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Torunska Szkota Wyzsza
Dr Magdalena Dynus

Kryteria z Maastricht a konkurencyjnosé¢ gospodarek Polski
i krajéw baltyckich na wspolnym rynku UE

Abstract.

Criteria of convergence condition the membership in the euro area. They are
too often taken not :reriously and fulfilled by the economies only when entering
the shared currency zone. Specific countries does not appreciate their impor-
tance for stability and economic growth of the country belonging to the
currency union, especially in critical situations. Renouncing the monetary
instruments of influencing the economy in the face of inflexible fiscal policy
devoid the country of its defensive mechanisms and condemns it for stagnation,
not only in the case of slump in the global economy. This is why to become the
member of the euro area the country has to prepare itself for the challenges

connected with functioning in the single currency zone without the monetary
instruments to back the economy up.

Kryteria konwergencji warunkujq czlonkostwo w strefie euro. Zbyt czesto sq
Jednak traktowane malo powaznie i wypelniane przez gospodarki tylko u progu
wejscia do strefy euro. Poszczegdine kraje nie doceniajg ich znaczenia dla sta-
bilnosci i rozwoju gospodarczego kraju nalezgcego do unii walutowej, zwlasz-
cza w sytuacjach kryzysowych. Rezygnacja z Ppienigznych instrumentéw oddzia-
Yywania na gospodarke w obliczu nieelastycznej polityki fiskalnej oznacza bo-
wiem brak mechanizméw obronnych i skazuje takq gospodarke na stagnacje
nie tylko w sytuacjach gorszej koniunktury na swiecie. Dlatego do czionkostwa
w strefie euro trzeba sig porzgdnie przygotowac — na wyzwania zwigzane
z funkcjonowaniem na Jednowalutowym obszarze bez monetarnych instrumen-
16w wspierania gospodarki.

Kryteria konwergencji zostaly zdefiniowane w Traktacie z Maastricht
z 1993r, ktéry powotat do zycia Uni¢ Europejska i jednoczegnie dal
podstawy prawne budowanej unii walutowej. Kryteria te majg $wiadczyé
o dalekiej zbiezno$ci gospodarek (stad zwane tez s3 kryteriami zbieznosci,
konwergencji), na obszarze ktérych mozliwe i oplacalne jest wprowadzenie
wspélnej waluty, a co za tym idzie i co wazniejsze — poddanie ich jednej

ves

151



polityce pienigznej ksztaltowanej przez wspblny bank centralny (Europejski
Bank Centralny).
Przystapienie do unii walutowej oznacza bowiem rezygnacje
z prowadzenia wihasnej polityki pienigznej i oddanie jej na szczebel
ponadnarodowy, czyli pozbawienie si¢ jednego z dwoch najsilniejszych
instrumentariow oddzialywania na gospodarke — a dodatkowo relatywnie
latwego w stosowaniu — jakim obok polityki fiskalnej jest polityka pienigzna.
To wiasnie dlatego kryteria z Maastricht s3 w gtéwnej mierze kryteriami
fiskalnymi — maja bowiem zapewni¢ polityce fiskalnej dalekg elastyczno$¢,
by zwickszyé jej skutecznos¢ i ulatwi¢ prowadzenie polityki gospodarczej
w kraju, ktéry nie ma mozliwosci wykorzystania instrument6w pienigznych
dla zdynamizowania rozwoju, co szczegolnie bolesnie odczuwane bedzie
w okresach stabej koniunktury. Tak wigc kryteria z Maastricht, ktore od strony
formalnej warunkuja cztonkostwo kraju w strefie euro, maja w glownej mierze
na celu ulatwié funkcjonowanie kraju w unii walutowej. Nalezg do nich:
—  poziom deficytu budzetowego (maksimum 3% PKB),
—  poziom diugu publicznego (maksimum 60% PKB),
— poziom oprocentowania 10-letnich skarbowych obligacji (nie wyzszy niz o 2
punkty procentowe od sredniej z trzech krajow UE o jej najnizszym poziomie),
—  poziom inflacji (nie wyzszy niz o 1,5 punktu procentowego od $redniej z trzech
krajéw UE o jej najnizszym poziomie),
_  stabilno$é kursu walutowego wzgledem euro (oraz 2-letnie cztonkostwo w ERM2
- systemie stabilizowania kursow walutowych —bez dewaluacji),
—  oraz niezalezno$é banku centralnego.”

