Finanséw, Warszawa, pazdziernik 2008.

4 Kraje cztonkowskie objete derogacja zobowiazane sg do przygotowywania programéw konwergencji,
ktore s kazdorazowo oceniane przez Rade UE i Komisje Europejska. Raz na dwa lata (lub na wniosek pan-
stwa cztonkowskiego objetego derogacja) Komisja Europejska zobowigzana jest do sporzadzenia raportu
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tj. dwa sposréd czterech obowigzkowych kryteriéw konwergencji (tabela 1). Od
8 lipca 2008 r., w zwiazku z decyzja Rady ECOFIN o zakonczeniu procedury nad-
miernego deficytu, Polska wypelniala réwniez kryterium fiskalne.

Tabela 1. Stopien spelnienia przez Polske kryteriow konwergencji w 2008 r.

Nazwa kryterium Wartosé referencyjna Stopien spefnienia kryterium przez Polske

Kryterium stabilnosci cen 3,2% kryterium spefnione — stopa inflacji w Polsce
byta w badanym okresie rowna ze stopa
referencyjng

Kryterium dtugoterminowych 6,5% kryterium spetnione — $redni poziom

stop procentowych dtugoterminowych stop procentowych w Polsce
wyniost w badanym okresie 5,7%

Kryterium fiskalne e diug publiczny 60% PKB e dtug publiczny: ponizej wartosci

* deficyt budzetowy 3% PKB referencyjnej (45,2%)

« deficyt budzetowy: ponizej wartosci
referencyjnej (2%), aczkolwiek Polska
do lipca 2008r. objeta byfa procedurg
nadmiernego deficytu, w zwiazku z czym
kryterium fiskalne oficjalnie nie zostato
spetnione

Kryterium kursu walutowego | 2 lata pobytu danej waluty w ERM Il | kryterium nie zostato spetnione — ztoty nie
uczestniczyt w mechanizmie ERM I

Zrédto: European Commission, Convergence Report 2008, ,,European Economy” 2008, Nr 3; European Central
Bank, Convergence Report 2008, May 2008, http://www.ecb.int/pub/pdf/conrep/cr200805en.pdf

W grudniu 2008r. opracowana zostala aktualizacja Programu konwergencji’,
w ktorej wietle Polska — mimo widocznych poczatkéw kryzysu na wielu §wiatowych
rynkach - nie przewidywata w najblizszym czasie (tj. w latach 2009-2011) Zadnego
problemu ze spetnieniem fiskalnego kryterium konwergencji. Zgodnie z zamiesz-
czonymi w programie prognozami deficyt budzetowy w 2009 r. mial wynies¢ jedy-
nie 2,5% PKB (przy zalozeniu, ze wzrost gospodarczy osiagnie poziom 3,7% PKB
- patrz tabela 2). Niestety, rzeczywista warto$¢ ww. wskaznikéw znacznie sie réznita
od prognozowanych wartosci. Tempo wzrostu gospodarczego okazalo si¢ o ponad
polowe nizsze, a deficyt budzetowy blisko trzykrotnie wyzszy. Jak podano w aktu-
alizacji Programu konwergencji z 2009r., ,,zmiany prognozowanej $ciezki fiskalnej
wynikajg ze skutkéw §wiatowego kryzysu gospodarczego, ktére w poprzedniej aktu-
alizacji byly bardzo trudne do oszacowania. Pelne ujawnienie si¢ efektow globalnej

o konwergencji, przedstawiajacego (i oceniajacego) stopien przygotowania poszczegdlnych panstw do przy-
jecia euro. Ostatni tego typu raport zostal opublikowany w maju 2010r. Ponadto raporty o konwergencji
opracowuje rowniez Europejski Bank Centralny. Podobnie jak w przypadku raportu Komisji Europejskiej,
najnowszy raport o konwergencji EBC zostat opublikowany w maju 20101r.

5 Program konwergencji — aktualizacja 2008, Rada Ministréw RP, Warszawa, grudzieni 2008.
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recesji znalazto odzwierciedlenie w powszechnym poglebieniu nieréwnowagi fiskal-
nej, w tym réwniez Polski™®.

Nie potwierdzily si¢ takze rzagdowe prognozy dotyczace wskaznika dtugu publicz-
nego. W 2009r. wskaznik ten zamiast si¢ zmniejszy¢ — wzrdst (tabela 2). Wedtug
aktualizacji Programu konwergencji z 2009 r. réznice w prognozowanym dlugu sek-
tora publicznego wynikaly przede wszystkim z”:

« obnizenia prognozowanego nominalnego PKB w poszczegélnych latach z powodu
globalnego kryzysu finansowego i zwigzanego z nim spowolnienia gospodarczego,

« zmiany zalozen dotyczacych potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa, ktdre zna-
czgco wzrosty,

« zmiany zalozen dotyczacych ksztaltowania si¢ kursu walutowego,

 wzrostu zobowiazan z tytulu inwestycji infrastrukturalnych wspoétfinansowanych
m.in. przez Krajowy Fundusz Drogowy,

 Kklasyfikacji nakladéw inwestycyjnych ponoszonych przez koncesjonariuszy
w ramach partnerstwa publiczno-prywatnego w zakresie budowy infrastruktury
drogowej jako diugu sektora instytucji rzadowych i samorzadowych.

Tabela 2. Polski program konwergencji - réznice pomiedzy aktualizacjami

z lat 2008 i 2009
Program 2008 2009 ‘ 2010 2011 2012
wzrost PKB (w %)
Program konwergencji
— aktualizacja 2008 51 37 40 45 B
Program konwergencji
~ aktualizacja 2009 50 17 30 45 42
Réznica -0,1 -2,0 -1,0 0,0 -
wynik sektora (w % PKB)
Program konwergencji _ N N _ _
~ aktualizacja 2008 2.7 25 2.3 19
Program konwergencji B . ~ N N
— aktualizacja 2009 36 72 6,9 59 2,9
Réznica -0,9 47 -4,6 -4,0 -
dtug publiczny (w % PKB)

Program konwergencji _
- aktualizacja 2008 459 458 455 44.8
Program konwergencji
_ aktualizacja 2009 47,2 50,7 53,1 56,3 55,8
Réznica 1,3 49 7,6 11,5 -

Zrodto: Program konwergenciji - aktualizacja 2009, Rada Ministréw RP, Warszawa, luty 2010.

6 Ibidem, s. 23.
7 Program konwergencji - aktualizacja 2009, Rada Ministrow RP, Warszawa, luty 2010, s. 23-24.
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Zgodnie z harmonogramem ustalonym w pazdzierniku 2008 r. (we wspomnia-
nym weczesniej dokumencie Mapa drogowa przyjecia euro przez Polskg), proces przy-
gotowan do czlonkostwa w strefie euro zostal podzielony na cztery etapy:

« etap I: przed wlaczeniem zlotego do ERM 1,

« etap II: od momentu wilaczenia ztotego do ERM II do decyzji Rady ECOFIN
o uchyleniu derogacji,

o etap III: od decyzji Rady ECOFIN o uchyleniu derogacji do momentu przysta-
pienia do strefy euro,

o etap IV: wprowadzenie euro do obiegu i wycofanie z obiegu ztotego (najwaz-
niejsze dzialania przewidziane w ramach kazdego z powyzszych etapéw zostaly
zaprezentowane w aneksie 1).

Realizacja etapu I miata zakonczy¢ sie w pierwszej potowie 2009 r. negocjacjami
Ministerstwa Finanséw i Narodowego Banku Polskiego z instytucjami UE w spra-
wie wlaczenia zlotego do ERM II. W rzeczywistosci jednak etap ten do tej pory nie
zostal zamkniety. Oficjalnie harmonogramu realizacji kolejnych zadan zwigzanych
z cztonkostwem Polski w strefie euro nie udalo si¢ dotrzymac w zwiazku z kryzy-
sem gospodarczym i turbulencjami na rynkach finansowych, ktére to wydarzenia
przyczynily sie do wzrostu zmienno$ci kursu ztotego.

