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KRYTERIA KONWERGENCJI POLSKIEJ GOSPODARKI
JAKO WYZNACZNIK TEMPA INTEGRACJI WALUTOWEJ

Streszczenie

Celem artykutu jest prezentacja wynikow analizy wypehiania przez Polske kryte-
riow zbieznosci 1 wplywu proceséw konwergencji na celowo$¢ oraz tempo integracji ze
strefag euro. Autor dokonatl przegladu literatury z zakresu przestanek i istoty kryteriow
konwergencji nominalne;j i realnej. Nastgpnie przeprowadzone zostato badanie poziomow
wskaznikow decydujacych o konwergencji w okresie 2004-2012. Ustalono, ze ich war-
tosci w polskiej gospodarce odbiegaja od putapéw w strefie euro, szczegdlnie w drugiej
czgscei analizowanego okresu. Wciaz niski w poréwnaniu ze $rednig unijng jest poziom
PKB na mieszkanca. W zwiazku z tym wydaje si¢, ze na poczatku 2013 roku Polska pod
wzgledem konwergencji nie jest jeszcze gotowa do przyjecia euro.

Stowa kluczowe: kryteria konwergencji, konwergencja, integracja walutowa, euro

Wprowadzenie

Europejski kryzys finanséw publicznych obnazyt istotne stabosci strefy euro
1 proceséw integracji walutowej. Negatywne zjawiska z nim zwiazane znacznie
ostabily, z jednej strony, dazenia kolejnych panstw cztonkowskich Unii Europe;j-
skiej do przyjecia wspolnego pienigdza, a z drugiej — wole krajow postugujacych
si¢ euro do dalszego rozszerzania unii walutowej. Tym niemniej, w obecnym sta-
nie prawnym panstwa nalezace do struktur europejskich, poza Wielka Brytanig
i Dania, zobowiazane sg do prowadzenia dzialan ukierunkowanych na speknienie
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kryteriow konwergencji i docelowe przyjecie wspolnej waluty. Polska nie jest tu
wyjatkiem.

Celem niniejszego artykulu jest przedstawienie wynikow analizy jednego
z aspektdw, ktory istotnie wptywa na mozliwe tempo integracji monetarnej pol-
skiej gospodarki ze strefa euro, jakim jest jej konwergencja. W pierwszej czesci
przypomniano przestanki i istota kryteriow konwergencji, ze wskazaniem na dos¢
duza swobodg interpretacyjng organow UE w tym zakresie, a nast¢pnie skupiono
si¢ na wyznacznikach nominalnej i realnej konwergencji gospodarki polskiej
z europejska. Jako metody badawcze wykorzystano analiz¢ literatury (pierwsza
czg$¢ artykulu) oraz analize statystyczng (druga czg¢sc). Jako okres badawczy
przyjeto lata 2004-2012.

1. Kryteria konwergencji i ich interpretacja

Na podstawowe znaczenie konwergencji (zbieznosci, podobienistwa) pomig-
dzy gospodarkami krajow, ktore zamierzaja przyja¢ wspdlng walute czy tylko
usztywni¢ wzajemne kursy swoich srodkéw platniczych, wskazuje teoria opty-
malnych obszaréow walutowych i jej rozwini¢cie w postaci tak zwanej teorii kon-
wergencji. Wskazuja one gldwne obszary, na ktorych gospodarki powinny by¢
zbiezne (podobne), tak aby zagwarantowac¢ stabilizacje kursu czy brak wstrzagsow
asymetrycznych. Obszarami tymi sg stopy procentowe (dysparytet stop jest funda-
mentalng przyczyna wahan kurséw, przeptywu kapitatu i ewentualnych szokow),
finanse publiczne (odmienne podejscia do polityki fiskalnej moga indukowac réz-
nice w stopach procentowych), inflacja (dywergencje w zakresie inflacji skutkuja
wahaniami poziomu konkurencyjnosci), cykl koniunkturalny (nierdwnomierne
wahania popytu i podazy moga skutkowac trudnosciag w dopasowaniu jednolitej
polityki monetarnej do potrzeb wszystkich krajéw tworzacych obszar walutowy)
oraz struktura gospodarki (specjalizacja wewnatrzgateziowa, elastycznos¢ cenowa
i dochodowa w handlu migdzynarodowym)'.