Znaczenie kryteriow zbieznoS$ci ~

Kryteria konwergencji maja generalnie —ograniczy¢ asymetrig,
jaka na obszarze strefy euro powoduje decentralizacja polityk fiskalnych
wobec centralizacji polityki pienieznej. Skutecznos¢ polityki pienigznej
EBC - a wiec stabilno$¢ sity nabywczej euro (inflacja) — jest uzalezniona
od charakteru i determinacji polityk fiskalnych we wszystkich, jakze
zréznicowanych gospodarkach strefy euro — zaréwno pod wzgledem poziomu
rozwoju, zamozno$ci, skali problemow spoteczno-gospodarczych, tempa

' Art. 109 j, Vertrag iiber die Europdische Union (Maastricht-Vertrag) vom 7. Februar 1992
(urspriingliche Fassung), oraz Protokoll iiber die Konvergenzkriterien nach Artikel 109] des Vertrags zur
Griindung der Europdischen Gemeinschaft.

2 Art. 108, Vertrag iiber die Europdische Union (Maastricht-Vertrag) vom 7. Februar 1992 (urspriingliche
Fassung) oraz Att. 7, Protokoll iiber die S g des Europdischen Systems der Zentralbanken und der

Europdischen Zentralbank.
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rozwoju gospodarczego, wielkosci kraju, czy priorytetow w polityce
spofeczno-gospodarczej. Nic wigc dziwnego, ze wspolny — obecnie dla
15 gospodarek strefy euro — poziom stop procentowych EBC dla czgéci krajow
jest za wysoki, przez co hamuje rozwdj inwestycji, wzrost gospodarczy
i utrudnia walke z bezrobociem, ale dla czgéci jest niski, co wprawdzie jest
czynnikiem dynamizujacym gospodarke, wzbudza jednak uzasadnione obawy
o nickontrolowany wzrost cen z calym tego spektrum negatywnych
konsekwencji — Europejski Bank Centralny nie podniesie stop tylko dlatego,
ze w jednym czy drugim kraju podskoczyta inflacja.

Elastycznos¢, skuteczno$é i stabilno$é polityk fiskalnych jest ponadto
obok samej polityki pienigznej EBC gléwnym czynnikiem determinujgcym
wiarygodno$é, a wigc i stabilnos¢ gospodarcza catej strefy euro, jak
i samego euro. Czlonkostwo w strefie euro oznacza wigc duzo wigksza
odpowiedzialnosé gospodarki pojedynczego kraju na arenie migdzynarodowe;.
Zaufanie zagranicznych podmiotéw, inwestoréw do gospodarek krajow strefy
euro znajduje bezposrednie odzwierciedlenie w sile i stabilnosci kursu
walutowego euro — waluty az 15 krajéw UE. Stanowi wigc ono o przyciagganiu
zagranicznego kapitatu, a wiec i jego koszcie, ale takze o optacalnodci
zawartych uméw handlowych — determinuje wigc tempo rozwoju
gospodarczego. Dyscyplina jaka na polityke gospodarcza narzucaja kryteria
z Maastricht jest wigc bez watpienia czynnikiem stabilizujagcym i podnoszgcym
wiarygodnosé polityk gospodarczych.

Wreszcie z punktu widzenia pojedynczej gospodarki jej stabilizacja
i racjonalizacja finanséw publicznych, jaka wymuszaja kryteria zbieznosci,
sprzyja podnoszeniu wydajnosci gospodarczej i skutecznosci samej polityki
gospodarczej. Zachecajz one bowiem do ograniczania udziatu sektora
publicznego w gospodarce, a wigc zwickszania swobody gospodarczej.
Mniejszy deficyt w kasie panstwa powoduje ograniczanie jego potrzeb
pozyczkowych, dzieki czemu na rynku pozostaje wigcej kapitatu — wigcej
kapitalu oznacza nizszy jego koszt, wigcej inwestycji, szybszy rozw¢j, nowe
miejsca pracy — i wigksza elastyczno$¢ polityki gospodarczej, co jest
szczegblnie istotne w sytuacji rezygnacji z pienigznych instrumentow
wspierania gospodarki. Brak mozliwo$ci wykorzystania relatywnie fatwych
politycznie instrumentdéw — obnizenia stop procentowych i/lub ostabienia kursu
walutowego dla wspierania rozwoju — powinien byé zrekompensowany
wicksza swobodg w zakresie polityki fiskalnej. Przy napigtych do granic
budzetach nie mozna pozwoli¢ sobie na istotny wzrost wydatkéw, czy ulgi
po stronie podatkowej, by pomoc gospodarce, gdy ta znajdzie si¢ akurat
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w spadkowej fazie cyklu koniunkturalnego, gdzie spadaja dochody, a ro$nie
bezrobocie i niepokoje spoteczne. A bedzie to zwlaszcza bolesnie odczuwane
w sytuacji spowolnienia gospodarczego o charakterze asymetrycznym, gdy
absolutnie nie bedzie mozna liczy¢é na nawet drobng obnizkg stop
procentowych w EBC. Tym bardziej dziwi wiec fakt, ze w Polsce, ale
i wielu innych krajach UE obserwuje si¢ brak rzeczywistych dziatan, ktére
uelastycznityby polityke fiskalng i podniosty jej skuteczno$¢, a tym
samym stworzyly sprawne mechanizmy absorpcji  szokéw, niekoniecznie
asymetrycznych. Zwlaszcza ze tak niedawno lekejg pogladowa byta niemoc
Francji, Niemiec czy Portugalii z powodu napigtych budzetow wobec
spowolnienia gospodarczego w latach 2001-2003 2