W kwietniu 2009r., w zwiazku z potrzeba opracowania w nowego planu dziata-
nia, Ministerstwo Finanséw wydato dokument Uwarunkowania realizacji kolejnych
etapow mapy drogowej przyjecia euro przez Polske okreslajacy cztery ,warunki bez-
piecznego wlaczenia polskiej waluty do systemu ERM II, ktore beda sprzyjac stabil-
nosci kursu zlotego w tym systemie”. Brzmia one nast¢pujaco®:

1. Poziom ustalonego parytetu powinien by¢ spdjny z sytuacja makroekonomiczng
kraju (wyznaczenie kursu centralnego na niedowarto$ciowanym poziomie moze
prowadzi¢ do wystapienia presji inflacyjnej utrudniajacej spelnienie kryterium
stabilnosci cen; rownoczesnie zbyt staby poziom parytetu moze rodzi¢ oczekiwa-
nia co do jego zmiany w przyszlosci, prowadzac do nasilonego naptywu kapitatu
spekulacyjnego i zwickszenia zmienno$ci na polskim rynku walutowym).

2. Okres uczestnictwa w ERM II powinien by¢ mozliwie krétki, co — poprzez przy-
blizenie momentu przyjecia wspdlnej waluty — bedzie zwieksza¢ wiarygodnos¢
biezacego poziomu parytetu jako punktu odniesienia dla ostatecznego kursu
zamiany zlotego na euro.

3. W momencie oceny gotowosci do przyjecia euro Polska powinna spelnic¢ wszyst-
kie formalne warunki czlonkostwa w strefie euro, gdyz tylko wtedy bedzie moz-
liwe przyjecie wspdlnej waluty w wyznaczonym terminie (perspektywa uzyskania

8 Uwarunkowania realizacji kolejnych etapéw mapy drogowej przyjecia euro przez Polske, Ministerstwo
Finansdw, Warszawa, kwiecieni 2008.
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negatywnej oceny i odsunigcia w czasie czlonkostwa w strefie euro oddziatywa-
taby w kierunku obnizenia wiarygodnosci prowadzonej przez Polske polityki
gospodarczej, co — poprzez wzrost premii za ryzyko - mogloby prowadzi¢ do
wystgpienia napi¢¢ na rynku walutowym).

4. Konieczne jest osiggniecie porozumienia politycznego w sprawie przeprowadzenia
niezbednych formalnych dostosowan warunkujacych przyjecie wspélnej waluty,
ktore nie bedzie budzito zadnych watpliwosci co do trwalosci podjetych zobo-
wiazan. ,W przeciwnym razie majacy miejsce w czasie pobytu w ERM II wzrost
niepewnosci co do spelnienia wszystkich kryteriéw czlonkostwa w strefie euro
moglby doprowadzi¢ do zaburzen na polskim rynku walutowym”.

Eksperci Ministerstwa Finanséw ocenili, ze o ile w momencie opracowywania
harmonogramu (,,mapy drogowej”) przystapienia Polski do strefy euro wypelnie-
nie powyzszych warunkéw bylo bardzo prawdopodobne, o tyle obserwowane od
tego czasu poglebienie si¢ zaburzen na rynkach finansowych i zatamanie koniunk-
tury w gospodarce $wiatowej utrudniaja realizacje¢ pierwotnego planu. Czynniki
znajdujace sie poza kontrolg polskiej polityki gospodarczej wplynely nie tylko
na destabilizacje kursu zlotego, ale rdwniez — poprzez oslabienie popytu zewnetrz-
nego - na znaczne pogorszenie perspektyw wzrostu gospodarczego w Polsce. Juz
w momencie publikacji omawianego dokumentu deficyt budzetowy w Polsce prze-
kroczyl poziom 3% PKB i bylo wiadomo, ze w sytuacji glebokiej i przedtuzajace;j sie
recesji gospodarczej Polsce trudno bedzie go zmniejszy¢.

Ponadto w tak niestabilnych warunkach gospodarczych znacznie wzrosto ryzyko
ustalenia niewlasciwego centralnego parytetu zlotego do euro. Wyznaczenie pary-
tetu powinno uwzglednia¢ warto$¢ wielu wskaznikéw ekonomicznych, jak réwniez
wartos$¢ rynkowego kursu waluty, co sprawia, ze w sytuacji silnych zaburzen gospo-
darczych jest to zadanie bardzo trudne. Byloby dobrze, gdyby moment wyznacze-
nia parytetu poprzedzal kilkumiesi¢czny okres wzglednej stabilizacji kursu zlotego.
Spelnienie tego warunku niewatpliwie utrudnia niska plynno$¢ na polskim rynku
walutowym, w czego efekcie pojedyncze transakcje moga prowadzi¢ do istotnych
zmian kursu krajowej waluty’.

Sukces pobytu zlotego w systemie ERM II bedzie réwniez uzalezniony od oceny
przez uczestnikéw rynku zdolnosci Polski do wypelnienia w okreslonym terminie
pozostatych kryteriéw konwergencji, bowiem tylko w warunkach przekonania pod-
miotéw dzialajacych na rynku o zdolnosci kraju do wypelnienia wszystkich kryte-
riéw konwergencji cztonkostwo ztotego w ERM II bedzie mogto przyczynia¢ si¢ do
stabilizacji kursu walutowego wokot parytetu centralnego (w tym sensie kryterium

9 Ibidem, s. 9.
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stabilnosci kursu walutowego jest silnie powigzane z pozostatymi kryteriami konwer-
gencji)'’. Z tego powodu zawirowania na §wiatowych rynkach finansowych i zwia-
zane z nimi pogorszenie si¢ zdolnosci Polski do wypelnienia kryteriéw konwergen-
cji sprawiaja, ze duzo trudniej jest okresli¢ odpowiedni moment przystapienia do
ERM II (zakladajac, ze wladze - zgodnie ze swoimi deklaracjami - nadal sg zainte-
resowane czlonkostwem w strefie euro w najwczes$niejszym mozliwym terminie'’).
Natomiast pobyt zlotego w systemie stabilizacji kurséw walutowych w okresie, w kto-
rym jego kurs nie jest stabilny, bytby niekorzystny z uwagi na fakt, iz w takiej sytuacji
moze pojawic si¢ konieczno$¢ przeprowadzania interwencji walutowych i powstaje
ryzyko utraty czgsci rezerw walutowych.

Na podstawie opisanej znacznej rozbieznosci pomiedzy prognoza ksztaltowa-
nia si¢ gléwnych wskaznikéw gospodarczych a ich faktycznymi wartosciami oraz
na podstawie zmian harmonogramu przygotowan Polski do wprowadzenia euro
mozna wnioskowac, ze kryzys gospodarczy, ktdry rozpoczal si¢ w 2007 r., bardzo
silnie ostabit zdolnos¢ Polski do wypelnienia nominalnych kryteriéw konwergencji.
Oczywiscie dokumenty prezentowane przez rzad bardzo czgsto zawierajg prognozy
niewspoimiernie optymistyczne do biezacej sytuacji, bez wzgledu na to, czy sa one
opracowywane w okresie recesji, czy tez intensywnego wzrostu gospodarczego. Jed-
nak tak znaczny spadek wartosci gléwnych wskaznikéw gospodarczych, jaki miat
miejsce w 2009r., jest niewatpliwie w duzej mierze konsekwencja $wiatowego kry-
zysu gospodarczego.

2. Rzadowe plany odnosnie do wypetnienia
warunkow konwergencji nominalnej

W $wietle oceny biezacej sytuacji finanséw publicznych w polskim Programie
konwergencji ,nieréwnowaga fiskalna ma przede wszystkim podtoze strukturalne
i jest wynikiem zaniechania reform w okresie dobrej koniunktury w latach poprzed-
nich. Zwiazane z tym narastanie zadtuzenia sprawia, ze mimo wciaz niskiego wzro-
stu gospodarczego, nie mozna odklada¢ niezbednych reform finanséw publicznych.
Reformy te w pierwszej kolejnosci majg doprowadzi¢ do zmniejszenia nieréwnowagi

10 Narodowy Bank Polski, Raport na temat..., op.cit., s. 373.

11 Jezeli bowiem wladze nie bylyby zainteresowane przystapieniem do strefy euro w najwczesniejszym
mozliwym terminie, mozna wowczas spokojnie poczeka¢ zaréwno na ustabilizowanie sie sytuacji na $wia-
towych rynkach finansowych, jak i ewidentna (a nie jedynie domniemang) zdolno$¢ Polski do spetnienia
wszystkich kryteriéw konwergencji.