W literaturze wyroznia si¢ dwa zasadnicze rodzaje konwergencji — tak
zwang realng i nominalng. Pierwsza dotyczy faktycznego (,,realnego”) podobien-

! Por. W. Michalczyk, Ewolucja polityki walutowej w Polsce po roku 1989 w perspektywie przy-
stgpienia do strefy euro, Wydawnictwo UE, Wroctaw 2012, s. 121; J. Borowiec, Unia ekonomiczna
i monetarna. Historia, podstawy teoretyczne, praktyka, Wydawnictwo AE, Wroctaw 2001, s. 46—
48; J. Borowski, Polska i UGW: optymalny obszar walutowy?, ,Materiaty i Studia” nr 115, NBP,
Warszawa 2000, s. 25 i n.
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stwa gospodarek, a do jej podstawowych wyznacznikow nalezy zaliczy¢ syme-
tri¢ szokow gospodarczych (zbieznos¢ cykli), poréwnywalng strukture, a takze
zblizong wydajnos$¢ czynnikow produkeji, dochody per capita czy poziomy cen
towarow?. Z kolei na zbiezno$¢ nominalng sktada si¢ wytacznie podobny poziom
podstawowych miernikéw makroekonomicznych, takich jak stopa inflacji, stopy
procentowe, dtug publiczny, saldo budzetowe, i jest ona w istocie jedynie warun-
kiem wstgpnym konwergencji realnej i zdolnosci gospodarki jednowalutowej do
samoregulacji oraz zachowania i przywracania rownowagi’.

W prawodawstwie europejskim odzwierciedlenie znajduje wtlasnie
wymog zbieznosci nominalnej gospodarek krajow aspirujacych do strefy euro.
Dodatkowo przyjete w traktacie z Maastricht kryteria konwergencji dotycza
jedynie kilku wskaznikow makroekonomicznych i na skutek tego sa tylko
orientacyjnym punktem odniesienia analizy celowosci czy mozliwosci wiacze-
nia danego kraju w proces europejskiej integracji walutowej — ich spelnienie
nie daje gwarancji niezaktéconego udziatu danego kraju w unii gospodarczej
i walutowej. Aby tak byto, musiatyby one objaé o wiele szerszy zakres zjawisk
zachodzacych w gospodarce danego kraju, w tym zwlaszcza na ptaszczyznie
mikroekonomicznej*.

Nalezy przypomniec, ze kryteria w obecnej postaci dotyczg inflacji (nie moze
ona przekraczaé o wigcej niz 1,5 pkt proc. sredniego tempa wzrostu cen w trzech
krajach o najbardziej stabilnych cenach w Unii Europejskiej), dlugoterminowych
stop procentowych (rentownos¢ dziesiecioletnich rzadowych papierow wartos-
ciowych nie moze by¢ wyzsza o wigcej niz 2 pkt proc. od sredniej w trzech kra-
jach o najnizszej inflacji), finansow publicznych (w uproszczeniu ujmujac, dhug
publiczny nie moze przekracza¢ 60% rocznego PKB, a deficyt budzetowy — 3%
PKB) oraz polityki kursowej (kraj musi przynaleze¢ do mechanizmu stabilizowa-

2 J.A. Frankel, Real Convergence and Euro Adoption in Central and Eastern Europe: Trade and
Business Cycle Correlations as Endogenous Criteria for Joining EMU, w: Euro Adoption in Central
and Eastern Europe: Opportunities and Challenges, red. S. Schadler, IMF, Washington 2005, s. 9;
por. takze G. Tchorek, Konwergencja realna krajow peryferyjnych strefy euro, w: Polska w strefie
euro. Szanse i zagrozenia, red. J. Ostaszewski, SGH, Warszawa 2008, s. 33.

3 W. Michalczyk, Ewolucja..., s. 123.

4 W. Michalczyk, The Nominal Convergence Criteria and the European Union Member States
Outside the Euro Area, w: Economic Policy in European Union Member Countries, red. D. Dlu-
hosova, Slezska univerzita, Opava 2012, s. 399.
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nia kursow ERM2 i utrzymywac przez dwa lata relacje¢ rynkowa wlasnej waluty
wobec euro w przedziale +15%, bez dewaluacji)’.