Pakt stabilno$ci i wzrostu

Dostrzegajac owo do$é lekkie podejécie do kryteriow konwergencji
w latach 90. XX w. kiedy to powstawala strefa euro, w czerwecu 1997 1.
zdecydowano si¢ na przyjecie kolejnego aktu — Paktu stabilnosci i wzrostu®,
ktory mial uswiadomi¢ znaczenie elastycznodci  polityki fiskalnej dla
wspierania rozwoju gospodarczego W sytuacji cztonkostwa kraju w unii
walutowej. Mial on stanowi¢ zabezpieczenie stabilnosci  strefy euro
i zagwarantowaé, ze proces konsolidacji i konwergencji w zakresie
polityki fiskalnej bedzie kontynuowany takze po ustanowieniu unii
walutowej. Pakt uzupetnit, doprecyzowat, ale i zaostrzyl prewencyjne oraz
represyjne dziatania zapisane w traktacie z Maastricht. Na mocy Paktu kraje
czlonkowskie UE zobowigzaly si¢ dazy¢ do réwnowazenia swych budzetéw
i wypracowywania nadwyzek, a deficyt — maksimum na poziomie traktatowych
3% PKB — dopuszczalny jest jedynic w okresach dekoniunktury gospodarczej.
Za nieprzestrzeganie tych regut groza kary finansowe, nawet do 0,5% PKB
kraju.

Niestety spowolnienie gospodarcze, jakie dotkneto gospodarke
$wiatowa na poczatku nowej dekady zaprzepascito szansg na zdyscyplinowanie

® M. Dynus, Znaczenie fiskalnych kryteriow konwergencji z Maastricht dla polskiej gospodarki
[w] Uwarunkowania i bariery w procesie naprawy finansow publicznych, red. J. Ghluchowski, A.
Pomorska, J. Szotno-Koguc, Wydawnictwo KUL, Lublin 2007, s. 63-72.

4 Resolution of the European Council of 17 June 1997 on the Stability and Growth Pact (Official Journal
of the European Union C 236, 2.8.1997), Council Regulation (EC) No 1055/2005 of 27 June 2005
amending Regulation (EC) No 1466/97 on the strengthening of the surveillance of budgetary positions
and the surveillance and coordination of ic policies (Official Journal of the European Union
L 174/1, 7.7.2005), Council Regulation (EC) No. 1056/2005 amending Regulation (EC) No 1467/97 on

speeding up and clarifying the implementation of the excessive deficit procedure (Official Journal L 174,

7.7.2005).
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krajéw UE, jaka dawal Pakt stabilnosci i wzrostu. Po kilkuletnich burzliwych
sporach zostal on ostatecznie ztagodzony w marcu 20051 I cho¢ gidwne
zasady pozostaty niezmienione, to ograniczono jednak automatyzm stosowania
sankcji za przekraczanie ustalonych limitow i istotnie poszerzono listg
okolicznosci fagodzacych, ktore usprawiedliwiaja ich przekraczanie.” Obecnie
(przetom lat 2007/2008), gdy gospodarka europejska ma si¢ istotnie lepiej,
znéw powrécono do dyskusji nad kryteriami konwergencji. Znéw podnosi sig
ich wage, a dostrzegajac jak niewiele zrobiono przez minione kilkanascie lat,
pojawiaja si¢ coraz odwazniejsze gltosy namawiajgce do zaostrzenia zwlaszcza
kryteriéw fiskalnych. Miejmy nadzieje, ze tym razem wystarczy determinacji
i woli politycznej, by ograniczy¢ relatywnie wysoki zakres ingerencji finansow
publicznych w wiekszosci krajow UE, zwigkszy¢ swobode gospodarcza,
zmniejszy¢ potrzeby pozyczkowe pafistwa, dzigki czemu kapital w Europie
byltby na pewno tanszy.