38 Joanna Stryjek

fiskalnej, a nastepnie stworzy¢ przestrzen dla zwiekszenia efektywnosci i poprawy
struktury wydatkéw publicznych™?. Powyzsza opinia podkresla bardzo wazng ceche
polityki gospodarczej w Polsce, a mianowicie okres dobrej koniunktury najczesciej
nie jest wykorzystywany do przeprowadzenia niezb¢dnych reform. Polsce udato si¢
spetni¢ kryterium deficytu budzetowego w 2007 r. — deficyt wyniost wowczas 1,9%
PKB. Jednocze$nie stopa wzrostu PKB wyniosta 6,8%. W 2008 r. deficyt budzetowy
zwigkszyl sie do poziomu 3,7%, ale wzrost gospodarczy byl nadal wysoki (5%)".
Mimo ze bylo juz wiadomo, iz deficyt budzetowy jest zbyt duzy i ze — w zwigzku
z ogélnoswiatowym kryzysem gospodarczym — wykazywatl bedzie nadal tendencje
wzrostows, rzad nie zdecydowal si¢ na przeprowadzenie reformy finanséw publicz-
nych. W konsekwencji w 2009 r. - mimo ze Polska, jako jedyny kraj w Unii Europej-
skiej, utrzymata dodatnia stope wzrostu gospodarczego — wartos¢ deficytu budzeto-
wego niemalze si¢ podwoita.

Zgodnie z Programem konwergencji rzad planuje spelni¢ kryterium deficytu
budzetowego w 2012 1., jednoczesnie obnizajac wydatki i zwiekszajac dochody budze-
towe (tabela 3). Natomiast zgodnie z Planem rozwoju i konsolidacji finanséw na lata
2010-2011 Polska zamierza w znacznym stopniu zasili¢ budzet panstwa przychodami
z prywatyzacji. W latach 1991-2009 przychody z prywatyzacji wyniosty w sumie
103,39 mld zt (aneks 2). Natomiast w §wietle zaktualizowanego Planu prywatyzacji
na lata 2008-2011 przychody z prywatyzacji w samym 2010 r. majg osiggnac¢ blisko
jedng czwarta powyzszej kwoty, tj. 25mld zl. Tak znaczny planowany wzrost przy-
chodéw zwiazany jest z faktem, ze w 2010 r. Ministerstwo Skarbu Panstwa zdecydo-
walo si¢ na sprzedaz na Gieldzie Papieréw Wartosciowych akgji takich spolek, jak
KGHM, PZU, Grupa Lotos, Enea. Ponadto planowana jest réwniez sprzedaz akcji
samej GPW oraz 2 duzych spolek z branzy chemicznej - Zaktadéw Chemicznych
»Police” i Zakladéw Azotowych ,,Pulawy”.

Tabela 3. Planowana redukcja deficytu budzetowego w Polsce (w % PKB)

Wyszczegdlnienie 2009 2010 2011 2012
Dochody budzetowe 37,4 39,6 40,3 40,3
Wydatki budzetowe 44,6 46,5 46,2 43,3
Saldo -7,2 -6,9 -5,9 -2,9

Zrédto: Program konwergenciji - aktualizacja 2009, op.cit., s. 25.

12 Program konwergencji - aktualizacja 2009, op.cit., s. 8.

13 Zrédlo danych statystycznych: European Commission, Convergence Report 2010, ,,European Econ-
omy” 2010, Nr 3, s. 166.

14 Plan Rozwoju i Konsolidacji Finanséw 2010-2011, Rada Ministréw RP, Warszawa, 29 stycznia 2010.
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W ujeciu ogélnym w Planie Rozwoju i Konsolidacji Finansow 2010-2011, z mysla

0 przyspieszeniu proceséw wzrostu gospodarczego, wskazano trzy krétkookresowe,

podstawowe cele na okres wychodzenia z recesji gospodarczej, wywolanej przez $wia-

towy kryzys finansowy. Celami tymi sa'*:

1. Konsolidacja finanséw publicznych (wzmocnienie ram instytucjonalnych i orga-
nizacji finanséw publicznych, dokonczenie reformy emerytalnej, prywatyzacja,
poszerzenie bazy podatkowe;j).

2. Wskazanie priorytetow rozwoju kraju (rozwdj kapitatu intelektualnego, eduka-
¢ji, nauki i innowacyjnosci, rynek pracy, rozwoj ,,Polski cyfrowej’, intensyfikacja
wykorzystania srodkéw pochodzacych z funduszy strukturalnych UE).

3. Usprawnienie funkcjonowania panstwa (usprawnienie funkcjonowania admini-
stracji, usprawnienie funkcjonowania oraz zwigkszenie przystepnosci wymiaru
sprawiedliwosci dla przedsigbiorcéw i obywateli, aktywizacja spolecznosci lokal-
nych, wyréwnywanie szans rozwojowych dzieci i mlodziezy).

Nalezy jednak podkresli¢, ze Plan Rozwoju i Konsolidacji Finanséw 2010-2011

- cho¢ jest dokumentem, do ktérego odwotuje si¢ opracowana przez rzad ostatnia

aktualizacja Programu konwergencji — zawiera jedynie ogélnie nakreslone dzialania,

ktérych realizacja, w wigkszosci przypadkow, nie bedzie w stanie doprowadzi¢ do
znacznego ograniczenia wydatkéw budzetowych (czy tez wygenerowac znaczne przy-
chody budzetowe). Plan ten tylko w niewielkim stopniu ,,ingeruje” w obecny system
podatkowy. Przewidziane w nim zmiany dotyczace sfery podatkowej to: ograniczenie
uprawnien do zwolnienia z obowigzku stosowania kas fiskalnych (tj. wprowadzenie
obowigzku stosowania kas fiskalnych przez prawnikéw i lekarzy oraz przez osoby
wykonujace niektére inne zawody) oraz ograniczenie odliczen podatku VAT przy
nabyciu samochodéw z tzw. kratka oraz paliwa do tych samochodéw (tj. wprowadze-
nie ograniczenia odliczenia podatku naliczonego przy nabyciu ww. samochodéw do
60% kwoty z faktury, nie wigcej niz 6 tys. zt, i catkowitego zakazu odliczania podatku
naliczonego przy nabywaniu paliwa do napedu tych samochodéw)'¢. Niemniej jed-
nak w celu zwiekszenia wplywéw do budzetu panstwa rzad stara si¢ wprowadzié
réwniez rozwigzania podatkowe, ktérych nie uwzgledniono w Planie Rozwoju i Kon-
solidacji Finansow 2010-2011. W tym celu na posiedzeniu rzagdu w dniu 3 sierpnia
2010r. przyjety zostal Wieloletni Plan Finansowy Parnistwa', zaktadajacy m.in. wzrost

15 Tbidem; por. réwniez Wieloletni Plan Finansowy Paristwa 2010-2013, Rada Ministréw RP, Warszawa,
sierpien 2010.

16 Ograniczenia odliczen w obu przypadkach bedg wymagaly zmiany w ustawie o podatku od towaréw
i ustug. Ibidem.

17 Tbidem.
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stawek podatku VAT™. Warto tu jednak zaznaczy¢, ze zwigkszenie stawki podatku

VAT moze mie¢ niekorzystny wplyw na zdolno$¢ Polski do spelnienia monetarnych

kryteriéw konwergencji, gdyz wzrost przychodéw budzetowych przy uzyciu tego typu

srodkéw rodzi niebezpieczenstwo wzrostu inflacji (prezes Narodowego Banku Pol-
skiego Marek Belka oglosit, ze wedtug Rady Polityki Pieni¢znej planowany wzrost

VAT o 1 pkt proc. spowoduje wzrost cen o blisko 0,3% na poczatku 2011r.).