W kontekscie konstrukcji kryteriow konwergencji warto wskazaé na pewne
ich specyficzne czy wrecz kontrowersyjne rozwigzania. Co istotne, przy wyborze
trzech krajow o najbardziej stabilnych cenach w celu obliczenia wartosci referen-
cyjnej inflacji 1 stopy procentowej sa brane pod uwage wszystkie panstwa Unii
Europejskiej, a wiec nie tylko nalezace do strefy euro, a nawet nie wylacznie te,
ktore zamierzaja do niej w ogole przystapi¢. Trudno znalez¢ racjonalne wythluma-
czenie, dlaczego na przyktad tempo wzrostu cen w Wielkiej Brytanii ma decy-
dowac¢ o mozliwos$ci przyjecia euro przez kolejne kraje UE. Przy kalkulacjach
odrzucane sa panstwa o znacznie nizszym wskazniku inflacji, zwtaszcza, jesli
jest on ujemny. Oficjalne wyktadnie organdw europejskich, zawarte w Raportach
o konwergencji, sa jednak czesto uznaniowe, na przyktad przed wybuchem glo-
balnego kryzysu uznawano, ze kraje z nawet niewielkg deflacjg automatycznie
nie sg zaliczane do panstw o najbardziej stabilnych cenach, pdzniej w wyniku
wszechobecnego ujemnego tempa wzrostu cen doraznie zmodyfikowano te
zasade, uznajac, ze jest ono dopuszczalne, jesli nie odbiega istotnie od sredniego
poziomu w UES.

Do innych arbitralnych decyzji organdow unijnych nalezy zaliczy¢ na przy-
ktad uznanie w roku 2012, ze Czechy nie spetniajg kryterium inflacyjnego ze
wzgledu na prognozowana (!) mozliwos¢ przekroczenia warto$ci referencyjne;,
pomimo utrzymywania tempa wzrostu cen w gospodarce przez caty czas na odpo-
wiednio niskim poziomie’. Dodatkowo, w tym samym roku wladze UE uznaty,
ze przy obliczaniu wartosci odniesienia dla poziomu stop procentowych nalezy
wyeliminowac kraje, ktére stawiaja czola istotnym zjawiskom kryzysowym na
rynku dlugoterminowych obligacji (Grecja, Irlandia)®. Z kolei konstrukcja kry-
terium kursowego zawiera mozliwe do interpretacji na wiele sposobow pojecie

5 Protokol w sprawie kryteriow okreslonych w artykule 121 traktatu ustanawiajgcego Wspolno-
te Europejskq oraz protokol w sprawie procedury dotyczqcej nadmiernego deficytu, dotaczone do
Traktatu ustanawiajgcego Wspolnote Europejskq, OJ C 321, 29.12.2006, s. 37.

¢ Convergence Report 2004, Komisja Europejska, Bruksela 2004, s. 20; Convergence Report
May 2004, Europejski Bank Centralny, Frankfurt 2004, s. 8; Convergence Report 2010, Komi-
sja Europejska, Bruksela 2010, s. 36; Convergence Report May 2010, Europejski Bank Centralny,
Frankfurt 2010, s. 9-10; por. takze A. Tordj, Raporty o konwergencji 2010: zmiany w sposobie kal-
kulacji wartosci referencyjnej dla kryterium stabilnosci cen, www.mf.gov.pl (16.01.2013), s. 1-3.

" Convergence Report 2012, Komisja Europejska, Bruksela 2012, s. 9.

8 Convergence Report 2012..., s. 40; Convergence Report May 2012, Europejski Bank Cen-
tralny, Frankfurt 2012, s. 16; por. takze D. Witkowski, Dyskrecjonalnos¢ w zakresie interpretacji
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»powazne napiecia”, ktorych wystapienie zasadniczo uniemozliwia danemu pan-
stwu przystapienie do strefy euro. Oceniajgc zmiany kursu i klasyfikujac napie-
cia na rynku walutowym jako ,,powazne”, organy UE — poza rozmiarami wahan
— biorg pod uwagg takze ksztaltowanie czynnikdéw determinujacych poziom kursu
oraz skale i skuteczno$¢ interwencji walutowych’.

Szczegdlnym rozwigzaniem jest takze mato kategoryczny sposéb sformuto-
wania kryterium fiskalnego. Moze ono bowiem by¢ (i czesto jest) uznawane za
spelnione, nawet po przekroczeniu przez dlug publiczny czy deficyt dopuszczal-
nych pulapow, jesli organy UE uznaja, ze istnieje tendencja spadkowa w zakre-
sie tych miernikdéw lub wysokie ich wartosci sg przejsciowe badz incydentalne!®.
Wskutek tego, w momencie narodzin strefy euro tylko w trzech krajach poziom
dtugu publicznego byt nizszy od 60% PKB!!. Cho¢ globalny kryzys doprowa-
dzit do jeszcze wigkszej eskalacji nierownowagi fiskalnej, to prawo europejskie
pozwala uznaé ,,pogorszenie koniunktury gospodarczej” za zjawisko o wyjat-
kowym i tymczasowym charakterze'?, co znéw pozostawia duzy margines do
subiektywnej decyzji o wypehieniu (badz nie) kryteriow konwergencji przez
kraje o wysokim poziomie dtugu i deficytu spowodowanym recesja.