Kryteria konwergencji w Polsce i krajach baltyckich

Polska w porownaniu z Litwa, Lotwa i Estonia charakteryzuje sig
duzym poziomem ingerencji panstwa w gospodarke. Poziom dochodéw
i wydatkéw publicznych stanowi w Polsce odpowiednio 41% i 44% PKB, czyli
nieznacznie ponizej $redniej unijnej (45% i 47%). Jest to jednak o prawie 1/3
wickszy udzial sektora publicznego w gospodarce niz w republikach
nadbattyckich — por. wykres 1.

Wykres 1. Dochody i wydatki publiczne jako procent PKB (2006 r.).

50 —
e dochody @ wydatki

20 L —
Polska Litwa totwa Estonia

Zr6do: Eurostat, Total general government revenue (% of GDP), January 2008 oraz Eurostat,
Total general government expenditure (% of GDP), January 2008.

* Szerzej por. European Central Bank, Monthly Bulletin. August 2005, Frankfurt am Main 2005, s. 59-73.
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Nizszy poziom wydatkéw oznacza wprawdzie nizsze dofinansowanie zycia
spoteczno-gospodarczego, kluczowa jest tu jednak jego racjonalnosc. Z drugiej
z kolei strony poziom wydatkéw determinuje poziom dochodéw, a wigc zakres
i wysoko$¢ obcigzen fiskalnych. Nie trudno si¢ wige domysli¢, ze na Litwie,
Lotwie i w Estonii wystepuje nizszych ich poziom niz w Polsce — por. tabela 1.
Stawka podatku dochodowego od 0séb prawnych wynosi w Polsce 19%, ale
jeszcze niedawno byla duzo wyzsza — w 2003 r. wynosita jeszcze 27%.
W Estonii przedsigbiorstwa, ktére reinwestuja zyski s3 zwolnione z placenia
podatku dochodowego (0%), a na Litwie i Lotwie stawka CIT wynosi 15%.
Litwa posiada dodatkowo nizsza stawke podatku dochodowego dla
mikroprzedsigbiorstw (zatrudniajacych ponizej 10 pracownikéw) na poziomie 13%.

Tabela 1. Stawki podatku dochodowego od osob prawnych (CIT) i podatku od towaréw i ustug
(VAT) w 2007 1.

CIT VAT

Estonia

Litwa

Lotwa

Polska

0/22

15/13

15

19

18

18

18

22

Zr6dto: KPMG International, KPMG's Corporate and Indirect Tax Rate Survey 2007, June
2007, s. 5-8, 25-26.

Wysoko$¢ podatku dochodowego bezposrednio wptywa na  zdolnoci
inwestycyjne przedsigbiorstw, a wigc i tempo rozwoju gospodarczego, ale
takze na sklonnos$é do placenia podatkéw, a wigc poziom dochodéw
publicznych i wielko$¢ szarej strefy.

Na tempo rozwoju gospodarczego wplywa takze poziom podatkéw
posrednich. Determinuje on site nabywcza dochodéw, a wigc wielkosé
konsumpcji w kraju. Réwniez pod tym wzgledem Polska nie wypada zbyt
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korzystnie — podstawowa stawka VAT wynosi w Polsce 22% i nalezy do
najwyzszych w catej UE, podczas gdy w republikach nadbattyckich ksztattuje
si¢ na poziomie 18%.

Litwa, Lotwa i Estonia w nizszym poziomie interwencjonizmu
upatrujg drogi do szybszego rozwoju gospodarczego. Czerpig one przyklad
z gospodarki USA czy Irlandii, ktére od lat z powodzeniem stosujg duzo
wigkszy liberalizm gospodarczy niz wigkszo$é krajow UE. Sam poziom
dochodéw i wydatkéw publicznych nie jest oczywiscie gwarancja sukcesu
gospodarczego, stanowi jednak jego istotny fundament. Kraje nadbaltyckie
rozwijaja si¢ dynamicznie od lat — por. wykres 2.

