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PRL przekomarzali$my

sie, ze o cenach mozna

jak o mito$ci - bez kon-

ca. Wszyscy sie na tym
znali, kazdy miat co$ do powiedzenia,
a trudno$ci sie pietrzyty, problemy
sie wlekly. Podobnie jest obecnie z
euro, tym wielkim projektem euro-
pejskim, ktéry jakze istotnie dotyczy
réwniez Polski, czyli nas wszystkich.
Dyskusje dotyczace euro okresowo
sie ozywiaja, zar6wno w panstwach
je uzywajacych, ktorych jest wiecej
niz tylko 19 cztonkéw Unii Europej-
skiej, jak i tych spoza tego obszaru.
Oczywi$cie, najzywsze sq w krajach,
ktore wedtug jednych musza wpro-
wadzi¢ euro, zdaniem innych moga,
a w opinii jeszcze innych nie musza i
cho¢ moga, to nie powinni. I konca
tych sporéw nie wida¢.

Zbyt silny ztoty ostabia
gospodarke

Po mojej wypowiedzi w telewizji
~Rzeczpospolitej”, przytoczonej w
skrocie w druku (,Euro to tez zysk
polityczny”, 5 stycznia 2018.), jeden
z internautéw napisalt: ,Wydaje mi
sie, ze do artykutlu wkradt sie biad:
»Partnerzy, do ktérych eksportuje-
my, beda chcieli, zeby zloty byt jak
najmocniejszy«. A nie najstabszy? Im
tanszy zloty, tym taniej przeciez za-
importujq”. Tak, ale kraje, do ktérych
eksportujemy, preferuja wilasna
produkcje, nakrecanie swojej ko-
niunktury. Jesli zloty jest staby, to ich
import z Polski jest tani, ale zarazem
bardziej konkurencyjny dla ich kra-

Szoste kryterium,

czyll euro a sprawa polska

PIOTR GUZIK

koniunktura zmniejsza bezrobocie i
przy silnej walucie blokuje inflacje.
Gdy koniunktura jest zta, wola stab-
szy pieniadz, bo poprzez wieksze
wplywy z eksportu pobudza to pro-
dukcje i zatrudnienie oraz zwieksza
wplywy budzetowe. Gdy w $lad za
tym, niestety, przyspieszy wskutek
importowanej drozyzny inflacja,
zmieniaja zdanie. I tak sie szarpia; raz
sie przez chwile ciesza, jak euro jest
po 3,50, kiedy indziej, gdy skacze do
4,50. Tam gdzie jest euro, na przyklad
w relacjach ekonomicznych miedzy
Francja i Hiszpania, nie ma problemu
takich wahan, tam gdzie go nie ma -
choéby w Polsce i naszych relacjach
z eurolandiag - niestabilno$¢ kursu, a

By przystepowac do europejskiej unii
walutowej, wszystkie kryteria trzeba
spemia¢ w trwaty, samopodtrzymujgcy sie
sposob. Czy tak jest? Niekoniecznie.

jowej produkcji. I odwrotnie; staby
kurs euro (a wiec silny kurs zlotego)
powoduje, ze import do Polski przy-
kladowo z Austrii czy Belgii jest dla
nas relatywnie tanszy (mniej nas
kosztuje, liczac w zlotych) w poréw-
naniu z sytuacja, gdyby euro bylo
silniejsze. Problem polega na tym
wlasnie, ze jak pieniqdz zagraniczny
jest tanszy, to wiecej sie importuje;
tak jak teraz przy kursie zlotego 4,15
za euro w poréwnaniu z kursem o 30
groszy wyzszego rok temu. To jest
korzystne, jak importujemy towary,
ktérych w Polsce nie mozemy w
ogoble (np. pomarancze) albo nie
potrafimy konkurencyjnie (np.
smartfony) wytwarzac.

Zloty jest obecnie wobec euro sil-
niejszy niz rok temu (wzmocnit sie,
nastapila jego aprecjacja) i jest dla
zagranicy drozszy, bo o ile rok temu
kosztowat jq 0,23 euro, o tyle teraz
0,24. W przypadku dolara ta réznica
jest duzo wigksza wskutek zmiany
kurséw krzyzowych; euro wzmocnito
sie wobec dolara z 1,05 z do 1,20. W
konsekwencji ztoty wzmocnit sie
jeszcze bardziej wobec dolara i dla
posiadaczy dolaréw podrozat z 0,24
do 0,29 dol. za 1 zloty.