Na krytyke zashuguja wysoki stopien niestabilnosci zasad, uznaniowos¢, brak
jednolitej wyktadni ilo§ciowej 1 nieprzejrzystos¢ oceny wypetniania kryteriow kon-
wergencji przez kraje aspirujace do cztonkostwa w strefie euro. Taka sytuacja spra-
wia, ze w zaleznosci od potrzeb politycznych podejscie do ewaluacji panstw pod
tym katem moze by¢ tagodzone lub zaostrzane, a determinanty pozagospodarcze
moga mieé istotny wptyw na mozliwos¢ dalszego rozszerzania strefy euro'.

Podkresli¢ nalezy jeszcze inng, istotng stabos¢ kryteriow monetarnych, ktora
uwidocznita si¢ szczegoélnie w obliczu globalnego kryzysu finansowo-gospodar-
czego. Paradoksalnie bowiem utrudniajg one akcesj¢ do unii gospodarczej i waluto-
wej krajom, ktore sa bardziej odporne na zjawiska recesyjne (np. Bulgaria, Rumunia,
Stowacja, Polska). W ich przypadku spadek tempa wzrostu gospodarczego okazat

wybranych zasad koordynacji polityk gospodarczych w UE — wnioski dla Polski, www.mf.gov.pl
(16.01.2013), s. 2.

® Convergence Report May 2008, Europejski Bank Centralny, Frankfurt 2008, s. 12.
10 Traktat..., srt. 104, pkt 2.
' Convergence Report, European Monetary Institute, Frankfurt 1998, s. 25.

12 Art. 2 pkt 1 Rozporzadzenia Rady nr 1467/97 z dnia 7 lipca 1997 r. w sprawie przyspieszenia
i wyjasnienia procedury nadmiernego deficytu, OJ L 209, 02.08.1997, s. 6, z p6zn. zm.

13'W. Michalczyk, The Nominal..., s. 400.
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sig, jak si¢ wydaje, zbyt staby, by istotnie obnizy¢ inflacj¢ czy stopy procentowe,
przynajmniej w poczatkowej fazie. W tym kontekscie wskazaé nalezy jeszcze dodat-
kowo na rozbiezno$¢ migdzy interpretacjg traktatowego pojecia ,.stabilne ceny”
w stosunku do krajéw nalezacych do unii walutowej (cel inflacyjny Europejskiego
Banku Centralnego) i panstw UE spoza strefy euro (kryterium konwergencji).
W pierwszym przypadku jest to ponizej, ale blisko 2%, w drugim — $rednio 1-4%.
To zréznicowanie wydaje si¢ nie mie¢ ekonomicznego uzasadnienia.

2. Gospodarka polska a nominalne kryteria konwergencji

W duzej czegsci analizowanego okresu (2004-2012) tempo wzrostu cen
w Polsce przekraczato poziom dopuszczalny przez kryterium konwergencji. Jesli
uwzgledni si¢ wskazania organdw Unii Europejskiej i wyeliminuje z listy kra-
jow o najbardziej stabilnych cenach te, ktorych stopa deflacji znacznie odbiega
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Z uwagi na znaczng rozbiezno$¢ migdzy ujemnag stopa inflacji a sredniag w UE w obliczeniach warto$ci refe-
rencyjnej pominigto do sierpnia 2004 r. — Litwe, od listopada 2009 roku do maja 2011 roku — Irlandi¢ i od
czerwca 2010 roku do stycznia 2011 roku — Lotwe.

Rysunek 1. Wypetnianie kryterium inflacyjnego przez Polske w latach 2004-2012 ($red-
nioroczna stopa inflacji; w %)

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu, http://epp.eurostat.ec.europa.cu
(16.01.2013).

4 The Definition of Price Stability, www.ecb.europa.eu/mopo/strategy/pricestab/html/index.
en.html (16.01.2013).
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od sredniej europejskiej, to gospodarka polska wypetniala kryterium inflacyjne
w okresach: I-VII 2004 r., XI 2005 r. — IX 2008 r. oraz I i III-V 2011 r. (rys. 1).
Za zwigkszenie tempa wzrostu cen na przetomie lat 2004 i1 2005 odpowiadat efekt
akcesyjny, natomiast gtdwna przyczyna trudnosci z utrzymaniem inflacji na witas-
ciwym poziomie po 2008 roku byl wspomniany znaczny spadek wartosci refe-
rencyjnej kryterium w wyniku powszechnej woéwczas w gospodarce europejskiej
deflacji, a takze okresy deprecjacji ztotego, ktora wptywala dodatnio na stope

inflacji, sukcesywny wzrost cen zywnosci 1 podwyzka stawki podatku od towa-
row i ustug?®,
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wartos¢ referencyjna gospodarka polska