Wykres 2. Sredni poziom wzrostu gospodarczego w latach 1998-2007 (w %).

12 =
G $rednio w latach 1998-2002
| ® $rednio w latach 2003-2007 g

Polska Litwa totwa Estonia

Zrédio: Obliczenia whasne na podstawie Eurostat, Real GDP growth rate — Growth rate of
GDP volume — percentage change on previous year, January 2008; 2007: szacunek.

W ciggu minionych 5 lat tempo wzrostu gospodarczego na Lotwie wynosito
$rednio 10% rocznie, w Estonii 9%, a na Litwie ponad 8%. To wlasnie dlatego
doczekaty si¢ one okreslenia ,,mate tygrysy”. Na ich tle 6,5-procentowy wzrost
gospodarczy w Polsce w 2007 r. juz tak nie zachwyca.

Nic wiec dziwnego, ze w ciggu minionej dekady kraje baltyckie
szybciej nadrabiaty dystans, jaki dzieli je od Europy Zachodniej — por. wykres 3.
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Wykres 3. Poziom PKB per capita wedtug standardu sity nabywczej pienigdza w 1998 . 12007 r. Wykres 4. Inflacja (W %) — wykres lewy oraz poziom cen jako procent $redniej UE 27 (w 2006 1.,
(szacunek) oraz jego Wwzrost — wykres lewy oraz jako procent $redniej unijnej (UE 25) — w %) — wykres prawy.
wykres prawy.

Eérednio w latach 2004-06
2007

24000 | 1998 ®2007sz _ o
20 000 }
16 000
12 000
8000

4 000

Polska Litwa totwa Estonia Polska Litwa Lotwa Estonia

Estonia Polska Litwa totwa Estonia Zré6dio: Dane za 2007 r.: Eurostat, Harmonized Indices of Consumer Prices December 2007, !
Statistic in focus 5/2008, January 2008, s. 4-5, dane za lata 2004-2006: Eurostat, Inflation rate g
_ Annual average rate of change in Harmonized Indices of Consumer Prices (HICPs), January :

Polska Litwa totwa

duct at market prices — At current prices (in PPS

7rodto: Burostat, Gross domestic pro R
purchasing power standards per inhabitant), January 2008 oraz Eurostat, GDP per capita in 2008 oraz Eurostat, Comparative price levels of final consumption by private households
Power Standards (PPS) (EU-25 = 100), January 2008. including indirect taxes (EU-27 = 100), January 2008.

PPS - GDP per capita in Purchasing

Proces zacierania dysproporcji cenowych na obszarze UE trwa od lat i bgdzie

Jeszcze 10 lat temu Polska char akteryzowata si¢ najwyzszym WS'“”.d kontynuowany, a dynamiczny wzrost gospodarczy jest jedynie czynnikiem go
| omawianej czworki panstw poziomem samoznoéci mierzonym wielkoscia przyspieszajacym. Rzeczywidcie inflacja w republikach battyckich osiagnela
} : PKB per capita — dzi$ niestety najnizszym. PKB per capita wedtug standardu niespotykany od dawna w UE poziom dwucyfrowy — w 2007 r. na Lotwie
sity nabywczej pieniadza stanowil w Polsce na koniec 2007 r. ok. 55% wyniosta 14%, w Estonii 9,7%, a na Litwie 8,2% (por. wykres 4 — lewa czesé).

éredniego poziomu wyznaczonego dla 25 krajéw UE, podczas gdy na Lotwie Wysoka inflacja, a wigc szybsza konwergencja cenowa to cena tak wysokiego

61%, Litwie 62%, a W Estonii 72%. Pod tym wzgledem wéréd wszystkich 27 tempa rozwoju gospodarczego W tym regionie. Cena, kiéra wedtug tych

obecnych cztonkéw UE Polska plasuje sig jedynie przed Rumunig i Bulgaria. gospodarek warto zaplaci¢.
Bardziej jednak niepokoi chyba fakt, ze Polska nie wykorzystata minionej Oczywiscie szybsze tempo dostosowywania sig poziomu cen oznacza
dekady tak efektywnie jak kraje battyckie — poziom PKB per capita wzrost coraz mniejsza konkurencyjno$¢ cenowg produktéw z tych krajow na
w tym czasie w Polsce o raptem 68%, podczas gdy na Litwie o 124%, na wspélnym rynku. Okazuje si¢ jednak, ze mimo to eksport w gospodarkach
Lotwie i w Estonii az 0 150%. baltyckich ro$nie wcigz réwnie dynamicznie jak w Polsce — w 2006 .
w Polsce, Estonii i na Litwie byt ponad 3-krotnie wigkszy niz 10 lat
cie problem inflacji. Naturalnym wezesniej, na Lotwie prawie 3-krotnie. Niewatpliwie kluczowym czynnikiem