Zbyt silny, przewarto$ciowany
zloty oznacza, ze zaprzestaje sie w
kraju produkcji tych towarow, kto-
rych import staje sie taniszy. Miejsca
pracy, zyski, dochody budzetowe
transferowane sa wtedy za granice.
No i ro$nie poparcie polityczne dla
elit rzadzacych w kraju, ktéry na tym
korzysta. Politycy wola raz to silniej-
szy pieniadz, innym razem stabszy.
Silny zloty sprzyja ograniczaniu in-
flacji poprzez tansze towary z impor-
tu czy tez tanisza turystyke wyjazdo-
wa. Zarazem tenze silny zloty daje
mniejsze wplywy eksporterom, co z
kolei skutkuje relatywnie mniejsza
produkcja, mniejszym zatrudnie-
niem, zyskami i wptywami podatko-
wymi.

Gdy jest dobra koniunktura, jak
obecnie w Polsce, politycy - najcze-
$ciej myslacy krotkookresowo - wo-
leliby silniejsza walute, bo dobra

zwlaszcza nieprzewidywalno$¢ kie-
runku, natezeniai czestotliwoscijego
zmian moze by¢ istotnym proble-
mem, podobnie jak to juz bywato w
przeszlosci.

Kryteria konwergencji

Na mocy traktatu ateniskiego Pol-
ska, podobnie jak wszystkie nowe
panstwa cztonkowskie, ma prawo i
obowiazek przystapi¢ do obszaru
wspolnej waluty euro. Z prawa tego
nie korzystamy, obowigzku nie wyko-
nujemy, chociaz wreszcie spelniamy
wszystkie kryteria fiskalne i mone-
tarne. Spelniamy kryterium inflacyj-
ne, bo stopa inflacji nie jest wyzsza o
wiecej niz 1,5 punktu procentowego
powyzej Sredniej dla trzech krajow
UE o najbardziej stabilnych cenach.
Speliamy kryterium stopy procen-
towej, bo $rednia dlugoterminowa
stopa oprocentowania nie jest wyzsza
o wigcej niz 2 punkty procentowe od
$redniej dla trzech krajoéw o najbar-
dziej stabilnych cenach. Stabilny jest
kurs walutowy, ktéry podczas minio-
nych dziewieciu miesiecy oscylowat
pomiedzy 4,2326 i 4,1518 zlotych za
euro, a wiec w przedziale +/- 0,9
proc. Dlug publiczny nie przekracza
60 proc. PKB, i to juz od poczatku
tego stulecia. Co najwazniejsze,
spelniamy tez drugie kryterium fi-
skalne, bo deficyt budzetowy nie
przekracza 3 proc. PKB. Pozostaje
zatem jedynie zmiana stosownego
zapisu konstytucji (art. 227. 1.) mé6-
wiacego, ze to NBP ma ,wylaczne
prawo emisji pieniadza oraz ustala-
niairealizowania polityki pienieznej”
i ze to on ,odpowiada za wartosé
polskiego pieniadza”.

By przystepowa¢ do europejskiej
unii walutowej, wszystkie kryteria
trzeba spetnia¢ w trwaly, samopod-
trzymujacy sie sposoéb. Czy tak jest?
Niekoniecznie. Sam zwracam uwage
naryzyko wahan kursowychioile w
dhuzszym okresie mozna oczekiwa¢é
wzmocnienia ztotego wskutek szyb-
szego wzrostu wydajnos$ci pracy w

GRZEGORZ W. KOEODKO

Ze wzgleddéw ekonomicznych do euro nadajemy sie bardziej niz kiedykolwiek,
natomiast do Unii jako takiej mniej niz kiedykolwiek. Co z tym zrobic?

Polsce niz w eurolandii, o tyle moze
sie zdarzy¢, ze kurs ten zalamie sie w
wyniku ucieczki zagranicznego kapi-
talu czy ataku spekulacyjnego. Nikt
nie jest w stanie zaatakowa¢ speku-
lacyjnie euro, ale wystarczy skoordy-
nowana akcja kilku poteznych fun-
duszy czy bankéw inwestycyjnych,
by skutecznie zaatakowac zlotego.