Z uwagi na znaczna rozbieznos¢ mi¢dzy ujemna stopa inflacji a $Sredniag w UE w obliczeniach wartosci referencyjnej
pominigto do sierpnia 2004 roku — Litwe, od listopada 2009 roku do maja 2011 roku — Irlandie, i od czerwca 2010
roku do stycznia 2011 roku — Lotwe. Ze wzgledu na istotne zaburzenia funkcjonowania rynkéw finansowych

w obliczeniach wartosci referencyjnej pominigto rowniez od czerwca 2011 roku — Irlandie, i od maja 2012 roku
— Grecjg.

Rysunek 2. Wypekianie kryterium stop procentowych przez Polske w latach 2004—2012
($rednioroczna rentowno$¢ dtugoterminowych papierow rzadowych; w%)

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu, epp.eurostat.ec.europa.cu,
(16.01.2013).

Jesli chodzi o konwergencje dlugoterminowej stopy procentowej, to sytua-
cja wyglada tu tylko nieco bardziej korzystnie. Wynika to gtownie ze znacznych

15 Por. np. Raport o inflacji — marzec 2012 r., NBP, Warszawa 2012, s. 6; Raport o inflacji — li-
stopad 2011 r. NBP, Warszawa 2011, s. 6; Raport o inflacji — lipiec 2011 r., NBP, Warszawa 2011,
s. 5.
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wahan wartosci referencyjnej po 2009 roku w efekcie ciaglych przeszacowan
w sktadzie grupy trzech krajow o najbardziej stabilnych cenach oraz z istotnych
trudnosci w jej rzetelnym obliczaniu, bedacych skutkiem przyjetych przez organy
UE zasad interpretacji postanowien traktatowych. Co wigcej, po wyeliminowaniu
panstw, w ktorych kryzys finansdw publicznych nie pozwala uznaé, ze rentow-
no$¢ ich dhugoterminowych obligacji jest miarodajna do oceny konwergencji ze
wzgledu na jej znaczne odbieganie od sredniej europejskiej, w ostatnim okresie,
czyli od polowy 2012 roku, wartos¢ referencyjna tego kryterium jest ustalana
wylacznie na podstawie danych ze Szwecji. Jest ona bowiem jedynym krajem
o najbardziej stabilnych cenach, ktory nie doswiadcza kryzysu. W analizowanym
okresie poziom dtugoterminowe;j stopy procentowej w Polsce byt zasadniczo dos¢
stabilny i nie wykraczatl poza przedziat od 5% do 7% (rys. 2) Jednak w wyniku
istotnych wahan wartosci referencyjnej to kryterium konwergencji byto spetnione
w nastgpujacych okresach: I-V 2004 r., X 2005 r. — XI 2009 r., [-XI 2010 r.,
-1V 2011 r. i III-1V 2012 1.

Oba wskazniki fiskalne decydujace o wypehieniu kryterium konwergencji
ksztaltowaly si¢ w analizowanym okresie na dopuszczalnych putapach jedynie
w 2007 roku, kiedy deficyt sektora finansow publicznych byt na rekordowo niskim
poziomie, czyli 1,9% PKB (rys. 3). W pozostatych latach, mimo ze dlug publiczny
nie przekraczat limitu 60% PKB, saldo budzetowe wahato si¢ w przedziale od —7,9%
do —3,4%, co sprawiato, ze kryterium fiskalne nie mozna byto uzna¢ za spelione.
Jednak prognozy Komisji Europejskiej wskazuja na kontynuacje trwajacej od 2010
roku tendencji spadkowej w zakresie deficytu finansow publicznych i osiagniecie
w 2014 roku przez ten wskaznik akceptowanego poziomu'®,

Ztoty w badanym okresie nie uczestniczyl w mechanizmie ERM2 i z tej
przyczyny kursowego kryterium konwergencji nie mozna uznaé za wypetnione.
Jednak wahania kursu zlotego rdwniez sg znaczne, zwlaszcza od 2009 roku. Na
przyktad w latach 2009—2010, zmiany relacji EUR/PLN w okresie poprzedzaja-
cych 24 miesiecy (minimalny okres utrzymywania stabilnego kursu, konieczny
do wypehienia kryterium kursowego) osiagaly rozmiar az okoto £20% wzgledem
kursu $redniego'’. Uzywajac jako miary zmiennosci kursu wskaznik ERV, stoso-
wany przez Europejski Bank Centralny, mozna zaobserwowac jego gwattowny
wzrost od momentu rozpoczgcia si¢ kryzysu w gospodarce swiatowej (rys. 4).