W tym miejscu nasuwa si¢ oczywis
g0 wigze si¢ z wystgpowaniem : sprzyjajacym rozwojowi wymiany miedzynarodowej 1 przyciagajacym

jest, ze wysokie tempo wzrostu gospodarcze

wyzszego poziomu inflacji, zwlaszcza gdy gospodarka charakteryzuje si¢’ zagranicznych inwestoréw, jest stosowany od lat w krajach battyckich sztywny

nizszym poziomem cen, tak jak ma to miejsce w przypadku nowych panstw kurs walutowy — currency board na Litwie i w Estonii oraz z minimalng marzg
wahaft +1% na Lotwie. Stabilnos¢ jaka taki rezim kursowy zapewnia

cztonkowskich UE — por. wykres 4 (prawa czg$E).
rozliczeniom zagranicznym zachgca mniejsze i mtode podmioty do ekspansji

na rynki zagraniczne, zwlaszcza innych panstw UE, dodatkowo dynamizujac
gospodarke i tworzac nowe miejsca pracy.




Wykres 5. Wielkosé eksportu i importu towaréw i ustug w relacji do PKB (2006 r.).

100%

80%
60%
40%

20%

0%
Polska Litwa totwa Estonia

Zrodto: Obliczenia wiasne na podstawic Eurostat, Current account transactions. Goods:
exports, imports and balance (mln €), January 2008, Eurostat, Current account Iransactianiw.
Services: exports, imports and balance (min €), January 2008 oraz Eurostat, Gross domestic
product at market prices — At current prices (mln €), January 2008.

Praktycznie wszystkie nowe panstwa cztonkowskie UE naleza
go gospodarek bardzo otwartych. O ile Polska i Lotwa eksportuja
ok. 40% swojego PKB, to Litwa juz 60%, a Estonia 80% (por. wykres 5).
Nic wiec dziwnego, ze przy tak duzym uzaleznieniu dochodu narodowego
od handlu zagranicznego, kraje te zdecydowaly si¢ na ponoszenie kosztow
zwiazanych ze stabilizowaniem kursu walutowego wzgledem euro. Zwlaszcza
ze zdecydowana cze$¢ ich wymiany handlowej (70-80%) to wymiana
wewnatrzunijna, a wigc rozliczana prawie zawsze w euro. W tej sytuacji
dodatkowo dziwi fakt utrzymywania wciaz w Polsce skrajnie odmiennego
rezimu kursowego. W Unii Europejskiej poza Polska tylko W. Brytania,
Szwecja i Rumunia posiadaja catkowicie ptynne kursy walutowe. Nie trzeba
chyba dodawaé, ze zloty do szczegélnie stabilnych walut nie nalezy — por.
wykres 6. Poza czgstymi drobniejszymi wahaniami, wszyscy pamigtaja
zapewne okres wyjatkowej stabosci zlotego na przetomie 2004 i 2005 ., kiedy
to euro kosztowato w Polsce prawie 5 zi.

Wykres 6. Kurs polskiego zlotego (PLN), estonskiej korony (EEK), fotewskiego tata (LVL)
i litewskiego lita (LTL) do euro w latach 1999-2007. Kurs do euro — lewa o§ wykresu,
odchylenie od kursu éredniego w analizowanym okresie w procentach — prawa o$ wykresu.
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie statystyk OANDA.

Jest jeszcze jedna niezwykle istotna korzys¢ usztywnionego kursu
walutowego, mianowicie jest to obrona przed presja aprecjacyjng, ktéra
zmniejsza konkurencyjnosé krajowych producentéw, a ktéra jest naturalnym
zjawiskiem w sytuacji szybszego rozwoju gospodarek stabiej rozwinigtych.