Najwieksze wyzwanie to poziom
deficytu budzetowego. Do konca
2019 roku zadna z wptywowych or-
ganizacji miedzynarodowych i
agencji ratingowych nie prognozuje
deficytu powyzej 3 procent PKB.
Organizacja Wspotpracy Gospodar-
czej i Rozwoju, OECD, przewiduje w
latach 20181 2019 deficyt 2,3 proc., a
Komisja Europejska odpowiednio 1,7
i 1,9 proc., natomiast Standard &
Poors’s 2,0 i 2,5 i takze w 2020 roku
2,5 proc. Co prawda Miedzynarodo-
wy Fundusz Walutowy oglosit w
swych prognozach, Ze zanim w roku
2020 deficyt spadnie do 2,6 proc.
PKB, to wlatach 201812019 wyniesie
3,1 proc., ale jest to deficyt struktu-
ralny, tzw. General Government
Structural Balance, kategoria nieco
inaczej liczona niz w przypadku
kryteriéw Maastricht, gdzie konse-
kwentnie stosujemy system rachun-
kéw narodowych, ESA.

Na tym tle zapowiedzi polskiego
rzadu, uzgodnione z NBP, cho¢ wciaz
nader optymistyczne, nie wydajq sie
az tak szokujace. W zaktualizowanym
w minionym roku Programie Kon-
wergencji prognozuje sie bardzo ni-
ski deficyt w kolejnych latach okresu
2018-2020, odpowiednio 2,5, 2,0 i
zaledwie 1,2 proc. PKB. Nie daje temu
wiary i obawiam sie, ze juz w 2019
roku Polska moze ponownie prze-
kroczy¢ pulap 3 proc. PKB, w §lad za
czym w roku 2020 powrdcilaby
procedura nadmiernego deficytu,
ktora w takiej sytuacji nalozy na nas
Komisja Europejska.

Szoste kryterium
i siodmy artykut

Polska speinia obecnie pie¢ finan-
sowych, zaréwno monetarnych, jak i
fiskalnych, kryteriéw przystapienia
do euro. Jest wszak i kryterium sz6-
ste - zgodnos$ci ustawodawstwa
krajowego z Acquis communautaire,
czyli porzadkiem prawnym obowia-
zujacym w Unii Europejskiej. To
kryterium teraz - po wdrozeniu wo-
bec Polski postepowania w ramach
artykutu si6ddmego traktatu europej-
skiego w zwiazku z zarzutem nie-
przestrzegania istotnych dla UE za-
sad praworzadno$ci - staje sie naj-
wazniejsze. Gdyby Polska nie
nalezala do UEidopiero don aspiro-
wala, to nie zostalaby przyjeta, gdyz
zdaniem Komisji Europejskiej nie
spelnia kryteriéw czlonkostwa, nie
przestrzegajac nie tylko pryncypiow
i wartosci lezacych u podstaw tego
ugrupowania integracyjnego, lecz i
wlasnego prawa, lacznie z konstytu-
cja. Polityka dziala tak, ze ze wzgle-
déw ekonomicznych do euro nada-
jemy sie bardziej niz kiedykolwiek,
natomiast do Unii jako takiej mniej
niz kiedykolwiek. Co z tym zrobic¢?

Najlepiej byloby usuna¢ przyczy-
ny, ktére doprowadzity do urucho-
mienia artykutu siédmego iréwnole-

gle zglosi¢ akces w sprawie przyste-
powania do euro. Oczywiscie, to
mialoby sens, gdyby naréwnoleglych
torach biegta polityka spoteczno-
-gospodarcza, ktéra uniemozliwi
przekroczenie 3-procentowego defi-
cytu budzetowego. Niestety, bynaj-
mniej tak nie jest, bo sztywne wydat-
kibudzetu sa zwiekszane, a przyszie
dochody wcale nie musza proporcjo-
nalnie rosnaé¢. Doprawdy tu potrzeb-
najest polityka na miare meza stanu,
bo chodzi o polska racje stanu.