16 General Government Data — Autumn 2012, http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indica-
tors/gen_gov_data/documents/2012/autumn2012_country en.pdf (16.01.2013),s. 111.

17 Obliczenia wlasne na podstawie danych NBP, www.nbp.pl (16.01.2013).
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Pozniejszy okres nie przynosi jednak stabilizacji 1 kurs zlotego wzgledem euro
ulega co pewien czas istotnym napig¢ciom i rozchwianiu (np. w drugiej polowie
2011 r. 12012 r.). Poziom wskaznika ERV na tle innych krajow UE o plynnych
kursach rowniez jest dos¢ wysoki. Przyktadowo, podczas ostatniego w badanym
przedziale okresu wigkszych wahan na europejskim rynku walutowym, czyli od
VI do IX 2012 r., miesieczny ERV dla leja wynosit od 1,9 do 7,3, dla funta — od
5,3 do 6,3, dla korony czeskiej — od 5,5 do 8,5, dla korony szwedzkiej — od 6,0 do
10,0, dla forinta — od 7,1 do 10,5, a dla ztotego od 8,5 od 10,38,

Podsumowujgc analiz¢ wypehiania kryteriow nominalnych przez pol-
ska gospodarke, warto jeszcze przytoczy¢ konkluzje opublikowanych w 2012
roku przez Komisj¢ Europejska i Europejski Bank Centralny Raportow o kon-
wergencji. Komisja podkresla w swoim raporcie, ze Polska spetnia wylacznie
kryterium stop procentowych, poniewaz w marcu 2012 roku, ktory przyjeto za
punkt odniesienia, warto$¢ stop w Polsce byla przez krotki czas réwna putapowi
referencyjnemu (rys. 2). Niemniej jednak prognozy przytaczane w tej publikacji
wskazuja na mozliwos¢ wypetnienia w perspektywie kilku lat rdwniez kryterium
inflacyjnego i fiskalnego'. Do podobnych, optymistycznych wnioskéw dochodza
autorzy raportu wydanego przez Europejski Bank Centralny, zwracajgc uwage na
mozliwos¢ obnizenia tempa wzrostu cen w Polsce w kolejnych latach®.

3. Konwergencja realna gospodarki polskiej wzgledem europejskiej

Pewne wnioski przynosi réwniez analiza podstawowych wyznacznikéw
konwergencji realnej gospodarki polskiej wzgledem krajow strefy euro. Charak-
terystycznym zjawiskiem w badanym okresie jest duza zmienno$¢ tempa wzro-
stu PKB w poszczegdlnych panstwach, a takze jego istotna rozbieznos¢. O ile
w okresie 2004—2012 w Polsce realny przyrost PKB wahat si¢ w przedziale od
1,6% w 2009 roku do 6,8% w 2007 roku, co dato stope wzrostu w catym okresie
na poziomie 46,6%, o tyle w krajach tak zwanego trzonu strefy euro wyniki te
byty zupetnie odmienne (tab. 1). Na przyktad w Niemczech przedzial ten wyno-
sit od —5,1% do 4,2%, a catkowity przyrost PKB w analizowanym okresie byt
rowny 13,3%, a we Francji wynosit od —3,1% do 2,5% oraz 9,8%. Co wigcej,

18 Monitor konwergencji nominalnej, www.mf.gov.pl (16.01.2013).
19 Convergence Report 2012...,s. 19-22.
20 Convergence Report May 2012..., s. 59-60.
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Polska w 2009 roku byta jedynym krajem, ktérego PKB si¢ nie zmniejszyl,

mimo spadku catkowitego produktu strefy euro na poziomie 4,4%.

Tabela 1. Tempo przyrostu realnego PKB w krajach Unii Europejskiej

w latach 20042012 (%)