Poza tym spelnienie kryterium fiskalnego obciazone jest nastepujacymi zagro-
zeniami, bedacymi efektem kryzysu finansowego':
 obnizeniem tempa wzrostu gospodarczego [jezeli na skutek nizszego tempa wzro-

stu gospodarczego zaplanowane w ustawie budzetowej dochody okazg si¢ przesza-
cowane, wydatki niedoszacowane, natomiast wplywy z prywatyzacji beda nizsze
od oczekiwanych, wowczas potrzeby pozyczkowe netto Polski wzrosng; nato-
miast finansowanie deficytu zwiekszeniem zadluzenia pociaga za sobg negatywne
konsekwencje w postaci efektu wypychania inwestycji prywatnych (w przypadku
zadluzenia krajowego) lub wzrostu ryzyka kursowego (jezeli deficyt finansowany
jest poprzez zwigkszenie dlugu zagranicznego)];

» wzrostem oprocentowania emitowanych papieréw skarbowych (w zwigzku z kry-
zysem finansowym wiele panstw na $wiecie staneto w obliczu wzrostu deficytu
budzetowego, ktdry w duzej mierze bedzie pokrywany poprzez emisje papie-
réw skarbowych; rosnace potrzeby pozyczkowe wiekszosci panstw rozwinietych
moga przetozy¢ si¢ na wzrost stop procentowych, przez co koszty obstugi dtugu
moga by¢ wyzsze).

Biorac pod uwage obecng wielkos¢ deficytu budzetowego i przedstawione powy-
zej zagrozenia wynikajace z kryzysu gospodarczego, zawarte w Programie konwer-
gencji plany rzadu dotyczacy spelnienia kryterium deficytu budzetowego w 2012r.
wydaja si¢ by¢ bardzo optymistyczne. Podobne zdanie na ten temat posiada Komi-
sja Europejska, ktdra prognozuje, ze deficyt budzetowy w latach 2010 i 2011 nadal
bedzie si¢ utrzymywat na zblizonym, wysokim poziomie, tzn. wyniesie odpowied-
nio -7,3% i -7,0% PKB (niestety, prognozy Komisji nie obejmuja 2012 r.) (tabela 4).
Rzad, przyjmujac nowy plan finansowy panstwa, poniekad zgodzil si¢ z powyzsza
opinig i oddalit perspektywe obnizenia deficytu budzetowego do poziomu 3% PKB
do 2013 .

18 Zgodnie z tym dokumentem od przyszlego roku przez okres 3 lat obowigzywaly beda trzy stawki tego
podatku: na produkty zywnosciowe stawka 5%, a na pozostale towary — 8% i 23%.

19 Narodowy Bank Polski, Raport na temat..., op.cit., s. 362-363.

20 Wieloletni Plan..., op.cit.
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Tabela 4. Gléwne wskazniki makroekonomiczne i budzetowe w Polsce
w latach 2010-2012 - prognozy

Wyszczegdinienie 2010 2011 2012

Wzrost realnego PKB (%) PK (luty 2010) 3,0 45 42
PKE (kwiecien 2010) 2,7 33 b.d.

Stopa bezrobocia (%) PK (luty 2010) 9,2 9,3 8,9
PKE (kwiecien 2010) 9,2 9,4 b.d.

Inflacja (HICP; %) PK (luty 2010) 2,1 2,7 3,2
PKE (kwiecien 2010) 2,4 2,6 b.d.

Deficyt budzetowy (% PKB) PK (luty 2010) -6,9 -59 -2,9
PKE (kwiecien 2010) -7,3 -7,0 b.d.

Dtug publiczny (% PKB) PK (luty 2010) 53,1 56,3 55,8
PKE (kwiecien 2010) 53,9 59,3 b.d.

WPFP (sierpien 2010) 54,7 54,4 54,6

PK - Program konwergencji; PKE - prognoza Komisji Europejskiej; WPFP — Wieloletni Plan Finansowy Patistwa
2010-2013.

Zrédlo: zestawienie wlasne na podstawie: Program konwergencji - aktualizacja 2009, op.cit.; European Commis-
sion, Convergence Report 2010, ,,European Economy” 2010, Nr 3; European Commission, Statistical Annex of
European Economy. Spring 2010, ,European Economy”, Brussels, May 2010.

Tak znaczny wzrost deficytu budzetowego z pewnoscia doprowadzi do wzrostu
diugu publicznego i zblizenia si¢ jego poziomu do wartosci referencyjnej (tj. 60%
PKB). Wedlug prognoz Komisji Europejskiej w 2011 r. wskaznik dtugu publicznego
wyniesie juz 59,3% PKB (tabela 4). (Warto tu zaznaczy¢, ze wzrost kosztow obstugi
dlugu pozostawia relatywnie mniejsza przestrzen dla oddzialywania za pomoca
narzedzi polityki fiskalnej*').

Na wartos¢ wskaznika dlugu publicznego do PKB w latach 2010-2012 bedzie
miato wplyw przede wszystkim ksztaltowanie si¢ potrzeb pozyczkowych budzetu
panstwa (dltug Skarbu Panstwa stanowi okoto 95% diugu sektora instytucji rza-
dowych i samorzgdowych), tempo wzrostu PKB oraz ksztaltowanie sie kursu zlo-
tego w stosunku do innych walut*. Natomiast na wysokos¢ potrzeb pozyczkowych
budzetu panstwa, obok deficytu budzetu panstwa i wyniku budzetu srodkéw euro-
pejskich, znaczacy wplyw w omawianym okresie beda miaty srodki przekazywane
do Funduszu Ubezpieczen Spotecznych z tytulu ubytku sktadki przekazywanej do
otwartych funduszy emerytalnych, przychody z prywatyzacji, saldo prefinansowania
zadan realizowanych z udzialem $rodkéw pochodzacych z budzetu Unii Europej-
skiej oraz pozyczki udzielane ze $rodkéw budzetu panstwa?®. Jezeli Polsce udatoby
sie w najblizszych latach utrzymac deficyt budzetowy na poziomie ponizej 3% PKB,

21 Tbidem, s. 367.
22 Program konwergencji — aktualizacja 2009, op.cit., s. 16.
23 Tbidem.
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nie bytoby obawy, ze wskaznik dlugu publicznego do PKB nadmiernie wzro$nie,
gdyz prawdopodobnie nominalny PKB w tej sytuacji wzrdstby szybciej niz kwota
dugu. Niestety, jak zostalo juz wczesniej wspomniane, deficyt budzetowy w Polsce
ma szans¢ obnizy¢ si¢ do 3% PKB dopiero w 2013 r.

Jezeli natomiast chodzi o zmiane relacji dtugu publicznego do PKB wynikajaca
z wahan kursu zlotego, warto tu zaznaczy¢, ze w przypadku ewentualnego znacz-
nego osfabienia zlotego dlug publiczny w Polsce wzro$nie. Dtug zagraniczny (liczony
wedlug miejsca emisji) jest nominowany w walutach obcych i dla ustalenia ogol-
nego poziomu diugu publicznego przelicza si¢ go na zlote wedtug kursu dnia, a wigc
ostabienie zlotego musi automatycznie spowodowac wzrost kwoty dtugu w przeli-
czeniu na zlote**. Oczywiscie dlug zagraniczny stanowi tylko czes¢ dlugu publicz-
nego, w zwigzku z czym wptyw ostabienia zlotego na wzrost dtugu publicznego jest
w znacznym stopniu ograniczony; np. na koniec marca 2008r. dtug zagraniczny
liczony wedlug miejsca emisji wynosit 120 mld zt, co stanowilo 23,1% calego dlugu
publicznego®. Oznacza to, ze ostabienie zlotego wzgledem walut, w ktérych nomi-
nowany jest dtug publiczny (gléwnie dolary, euro, ale nie tylko), srednio o 10% spo-
wodowaloby wzrost dtugu w przeliczeniu na ztote o 12 mld zi, tzn. 1% PKB*.