Poza oczywista ujemna konsekwencja mocnego od dhuzszego juz
czasu zlotego w postaci nizszej konkurencyjnosci rodzimej produkcji na
wsp6lnym rynku i coraz wigkszej sktonnosci do importu kosztem konsumpcji
produktéw krajowych, mozna doszuka¢ si¢ oczywiscie pozytywnych aspektow.
Mocna waluta zmusza do racjonalizacji kosztéw, inwestycji, rozwoju, a takze —
co szczegOlnie wazne w przypadku Polski — ulatwia splat¢ zagranicznych
zobowigzan. A tych akurat w ostatnich latach przybywa w coraz szybszym
tempie. Na koniec III kwartatu 2007 r. zadtuzenie zagraniczne Polski wyniosto
205 mld USD, podczas gdy jeszcze 10 lat wczeéniej wynosito ,,zaledwie”
50 mld USD. Prawie 2/3 tej kwoty to zobowiazania sektora prywatnego.®

Mowigc o polityce gospodarczej w kontekscie wypehiania kryteriow
konwergencji szczegdlng uwagg trzeba wreszcie zwrdci¢ na kondycje finanséw

o Narodowy Bank Polski, Statystyka. Zadluzenie zagraniczne Polski 1997-2007 dane kwartalne, styczen
2008.
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publicznych. Niestety pod tym wzgledem gospodarka Polski na tle baltyckich
sasiadow wypada najstabiej.

Wykres 7. Deficyt sektora finanséw publicznych (w % PKB).

Polska Litwa totwa Estonia

Zrodto: Burostat, Public balance — Net borrowing/lending of consolidated general government
sector as a percentage of GDP, January 2008.

Polska od lat posiada najwyzszy deficyt sektora finansow
publicznych, a co gorsza weigz brakuje $wiadomych, rzeczywistych dziataf
zmierzajgcych do uzdrowienia tej sytuacji. W latach 2002-2006 deficyt
wynosit §rednio az 5% PKB, podczas gdy w latach 1997-2001 byto to $rednio
4% PKB. I niech nie myli wyjatkowo niski deficyt w 2007 r., a takze mniejszy
niz zakladano w 2006 1. — tak dobry bowiem wynik finanséw panstwa byt
efektem wysokiego wzrostu gospodarczego. Pamieta¢ jednak nalezy, Ze
w obecnym 2008 1. przyjdzie speinia¢ obietnice wyborcze, a kolejne lata beda
trudnym okresem do dyscyplinowania wydatkow publicznych réwniez z uwagi
na przygotowania do mistrzostw Furo 2012. Ogromne naklady finansowe
z kasy panstwa potrzebne bedg zreszta nie tylko do sfinansowania
infrastruktury sportowej, ale dodatkowo na wspotfinansowanie dzialan
w ramach unijnych funduszy strukturalnych i funduszu spéjnosci. Polski nie
staé absolutnie na to, by nie wykorzysta¢ pomocy finansowej z unijnego
budzetu. Bez watpienia i pomoc unijna i Euro 2012 s bezdyskusyjnymi
szansami na poprawe jakosci infrastruktury w kraju, Tozwoj inwestycji,
prywatnej przedsigbiorczosci, podniesienie  poziomu wykwalifikowania
pracownikéw, a w efekcie na zdynamizowanie T0Zwoju gospodarczego,
obnizenie bezrobocia (a w Polsce jest ono dwukrotnie wyzsze niz
w republikach battyckich) i podniesienie poziomu zycia obywateli, wigc ich
dofinansowanie z publicznych érodkéw jest zasadne i pozadane. Fakt ten tym
bardziej powinien wymusi¢ dziatania racjonalizujace, porzadkujace i skutkujace
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rzeczywistymi cigciami po stronie wydatkow publicznych. Zwlaszcza
7e poziom ingerencji panstwa w gospodarke — na co juz wskazywano
wezesniej — jest w Polsce relatywnie do$¢ wysoki. Tym bardziej szkoda tych
ostatnich kilku lat w miare wysokiego wzrostu gospodarczego, kiedy
stopniowe zaostrzanie polityki fiskalnej nie bytoby zbyt bolesnie odczute przez
gospodarke.

Sytuacja finanséw publicznych na Litwie, Lotwie i w Estonii wyglada
bez poréwnania lepiej — por. wykres 7. Znikome deficyty na Litwie i Lotwie
w ostatnich latach i regularna juz nadwyzka w Estonii skutkuja znacznie
nizszym poziomem potrzeb pozyczkowych, a co za tym idzie istotnie nizsza
absorpcja kapitatu z krajowego rynku finansowego, dzigki czemu wigcej
.zostaje go dla sektora prywatnego, co oznacza latwiejszy do niego dostgp
i co wazniejsze nizszy koszt. Sprzyja to oczywiscie rozwojowi inwestycji
i stymuluje dodatkowo konsumpcje.