Kraj 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012* 3(())?;:
Stowacja 5,1 6,7 | 831105 | 58 | 49| 44| 32 2,6 49,3
Polska 53 36 | 62| 68 | 5,1 1,6 3,9 | 43 2,4 46,6
Butgaria 6,7 | 64| 65| 64| 62| 55| 04| 1,7 0,8 32,9
Litwa 74 | 78| 7,8 | 98 | 29 |-148] 1,5 | 59 2,9 32,9
Rumunia 85 | 42| 79| 63| 73| —-6,6|-1,1 | 2,2 0,8 32,4
Estonia 6,3 89 (10,1 | 7,5 |42 | -14,1] 3,3 | 83 2,5 29,3
Czechy 4,7 | 68 | 7,0 | 57| 3,1 451 25| 19| -13 28,4
Lotwa 89 (10,1 | 11,2 | 9,6 |-3,3 | -17,7/-0,9 | 5,5 4,3 26,8
Luksemburg 4.4 53| 49| 6,6 |-0,7 | 4,1 29| 1,7 0,4 23,0
Szwecja 42 | 32| 43| 33|06 | 50| 6,6 | 3,7 1,1 22,3
Cypr 42 |1 39 41| 51| 36| -1,9| 1,3 0,5 | 23 19,7
Malta 03| 3,6 | 26| 41| 3,7 | 24| 2,7 | 1,6 1,0 17,7
Stowenia 44 | 40| 58| 70| 34| -7.8] 1,2 | 0,6 | 23 16,6
Austria 2,6 | 24| 37| 3,7 14| 38| 21| 27 0,8 16,5
Irlandia 4.4 59| 54| 54 |-2,1 -5,5|-0,8 | 1,4 0,4 14,8
Finlandia 4,1 29| 44| 53] 03| 85| 33| 27 0,1 14,8
Belgia 33 1,81 27|29 1,0 28] 24| 1,8| 0,2 13,5
Niemcy 1,2 1 0,71 3,7 33| 1,1 =511 42| 3,0 0,8 13,3
Holandia 22 120 34|39 18| 37| 1,6 | 1,0| 03 12,3
Hiszpania 33 36 | 41| 35] 09| 3,7/-03| 04| -14 10,6
Francja 2,5 L8| 25| 23 |-0,1 3,1 1,7 | 1,7 0,2 9,8
WIk. Brytania 29 | 28 26| 36 |-10| 40| 1,8 | 09| 03 9,4
Wegry 48 | 40| 39 01| 09| -6,8| 1,3 | 1,6 | -1,2 8,4
Dania 2,3 24| 34| 1,6 |-08 | 57| 1,6 | 1,1 0,6 6,4
Portugalia 16 | 0,8 14| 24| 00| 29| 1,9 |-1,6 | 3,0 0,4
Wiochy ,7109 | 22 1,7|-1,2| 55| 1,8 | 04| 23 -0,6
Grecja 44 | 23| 55| 35|02 3,149 |-71 -6,0 -6,3
EUR-17 2,2 1,7 32| 30| 04| 44 20| 14| 04 9,2
UE-27 2,5 2,11 33 32| 03| 43| 2,1 L5 | -0,3 10,6

* Prognoza.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych

(16.01.2013).

Eurostatu, http://epp.curostat.cec.eu.int
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Warto takze zauwazy¢, ze wlasciwie oprocz 2009 roku, gdy we wszystkich
gospodarkach w Unii Europejskiej odnotowano spowolnienie, mozna wymienié
panstwa cztonkowskie zardwno o rosnacej, jak i zmniejszajacej si¢ stopie wzrostu.
Wydaje si¢ to swiadczy¢ o niskiej konwergencji polskiego cyklu koniunktural-
nego wzgledem krajow strefy euro. Jednak jesli przeanalizuje si¢ wspolczynniki
korelacji migdzy kwartalnymi przyrostami realnego PKB w Polsce i w strefie
euro dla okreséw pigcioletnich, to mozna zaobserwowac — paradoksalnie — okresy
istotnej tendencji wzrostowej (rys. 5). Po przystgpieniu Polski do Unii Europej-
skiej wartosci wspotczynnikéw obnizyty sie, co byto, jak si¢ wydaje, skutkiem
efektu akcesyjnego. Pdzniej mozna bylo zauwazy¢ okoto dwuletni okres zwigk-
szania si¢ skali korelacji, a w okresie wybuchu globalnego kryzysu znéw zaczeta
ona spadac. Jednak w ostatniej czes$ci badanego przedzialu ponownie odzyta ten-
dencja wzrostowa, ktdra sprawita, ze warto§¢ wspodtczynnika korelacji miedzy
przyrostami realnego PKB w Polsce i w strefie euro (i analogicznie, w catej Unii
Europejskiej) w latach 2008—2012 ustabilizowata si¢ na wysokim poziomie, row-

nym okoto 0,8.
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Rysunek 5. Wspdtczynniki korelacji miedzy kwartalnym tempem wzrostu realnego PKB
w Polsce a jego zmianami w catej Wspdlnocie i w strefie euro w pigcioletnich
okresach lat 1999-2012

Zrédto: obliczenia wlasne na podstawie danych Eurostatu, http:/epp.eurostat.ec.europa.cu
(16.01.2013).
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Rysunek 6. PKB per capita w Polsce mierzone w PPS w latach 2004-2011 (wzglgdem
$redniej w 27 krajach UE; w %)

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu, http:/epp.eurostat.ec.europa.cu
(16.01.2013).