Najnowsze prognozy rzadu RP dotyczace wielkosci wskaznika dtugu publicz-
nego do PKB sg bardziej optymistyczne niz prognozy Komisji Europejskiej. Wedtug
Wieloletniego Planu Finansowego Panistwa 2010-2013 relacja panstwowego dlugu
publicznego do PKB powinna wzrosna¢ z 49,8% w 2009r. do 54,7% w 2010r., co
oznacza, ze poziom dlugu publicznego przekroczy tzw. pierwszy prog ostrozno-
$ciowy okreslony w ustawie o finansach publicznych, wynoszacy 50% PKB*. Nato-
miast rzad prognozuje, ze w latach 2011-2013 panstwowy dlug publiczny bedzie sie
utrzymywal nieznacznie ponizej progu 55% PKB, co oznacza wystepowanie znacz-
nego ryzyka przekroczenia tego progu® i uruchomienia kolejnych sankcji wyni-

24 A. Wernik, Réwnowaga finansow publicznych a euro, w: Eseje zagranicznych i polskich ekonomistéw do
»Raportu na temat petnego uczestnictwa Rzeczypospolitej Polskiej w trzecim etapie Unii Gospodarczej i Walu-
towej”, Narodowy Bank Polski, Warszawa 2008, s. 371.

25 Ibidem, s. 371-372.

26 Tbidem, s. 372.

27 Bedzie to oznacza¢ konieczno$¢ przyjecia w projekcie ustawy budzetowej na 2012r. relacji deficytu
budzetu panstwa do jego dochodéw nie wyzszej niz relacja deficytu budzetu panstwa do jego dochodéw
przyjeta w ustawie budzetowej na 2011 r. Zasada ta bedzie stosowana analogicznie w kolejnych latach. Wie-
loletni Plan..., op.cit.

28 Przekroczenie progu 55% moze by¢ zwigzane m.in. z:

o wyzszymi potrzebami pozyczkowymi budzetu panstwa,

« nizszym kursem zlotego,

o duzym przyrostem zadluzenia innych niz Skarb Panistwa podmiotéw sektora finanséw publicznych,
 podziatem ryzyka w umowach partnerstwa publiczno-prywatnego,

« wykonaniem poreczen lub gwarancji udzielanych przez podmioty sektora finanséw publicznych.
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kajacych z ustawy o finansach publicznych. Z kolei w $wietle Strategii zarzgdzania
dtugiem sektora finansow publicznych w latach 2011-2014 (zaprezentowanej przez
Ministerstwo Finanséw we wrzesniu 2010r.) w Polsce nie ma zagrozenia, ze prze-
kroczony zostanie prog 60% PKB, przewidziany dla kryterium dlugu publicznego
w traktacie z Maastricht.

Poza tym, pomimo wyjatkowo korzystnej pozycji Polski w Unii Europejskiej
pod wzgledem tempa wzrostu gospodarczego, bardzo pogorszyta sie ostatnio zdol-
no$¢ Polski do spetnienia monetarnych kryteriow konwergencji. Wedtug najnow-
szego Raportu o konwergencji Polska nie spetnia zar6wno kryterium stabilnosci cen,
jak i kryterium dtugoterminowych stép procentowych. Srednia stopa inflacji w Pol-
sce w ciaggu 12 miesiecy poprzedzajacych dokonywanie oceny wynosita 3,9% i byla
znacznie wyzsza od wartosci referencyjnej, wynoszacej 1% (wartos$¢ referencyjng
obliczono na podstawie danych Portugalii, Estonii i Belgii, w ktérych stopa inflacji
w badanym okresie wyniosta odpowiednio -0,8%, —0,7% i -0,1%)%.

Wyzszy wskaznik inflacji w Polsce w poréwnaniu z innymi krajami UE wyni-
kal m.in. z ostabienia ztotego, wysokiego wzrostu cen zZywnosci i paliw w pierwszej
potowie 2009r. oraz podwyzek cen energii elektrycznej (w grudniu 2009r. inflacja
bazowa po wylaczeniu cen zywnosci i cen energii wyniosta 2,6%)*. Dodatkowo do
wzrostu cen przyczynily sie podwyzki stawek podatku akcyzowego na wyroby tyto-
niowe i alkoholowe®'.

Wstepne kalkulacje (prognozy) gléwnych instytucji migdzynarodowych doty-
czace ksztaltowania si¢ inflacji w Polsce w 2010 1. mieszczg si¢ w przedziale miedzy
2,2% a 2,4%, a prognozy na 2011r. mieszcza si¢ w przedziale miedzy 1,9% a 2,6%.
W dluzszej perspektywie czasowej na inflacje w Polsce bedzie miat prawdopodob-
nie wplyw proces nadrabiania dystansu rozwojowego, zwigzany z tym, ze PKB per
capita oraz poziom cen s3 w Polsce wcigz nizsze niz w strefie euro*. Mimo ze trudno
dokladnie oszacowac skutki tego procesu, kondycja polskiej gospodarki na tle kra-
jow UE bedzie prawdopodobnie nadal lepsza. Oznacza to relatywnie wyzsza inflacje,
a wiec dalsze trudnosci zwigzane ze spetnieniem kryterium stabilno$ci cen. Ponadto
prowadzenie restrykcyjnej polityki monetarnej nakierowanej na spelnienie kryte-
rium inflacyjnego moze w takich warunkach niekorzystnie wptywacé na sfere realng
gospodarki®.

29 Europejski Bank Centralny, Raport o konwergencji, op.cit., s. 46, 75.
30 Program konwergencji — aktualizacja 2009, op.cit., s. 10.

31 Ibidem.

32 Europejski Bank Centralny, Raport o konwergencji, op.cit., s. 75.

33 Narodowy Bank Polski, Raport na temat..., op.cit., s. 372.
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Tabela 5. Stopien konwergencji nominalnej i zgodno$¢ ustawodawstwa
w panstwach cztonkowskich objetych derogacja

Konwergencja
” Stabilnosé . . w zakresie
Panstwo Zg:):wng:c cen (ﬁvvst"::flll?k?:’df/e'gx'g) Kursy walutowe dtugoterminowych
P (w %) ? stop procentowych
(w %)
Butgaria kryterium kryterium kryterium niespefnione kryterium niespetnione | kryterium
niespetnione | niespefnione | ¢ deficyt budzetowy -3,9 niespetnione
(1,7 e diug publiczny 14,8 (6,9)
Czechy kryterium kryterium kryterium niespetnione kryterium niespetnione | kryterium
niespetnione | spefnione « deficyt budzetowy -5,9 spefnione
(0,3) e diug publiczny 35,4 4,7
Estonia kryterium kryterium kryterium spetnione kryterium spetnione kryterium
spetnione spefnione * deficyt budzetowy —1,7 | (korona estonska spefnione
(-0,7) e diug publiczny 7,2 uczestniczy w ERM I
od 28.06.2004)
Litwa kryterium kryterium kryterium niespetnione kryterium spetnione kryterium
spetnione niespetnione | * deficyt budzetowy —8,9| (it litewski uczestniczy | niespetione
(2,0 e diug publiczny 29,3 w ERM Il od (12,1)
28.06.2004)
totwa kryterium kryterium kryterium niespetnione kryterium spetnione kryterium
niespetnione | spetnione * deficyt budzetowy —9,0| (fat fotewski niespetnione
0,1) * dfug publiczny 36,1 uczestniczy w ERM I (12,7)
od 02.05.2005%)
Polska kryterium kryterium kryterium niespetnione kryterium niespetnione | kryterium
niespetnione | niespetnione | * deficyt budzetowy —7,1 niespetnione
(3,9) * dfug publiczny 51,0 (6,1)
Rumunia | kryterium kryterium kryterium niespetnione kryterium niespetnione | kryterium
niespetnione | niespetnione | ¢ deficyt budzetowy -8,3 niespetnione
(5,0) * dfug publiczny 23,7 (9,4)
Szwecja | kryterium kryterium kryterium spetnione kryterium niespetnione | kryterium
niespefnione | niespetione | ¢ deficyt budzetowy -0,5 niespetnione
2,1 e dfug publiczny 42,3 (3,3)
Wegry kryterium kryterium kryterium niespetnione kryterium niespetnione | kryterium
niespetnione | niespefnione | ¢ deficyt budzetowy —4,0 niespetnione
(4,8) e diug publiczny 78,3 (8,4)

* Aczkolwiek w ciggu ostatnich kilku lat kilkakrotnie wystapily powazne napiecia rynkowe.

Zrodto: European Commission, Convergence Report 2010, op.cit.