Wykres 8. Dtug publiczny (w % PKB).
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Zrédto: Eurostat, General government debt — General government consolidated gross debt as
a percentage of GDP, January 2008.

Dhug publiczny w Estonii stanowit na koniec 2006 r. 4% jej PKB,
czyli tyle co jeszcze niedawno jednoroczny deficyt w Polsce. Dzigki
wypracowywanym nadwyzkom jest on dalej obnizany. Na Lotwie i Litwie
zadluzenie publiczne jest takze relatywnie dos¢ niskie — pod koniec 2006 r.
stanowito ono odpowiednio 10,6% i 18,2% ich PKB — i wcigz maleje (por.
wykres 8). Sytuacja Pg}ski pod tym wzglgdem jest odmienna. Nie dos¢ ze diug
publiczny jest wysoki — sigga prawie 50% PKB, to jeszcze sukcesywnie roénie.
Skutkuje to oczywiscie wysokimi i rosnacymi kosztami jego obstugi. Siegaja
juz one rocznie 28 mld z1, czyli wynosza tyle co deficyt budzetowy w ostatnich
latach. Poza tym w zwiazku z brakiem $rodkéw w budzecie na splatg dugow,
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powszechne w Polsce stato sig rolowanie zadtuzenia publicznego, czyli s;n)ia?a
zapadajacych zobowigzan ze $rodkow pozyskanych z tytulu zaciggnigcia
nowych dlugéw. Przy diugu publicznym na poziomie 550 mld z1 (§zacgnek
Ministerstwa Finanséw za 2007 r.) oznacza to, Ze skarb pafistwa musi w C13gu
roku pozyskaé znacznie wigksze ilosci kapitatu niz na sfinansowanie samego
deficytu. Emisja skarbowych papierow wartosciowych na samym rynku
krajowym wynosita w ostatnich latach ponad 100 mld zt rocznie — por.
tabela 2.

Tabela 2. Wartoéé wyemitowanych polskich skarbowych papieréw wartoSciowych w latach
2002-2006.

1
2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006

na rynku krajowym w mld PLN 99,9 | 110,4 | 114,6 | 116,8 | 100,2

na rynkach zagranicznych w mld USD 2,7 4,7 38 12.2 4.4

Zrédlo: Opracowanic wiasne na podstawie danych Ministerstwa Finansow.

Do tego nalezy dodaé érodki pozyskane w drodze emisji obligacji na rynkach
zagranicznych. W ostatnich latach byla to rocznie kwota rzedu 3-5 mld USD
rocznie, ale np. w 2005 r. w ten sposob pozyskano az ponad 12 mld USD.

Podsumowanie o ]

Czlonkostwo w Unii Europejskiej to bez watpienia szereg wyzwan,
ale i ogromnych szans, zwlaszcza dla krajow Europy Srodkowowschodniej.
Jednak stopien ich wykorzystania zalezy od nich samych. Wspé]n}f
jednowalutowy rynek utatwia funkcjonowanie podmiotom — poszerza.rynkl
zbytu, obmiza ryzyko i koszty dzialalnoéci, oznacza tez jednak wn;ksz.q
konkurencjg. Dlatego do cztonkostwa w strefie euro trzeba sig porm@xe
przygotowaé. Nie chodzi wigc o to, by zmiesci¢ sig¢ w wielkosciach
referencyjnych kryteriow z Maastricht zaciskajac w jednym roku pasa, czy
stosujac sztuczki statystyczne, ale by przygotowaé gospodarke na W}fzwama
zwigzane z funkcjonowaniem na jednowalutowym obszarze bez pienigznych
instrumentoéw wspierania gospodarki i wypracowaé skuteczne mechanizmy
obronne. By mimo to gospodarka byla konkurencyjna i zabezpieczona na
wypadek zjawisk kryzysowych, co najmniej tak samo dobrze jak inne kraje.
Nie ma wigc z jednej strony co si¢ spieszy¢ z przyjeciem euro na sifg, ale
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z drugiej nie mozna zapominaé, ze strefa euro wciaz si¢ rozrasta, wigc
pozostawanie poza nig bgdzie stawiaé polskie podmioty w gorszej pozycji
konkurencyjnej. Jako nieliczne na wspélnym rynku 27 panstw narazane wcigz
beda na ryzyko kursowe, wyzsze koszty transakcyjne, ale i wigksze ryzyko
gospodarcze i polityczne.
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