Istniejace rozbieznosci w tempach wzrostu PKB przyczyniaja sie takze do
wzrostu skali efektu doganiania. Produkt per capita (mierzony w PPS) w gospo-
darce polskiej zwigkszyl si¢ bowiem z poziomu okoto 51% $redniej unijnej w 2004
roku do ponad 64% w roku 2011 (rys. 6; dane za 2012 r. nie byty dostgpne). Jesli
zatem konwergencje realna mierzy¢ za pomocg tego wskaznika, to rowniez tutaj
wida¢ wyrazng tendencj¢ wzrostowa, cho¢ gospodarce krajowej jeszcze daleko
do sredniego europejskiego poziomu. Gdyby utrzymato si¢ srednie tempo przyro-
stu PKB per capita z analizowanego okresu (dla Polski — okoto 5,5%, a dla catej
UE — okoto 2,0%), to poziom UE zostanie osiagni¢ty dopiero w 2024 roku?'.

Podsumowanie

Jak mozna zaobserwowac na podstawie wynikoéw analizy wskaznikdw kon-
wergencji nominalnej i realnej, wartosci miernikow charakteryzujacych polska
gospodarke odbiegaja od poziomdéw w strefie euro. Zwlaszcza w drugiej czesci
analizowanego okresu tempo wzrostu cen i dlugoterminowa stopa procentowa
byly zbyt wysokie w poréwnaniu z wymogami okreslonymi przez kryteria z Maa-
stricht. Podobne zjawisko dotyczy stopnia zmiennosci kursu walutowego, a takze
nalezy odnotowac wcigz wystepujace problemy ze zréwnowazeniem finansow

2l Obliczenia whasne na podstawie danych Eurostatu, http://epp.eurostat.ec.europa.cu (16.01.
2013).
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publicznych. Tego niezbyt optymistycznego obrazu dopelnia wcigz niski w porow-
naniu ze $rednig unijng poziom PKB na mieszkanca.

Na podstawie spostrzezen dotyczacych jednego z aspektow wptywajacych
na tempo integracji walutowej Polski ze strefg euro logiczne wydaje si¢ stwier-
dzenie, ze obecnie (poczatek 2013 r.) gospodarka naszego kraju nie jest jeszcze
gotowa do zastapienia ztotego przez wspdlny pienigdz. Niemniej jednak prognozy
wskazuja na poprawe w ciagu kilku lat sytuacji w zakresie konwergencji, co moze
oznaczac, ze wkrotce warto rozpoczac starania o akcesj¢ do mechanizmu ERM2,
tak by po utrzymywaniu w nim zlotego przez wymagane dwa lata spelni¢ wszyst-
kie kryteria zbieznosci i przyjac¢ euro. Nie mozna jednak zapominaé, ze decydu-
jacy wplyw na celowos$¢ i mozliwos¢ akcesji do strefy wspdlnej waluty moga
miec i inne zjawiska. W tym kontekscie szczegolnie istotny jest dalszy przebieg
trwajacego w unii walutowej kryzysu finansow publicznych. Wazna jest rowniez
sytuacja polityczna zarowno w Polsce — poniewaz wptywa na mozliwos¢ doko-
nania koniecznej zmiany konstytucji — jak i w catej Unii Europejskiej, gdyz jest
silnie skorelowana z motywacja krajow cztonkowskich i wladz wspolnotowych
do dalszego rozszerzania strefy euro.
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THE CONVERGENCE CRITERIA OF POLISH ECONOMY
AS AN INDICATOR OF THE PACE OF MONETARY INTEGRATION

Summary

The article aims at the presentation of the results of the analysis of the convergence
criteria fulfilment by Polish economy and of the impact of convergence processes on the
rationality and the pace of monetary integration with the euro zone. The author made
a review of the literature on the determinants and the essence of nominal and real con-
vergence criteria. Then there was a research made, on the levels of the indicators which



388 Wawrzyniec Michalczyk

determine the convergence, in the period of 2004-2012. It was observed that their values
in Polish economy diverge from the euro zone levels, especially in the second part of the
analysed period. GDP per capita is still low when compared with the EU’s average. Con-
sequently, at the beginning of 2013, Poland — in the context of the convergence — seems
to be not ready to adopt euro.

Keywords: convergence criteria, convergence, monetary integration, euro