Jezeli za$ chodzi o kryterium diugoterminowych stép procentowych, to §rednia
diugoterminowa stopa procentowa w Polsce w ciggu 12 miesiecy poprzedzajacych
dokonywanie oceny wynosifa 6,1%, sytuujac sie tym samym minimalnie powyzej
wartosci referencyjnej (6%) dla tego kryterium konwergencji**. Ponadto wzrastajace

34 Warto$¢ referencyjna dla kryterium diugoterminowej stopy procentowej zostata obliczona na pod-
stawie dlugoterminowych stép procentowych w krajach o najlepszych wynikach w zakresie stabilnoéci cen,
tj. Belgii (3,8%) i Portugalii (4,2%). Poniewaz trzecim z panstw o najnizszej stopie inflacji w badanym okre-
sie byla Estonia, dla ktdrej nie jest mozliwe okreslenie wartosci dlugoterminowej stopy procentowej (gdyz
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potrzeby pozyczkowe rzagdéw krajow dotknietych kryzysem zwigkszaja zagrozenie
narzucenia wyzszej premii za ryzyko kredytowe na tych pozyczkobiorcéw, ktorzy
charakteryzuja si¢ mniejsza wiarygodnoscia, a Polska — mimo relatywnie dobrych
wynikéw gospodarczych w ostatnich latach — ma wciaz nizszy rating niz gospodarki
krajow strefy euro®. Niemniej jednak w diuzszym okresie spetnienie przez Polske
kryterium dlugoterminowych stép procentowych nie powinno stanowi¢ duzego
problemu.

Podsumowujac, mimo wielokrotnej deklaracji zaréwno ze strony polskiego
rzadu, jak i NBP dotyczacej przystapienia do strefy euro w najblizszym mozliwym
terminie, przygotowania Polski do cztonkostwa w trzecim etapie UGIW - na tle
przygotowan wszystkich panstw cztonkowskich objetych derogacja (tabela 5) — nie
przedstawiaja si¢ zbyt optymistycznie. W $wietle ostatniego Raportu o konwergencji
Polska — wraz z Bulgarig, Rumunia i Wegrami - zalicza si¢ do grona krajow, ktore
nie spelniajg zadnego kryterium konwergencji.

3. Sytuacja w strefie euro

Nie tylko panstwa czlonkowskie objete derogacja majg problem z utrzymaniem
wskaznika deficytu budzetowego i dlugu publicznego na niskim poziomie. Podobne
problemy dotycza réwniez panstw nalezacych do strefy euro. W 2008 r. deficyt budze-
towy przekroczyl poziom 3% PKB w pieciu panstwach cztonkowskich UGiW - Fran-
cji, Grecji, Hiszpanii, Irlandii i Malcie (tabela 6). Rok pdzniej z problemem nadmier-
nego deficytu budzetowego borykaly sie juz niemalze wszystkie panstwa strefy euro
(z wyjatkiem Finlandii i Luksemburga). Wskazniki deficytu budzetowego w niekto-
rych z tych panstw zwiekszyly sie do niespotykanych w historii strefy euro warto-
sci dwucyfrowych. Najwyzszy deficyt odnotowany zostal w Irlandii (14,3% PKB),
a kolejne miejsca zajely: Grecja (13,6% PKB), Hiszpania (11,2% PKB) i Portugalia
(9,4% PKB). Jezeli za$ chodzi o prognozy deficytu budzetowego na 2010r., z jednej
strony w panstwach o najwyzszej wartosci wskaznikéw deficytu zaczyna pojawiaé
sie tendencja malejaca, z drugiej za§ w strefie euro nie ma juz ani jednego panstwa,
w ktorym poziom deficytu utrzymalby si¢ (w $wietle prognoz) ponizej 3% PKB.

nie istnieje rozwiniety rynek obligacji w koronach estonskich), kraj ten nie zostal uwzgledniony przy obli-
czaniu wartosci referencyjnej. Europejski Bank Centralny, Raport o konwergencji, op.cit., s. 16, 76.
35 Narodowy Bank Polski, Raport na temat..., op.cit., s. 373.
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Tabela 6. Deficyt budzetowy/nadwyzka budzetowa (w % PKB) w panstwach strefy euro
w latach 1999-2010 (dane z 2010r.)

Panstwo 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010*
Austria =23 | -17 00 |-07 | 14 | 44 | 17 |15 | -04 | 04 | =34 | 47
Belgia -0,6 0,0 04 | -01 | -0,1 | -0,3 | =27 03 |-02 |-12 | -6,0 | 50
Cypr - - - - - - - | -1.2 34 09 | 61 | -7,1
Finlandia 1,6 6,8 5,0 4,0 2,4 2,3 2,7 40 5,2 42 | 22 | 38
Francja -18 | 15 | -15 | 31 | 41 | 36 | -29 | -23 | -27 | =33 | -75 | -8,0
Grecja -31 | 37 |45 |48 | -56 | -75 | -52 | -36 | =51 | -7,7 | =36 | -9,3
Hiszpania -14 | -10 | -06 | 05 | -0,2 | -0,3 1,0 2,0 19 | 41 | 12 | -98
Holandia 0,4 20 | 02 | -21 | =31 | -1,7 | -0,3 0,5 0,2 07 | -53 | -63
Irlandia 2,7 4.8 09 | -03 0,4 1,4 1,6 3,0 01 | -73 | 43 |-11,7
Luksemburg 34 6,0 6,1 2,1 05 | -11 0,0 1,4 3,6 29 | 0,7 | =35
Malta - - - - - - - | -26 | 22 | 45 | 38 | 43
Niemcy -1,5 13 | -28 | =37 | 40 | -38 | -33 | -16 0,2 00 | 33 | -5,0
Portugalia -28 | 29 | 43 | 28 | 29 |34 | -61 | -39 |-26|-28|-94 |-85
Stowacja - - - - - - - - | -19 | 23 | 68 | 60
Stowenia - - - - - - |14 ] 13 00 | -1,7 | -55 | 6,1
Wiochy -17 |-08 | -31 | 29 |35 |-35 |43 |-33 |-15|-27 |53 | -53

Kolorem szarym oznaczono warto$ci wskaznika przekraczajace w danym roku wartos¢ referencyjna, wynoszaca
3% PKB.

(-) deficyt budzetowy; (+) nadwyzka budzetowa.
* Prognozy (wiosna 2010r.).

Zr6dto: European Commission, Statistical Annex of European Economy. Spring 2010, op.cit.

Podobnie przedstawia si¢ sytuacja w sferze poziomu dlugu publicznego. W 2009r.
jedynie sze$¢ z szesnastu panstw strefy euro zdofalo utrzymac wskaznik dlugu
publicznego na poziomie ponizej 60% PKB (tabela 7). Prognozy dotyczace 2010r.
wskazuja natomiast na wzrost wskaznikéw dlugu publicznego we wszystkich pan-
stwach strefy euro; prawdopodobnie w tym roku juz tylko czterem panstwom strefy
euro uda si¢ utrzymac wskaznik dlugu publicznego na poziomie ponizej 60% PKB
(tabela 7).

W zwiazku z powyzszym mozna przypuszczaé, ze gdyby Polsce udalo si¢ przysta-
pi¢ do strefy euro przed ,wybuchem” kryzysu, wowczas sytuacja gospodarcza kraju
niekoniecznie bytaby lepsza. Przynalezno$¢ do strefy euro nie chroni bowiem przed
napieciami w zakresie polityki fiskalnej. Ponadto warto tu zwrdci¢ uwage na fakt,
ze oprocentowanie dziesiecioletnich papieréw skarbowych wiekszosci krajow beda-
cych w strefie euro byto wyzsze od oprocentowania papieréw skarbowych brytyjskich
i szwedzkich (polityka monetarna prowadzona w Wielkiej Brytanii i w Szwecji ma
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charakter bardziej ekspansywny niz polityka Europejskiego Banku Centralnego, co
oznacza mozliwos¢ wiekszego pola manewru w walce z kryzysem)*.

Tabela 7. Dlug publiczny w panstwach strefy euro w latach 2001-2010 (w % PKB)

Paiistwo 2001 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010*
Austria 67,1 66,5 65,5 64,8 63,9 62,2 59,5 62,6 66,5 70,2
Belgia 106,6 | 103,5 98,5 94,2 92,1 88,1 84,2 89,8 96,7 99,0
Cypr 52,1 64,6 68,9 70,2 69,1 64,6 58,3 48,4 56,2 62,3
Finlandia 42,5 415 44,5 44,4 a7 39,7 35,2 34,2 44,0 50,6
Francja 56,9 58,8 62,9 64,9 66,4 63,7 63,8 67,5 77,6 83,6
Grecja 103,7 | 101,7 97,4 98,6 | 100,0 97,8 95,7 992 | 1151 | 1249
Hiszpania 55,5 52,5 48,7 46,2 43,0 39,6 36,2 39,7 53,2 64,9
Holandia 50,7 50,5 52,0 52,4 51,8 47,4 45,5 58,2 60,9 66,3
Irlandia 35,6 32,2 31,0 29,7 27,6 24,9 25,0 43,9 64,0 77,3
Luksemburg 6,3 6,3 6,1 6,3 6,1 6,5 6,7 13,7 14,5 19,0
Malta 62,1 60,1 69,3 72,3 70,1 63,7 61,9 63,7 69,1 715
Niemcy 58,8 60,4 63,9 65,7 68,0 67,6 65,0 66,0 73,2 78,8
Portugalia 52,9 55,6 56,9 58,3 63,6 64,7 63,6 66,3 76,8 85,8
Stowacja 48,9 43,4 42,4 41,5 34,2 30,5 29,3 21,7 35,7 40,8
Stowenia 26,8 28,0 27,5 27,2 27,0 26,7 23,4 22,6 35,9 41,6
Wtochy 108,8 | 1057 | 1044 | 1038 | 1058 | 106,5 | 103,5 | 106,1 | 1158 | 118,2
Strefa euro 68,2 68,0 69,1 69,5 70,1 68,3 66,0 69,4 78,7 84,7

Kolorem szarym oznaczono warto$ci wskaznika przekraczajace w danym roku wartos¢ referencyjna, wynoszaca
60% PKB.

* Prognozy (wiosna 2010r.).

Zrédto: European Commission, Statistical Annex of European Economy. Spring 2010, op.cit.

Poza tym badanie zmian stabilnosci wewnetrznej i zewnetrznej takich panstwa,
jak Hiszpania, Portugalia, Grecja czy Irlandia wskazuje, Ze uczestnictwo w strefie
euro nie zawsze sprzyjalo jej zapewnieniu. Innymi stowy, polityka pieni¢zna Europej-
skiego Banku Centralnego nie byla w stanie zagwarantowa¢ rownowagi makroeko-
nomicznej we wszystkich panstwach UGiW, w tym przede wszystkim nie potrafita
przeciwdziata¢ symptomom ,,przegrzania” gospodarczego w takich krajach, jak Hisz-
pania czy Irlandia, ktérych konkurencyjnos¢ w ostatnich latach znacznie si¢ ostabifa
w wyniku wzrostu inflacji na rynku aktywdéw oraz wzrostu kosztéw pracy”. Aczkol-
wiek nie ulega watpliwosci, Ze obecnie - tj. w warunkach ogoélnoswiatowej recesji

36 Ibidem, s. 354.
37 Ibidem.
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- spelnienie kryteriow konwergencji jest nieporéwnywalnie trudniejsze. W tym
sensie zapoczatkowany w 2007 r. $wiatowy kryzys gospodarczy mial (i nadal ma)
olbrzymi wplyw na potencjalne czlonkostwo Polski w trzecim etapie Unii Gospo-
darczej i Walutowe;j.

Podsumowanie

Jezeli intencja Polski jest czlonkostwo w strefie euro, wladzom nie pozostaje teraz
nic innego, jak starac sie osiagna¢ dlugookresowa réwnowage makroekonomiczna.
Oczywiscie jest to dziatanie w duzym stopniu zalezne od sytuacji na rynkach $wiato-
wych, w tym zwlaszcza od kondycji ekonomicznej gléwnych polskich partneréw han-
dlowych. Jezeli za$ chodzi o zdolnos¢ Polski do spelnienia kryteriéw konwergencji,
wszystko wskazuje na to, ze w obecnej sytuacji najwiekszym wyzwaniem jest redukcja
deficytu budzetowego. Nie dos¢ bowiem, ze zaplanowane przez rzad reformy finan-
séw publicznych sg wdrazane bardzo powoli, to nawet przy zalozeniu, ze uda sig¢ je
terminowo przeprowadzi¢, wydaja sie by¢ niewystarczajace. Ponadto w 2010 r. budzet
panstwa zostal w znacznym stopniu obcigzony niespodziewanymi wydatkami zwig-
zanymi z powodzig oraz z reorganizacja panstwa po katastrofie rzadowego samolotu
w Smolensku. Wydarzenia te nie tylko pociagnety za sobg koszty finansowe, ale row-
niez przesunely uwage wtadz w inne obszary dziatalno$ci. Mimo ze ww. wydarzenia
nie mialy Zadnego zwigzku ze $wiatowym kryzysem gospodarczym, to spotegowaty
jego skutki. Wszystko to sprawilo, ze w 2010r. deficyt budzetowy w Polsce zamiast
si¢ zmniejszy¢ (zgodnie z planami przedstawionymi w ostatniej aktualizacji polskiego
Programu konwergencji), najprawdopodobniej wzrosnie. Wraz ze wzrostem deficytu
budzetowego mozna si¢ rowniez spodziewac wzrostu dlugu publicznego. Natomiast
problemy ze spetnieniem kryterium fiskalnego pociagaja za sobg do$¢ powazne kon-
sekwencje dla pozostalych wymiaréw konwergencji nominalnej, gdyz stopien bieza-
cego i zakumulowanego zadluzenia moze mie¢ znaczny wplyw na dtugoterminowe
stopy procentowe oraz wahania kursu walutowego. Ponadto, jezeli Polska zdecydo-
walaby si¢ na wprowadzenie zlotego do ERM II, w obecnej sytuacji polityce fiskal-
nej trudno byltoby petni¢ role tzw. stabilizatora (a taka rola bytaby bardzo pozadana
w warunkach ograniczonej autonomii polityki pienieznej).
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Aneks 1. Etapy przygotowan Polski do wprowadzenia euro:
harmonogram realizacji i najwazniejsze dziatania

Etap | - przed wiaczeniem ztotego do ERM I

Pazdziernik—grudzien 2008

prace przygotowawcze MF i NBP do negocjacji dotyczace wigczenia ztotego do ERM II

Listopad 2008

powotanie Petnomocnika Rzadu ds. koordynacji przygotowan do
wprowadzenia euro, a takze miedzyinstytucjonalnych grup roboczych

Listopad-grudzien 2008

prace analityczne grup roboczych: aspekty makroekonomiczne,
legislacyjne (w tym kwestia zmiany Konstytuciji RP), techniczne,
proceduralne, komunikacji spotecznej itp.

Listopad 2008 aktualizacja polskiego Programu konwergencji

Grudzien 2008 publikacja raportu NBP nt. petnego uczestnictwa Polski w UGIW

| kwartat 2009 opracowanie Narodowego Planu Wprowadzenia Euro (na podstawie prac
analitycznych grup roboczych) i powotanie Narodowego Komitetu Koordynacyjnego
ds. Euro

| kwartat 2009 rozpoczecie procedury zmiany Konstytucji RP (zmiana Konstytucji RP na tym etapie

nie jest formalnym warunkiem przystapienia do ERM II, ale jest konieczna ze wzgledu
na minimalizacje ryzyka niewypetnienia kryterium stabilno$ci kursowej)

Koniec | kwartatu 2009

podpisanie Porozumienia o partnerstwie z Komisja Europejska

| potowa 2009

negocjacje MF i NBP z instytucjami UE w sprawie wigczenia zfotego do ERM Il

Zrédto: Mapa drogowa przyjecia euro przez Polske, Ministerstwo Finanséw, Warszawa, pazdziernik 2008.

Etap Il - od momentu wiaczenia ztotego do ERM Il do decyzji Rady ECOFIN

o uchyleniu derogacji

| potowa 2009 wigczenie ztotego do mechanizmu kursowego ERM I

| potowa 2009 wybor scenariusza sposobu wprowadzenia euro do obiegu

| potowa 2009 rozpoczecie kampanii informacyjnej nt. euro (prowadzonej ze wsparciem Komisji
Europejskiej i EBC)

Il potowa 2009 podjecie decyzji w sprawie wzoru polskiej strony narodowej monet euro

Il potowa 2009 przygotowanie projektow aktow prawnych dotyczacych wprowadzenia euro (w tym
tzw. ustawy ramowej, umbrella law)

IV kwartat 2010 porozumienie z sektorem detalicznym i bankowym o niewykorzystywaniu
wprowadzenia euro do nieuczciwych praktyk cenowych (tzw. kodeks etyczny)

Grudzien 2010 aktualizacja Narodowego Planu Wprowadzenia Euro

Grudzien 2010/styczen 2011

wystapienie Polski do Komisji Europejskiej i EBC z wnioskiem o przygotowanie
raportow o konwergenciji poza regularnym terminem jego publikacji

Marzec 2011 notyfikacja fiskalna

Maj 2011 raporty o konwergenciji opracowane przez Komisje Europejska i EBC

Maj-czerwiec 2011 procedury oceny Polski w roznych instytucjach UE

Potowa 2011 decyzja Rady ECOFIN o uchyleniu derogaciji wobec Polski

Potowa 2011 decyzja Rady ECOFIN w sprawie ustalenia nieodwotalnego kursu wymiany pomigdzy

zfotym a euro (irrevocable conversion rate)

Zrédto: Mapa drogowa..., op.cit.
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Etap Il - po decyzji Rady ECOFIN o uchyleniu derogacji do momentu
przystapienia do strefy euro

Do korica 2011 produkcja monet euro z polska strong narodowg
Niezwtocznie po ustaleniu rozpoczecie obowigzkowego okresu podwojnego podawania cen w ztotych i euro (dual
kursu wymiany EUR/PLN display of prices) oraz monitorowania praktyk cenowych w sektorze detalicznym,
bankowym itd.
Il kwartat 2011 aktualizacja Narodowego Planu Wprowadzenia Euro
Wrzesien-grudzien 2011 wczesniejsze zaopatrzenie bankdw w banknoty i monety euro (tzw. zaopatrzenie
pierwotne, frontloading)
Wrzesien—grudzien 2011 wczesniejsze zaopatrzenie sektora detalicznego w banknoty i monety euro
(tzw. zaopatrzenie wtorne, sub-frontloading)
Grudzien 2011 sprzedaz tzw. zestawOw poczatkowych (starter kits) matym przedsiebiorstwom
i minipakietow (minikits) obywatelom RP
Grudzien 2011 przygotowanie bankomatow i terminali pfatniczych do przestawienia na euro
IV kwartat 2011 ostatni etap przestawiania na euro systemow informatycznych, ksiggowych itd.
IV kwartat 2011 bardzo intensywna kampania informacyjna w mediach nt. praktycznych aspektow

wymiany zfotego na euro

Zr6dto: Mapa drogowa..., op.cit.

Etap IV - wprowadzenie euro do obiegu i wycofanie z obiegu ztotego

1 stycznia 2012 przystapienie Polski do strefy euro
1 stycznia 2012 wprowadzenie banknotow i monet euro do obiegu
Do ustalenia okres podwojnego obiegu ztotego i euro (dual circulation period)

Po okresie podwojnego obiegu | utrata statusu prawnego $rodka pfatniczego przez ztotego (jedynym prawnym
Srodkiem ptatniczym w Polsce jest euro)

| kwartat 2012 bardzo intensywna kampania informacyjna w mediach na temat praktycznych
aspektow wymiany ztotego na euro

Do ustalenia bezpfatna wymiana banknotéw i monet PLN na euro w bankach

6 miesiecy od wprowadzenia | obowigzkowy okres podwdjnego podawania cen w ztotych i euro
euro

0d 6 do 12 miesiecy od zalecany (nieobowigzkowy) okres podwadjnego podawania cen w ztotych i euro
wprowadzenia euro

— do ustalenia

Do ustalenia okres bezptatnej wymiany monet PLN na euro (w NBP)

Do ustalenia okres bezptatnej wymiany banknotéw PLN na euro (w NBP)

Zr6dto: Mapa drogowa..., op.cit.
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Aneks 2. Zestawienie przychodéw z prywatyzacji
w latach 1991-2009 (w min z1)

) Przychody z prywatyzacji
Rok Przychody ogotem* —— ——
posredniej bezposrednigj
1991 170,9 140,5 30,4
1992 4845 3101 174,4
1993 780,4 493,4 287,0
1994 1594,8 1271,9 322,9
1995 2641,6 22355 406,1
1996 3749,8 27764 973,4
1997 6537,7 6178,6 359,1
1998 7068,7 6619,9 428,0
1999 133475 12949,7 388,7
2000 27181,8 26740,4 438,6
2001 6813,8 6451,6 361,5
2002 2859,7 2579,2 280,3
2003 41435 3905,9 237,5
2004 10254,0 99757 278,3
2005 38477 3015,3 276,9
2006 621,9 268,8 350,6
2007 19471 15321 219,5
2008 237117 1893,0 160,4
2009 6970,0 (brutto) b.d. b.d.
Razem 103387,1 b.d. b.d.

*Do 1997r. byly to dochody; od 1998r. ,przychody ogélem” obejmuja réwniez pozostate przychody
z prywatyzacji.

Zr6dlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych Ministerstwa Skarbu Panistwa, http://prywatyzacja.msp.
gov.pl/portal/pr
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The influence on the economic crisis’ on the potential membership of
Poland in the third stage of the Economic and Monetary Union

The continuous uncertainty concerning the final consequences of the economic
crisis in the Eurozone, as well as the level of recession in Poland, increase the
risk of introducing the common currency and giving up the monetary policy
instruments. However, the Polish economy and the economy of the Eurozone are
so much interrelated that an emergence of a deep recession in the EMU which
would be able to sidestep Poland is hardly probable. Hence, the influence of the
current economic crisis on the Polish membership in the Eurozone should be ana-
lyzed mainly from the point of view of Poland’s ability to fulfill the convergence
criteria under the economic slowdown. Such an analysis is the aim of this article.

The biggest challenge for Poland is a substantial reduction in the budget deficit.
In 2010 the budget deficit in Poland - instead of decreasing (as it was planned
in the Polish “Convergence Programme”) - continued to increase. Growing
budget deficit means an increase in the public debt. Furthermore, the inability
to fulfill the fiscal criterion leads to the serious problems concerning the other
convergence criteria (that is, the level of nominal interest rates and the stability of
the exchange rate). Moreover, under such circumstances it would be difficult for
the fiscal policy to play the role of so-called stabilizer if Poland decided to enter
ERM II (and such a role would be very helpful regarding the limited autonomy
of the monetary policy).

Linfluence de la crise économique sur la possibilité de participation de la
Pologne a la troisieme phase de I'Union économique et monétaire

Lincertitude persistente sur les conséquences de la crise économique dans la
zone euro et 'ampleur de la récession économique en Pologne rendent I'adoption
de la monnaie unique et 'abandon de la politique monétaire indépendante plus
risqués.

Cependant, I’économie polonaise et celle de la zone euro sont tellement inter-
dépendantes que I'émergence d’une profonde récession dans 'UEM, qui serait en
mesure de contourner la Pologne, est peu probable. Par conséquent, 'influence
de la crise économique actuelle sur 'adhésion de la Pologne a la zone euro devrait
étre analysée surtout du point de vue de sa capacité de satisfaire aux criteres de
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convergence dans le cadre du ralentissement économique. Une telle analyse est
lobjectif de cet article.

Aujourd’hui, le plus grand défi pour la Pologne est de réduire le déficit budgé-
taire qui en 2010 a continué d’augmenter au lieu de diminuer (conformément au
«Programme de convergence» polonais). Le déficit budgétaire croissant signifie
une augmentation de la dette publique. En outre, I'incapacité de satisfaire au
critére budgétaire conduit a de sérieux problemes concernant les autres critéres
de convergence (le niveau des taux d’intérét nominaux et la stabilité des taux de
change). Dans de telles circonstances, il serait difficile pour la politique budgétaire
de jouer le role de stabilisateur, si la Pologne décidait d’entrer dans le MCE II (un
tel role serait tres utile dans la situation de la politique monétaire limitée).