Trzeba pozyskac
spoteczenstwo

sJest jeszcze daleka droga do
osiagniecia bardziej realnej konwer-
gencji z twardym rdzeniem strefy
euro”, powiada premier Morawiecki
i, niestety, nie daje sie przekonad, ze
juz warto i trzeba rozpocza¢ proce-
dury polityczne i techniczne, analizy
inegocjacje prowadzace do przysta-
pienie do obszaru wspélnej waluty
europejskiej. Nie podziela argumen-
téw glosnoi czesto zglaszanych od z
g6ra rokuy, nie zrobil na nim wieksze-
go wrazenia niedawny list lobbystow
przedsiebiorcéw i grupy kilkunastu
ekonomistéw (,Przyjecie euro - list
otwarty. Premierze Morawiecki, juz
czas na euro”, 3 stycznia 2017 r.).
LJesli chodzi o wejscie Polski do
strefy euro, to nie ma zmiany nasze-
go podejscia, naszej retoryki w tym
wzgledzie; to nie jest dzisiaj temat,
ktoéry bierzemy pod uwage”, odpo-
wiada premier, a wiec osoba abso-
lutnie kluczowa w tej sprawie. Jest
tu stowo ,dzisiaj”, co oznacza ,obec-
nie”, ale cho¢ pono¢ to Churchill
powiedzial, ze tydzien w polityce to
diugi okres, nie sadze, aby zainicjo-
wanie procesu przystepowania
Polski do euro weszto na polityczna
agende rzadu premiera Morawiec-
kiego nie tylko podczas kilku na-

jenas seriaich podwyzek, co podniesie
koszty kredytéw konsumpcyjnych,
obrotowych i inwestycyjnych. Mozna
by zasadnicza, 75 do 80 proc., czesé
rozwigzywanych przy okazji konwersji
rezerw walutowych, aktualnie siegaja-
cychréwnowarto$¢ pét biliona ztotych,
wykorzysta¢ na splate dtugu zagranicz-
nego, zmniejszajac przy okazji budze-
towe koszty jego obstugi; wygospoda-
rowane w ten sposob $rodki mozna by
przeznaczyé na poprawe finansowania
stuzby zdrowia.

My swoje, rzad swoje... Groch o
$ciane? Bynajmniej. Trzeba bowiem
prowadzi¢ na ten temat spokojna,
rzeczowq debate - bo s tez przeciez
zwiazane z konwergencja okreslone
koszty i pewne ryzyko - po to, aby
pozyskiwa¢ do grona zwolennikéw
euroizacji Polski jak najwiekszq cze$¢
spoleczenstwa. Kropla drazy skate, a
do$¢ ona miekka w tym przypadku,
bo cho¢ teraz nie, to nie tak dawno
temu wiekszo$¢ byta za wprowadze-
niem euro. Za jaki$ czas znowu be-
dzie, tylko trzeba konsekwentnie
wyjasniaé, ze problemy w krajach
potudniowej Europy nie wziely sie z
tego, iz jest tam euro, lecz poniewaz
prowadzono tam ziq polityke gospo-
darcza. Trzeba argumentowad, ze
mozna sie obejs$¢ bez wlasnej waluty,
bo choé to eliminuje z istoty rzeczy
mozliwo$¢ jej ostabienia w celu po-
prawy miedzynarodowej konkuren-
cyjnosci, to taka poprawa bytaby co
najwyzej krotkookresowa, a ponadto
mozna przeciez prowadzi¢ madra
polityke, ktéra wzmacnia, a nie osta-
bia konkurencyjnos$¢. Trzeba dowo-
dzié, ze konwergencja walutowa nie
spowoduje zadnego dodatkowego
impulsu inflacyjnego w warunkach
glebokiego rynku konsumenta i
ostrej konkurencji o klienta.

Jesli zdecydowana wiekszo$¢
ludu pracujacego i niepracujacego
miast i wsi bedzie za euro w Polsce i
za Polska w euro, to nacisk spotecz-

Nikt nie jest w stanie zaatakowac
spekulacyjnie euro, ale wystarczy
skoordynowana akcja kilku poteznych
funduszy czy bankow inwestycyjnych,
by skutecznie zaatakowac ztotego

stepnych miesiecy, lecz nawet dwu
kolejnych lat.

Coz, trzeba bedzie poczekaé. A
szkoda, bo wdrozenie euro, przy ko-
rzystnym kursie wynoszacym okolo 4
zlotych, wzmocnitoby konkurencyjno$é
polskiej gospodarki i poprawilo jej
perspektywy rozwojowe. Przedsiebior-
com pomogloby wyeliminowanie ryzy-
ka zwigzanego z chwiejnos$cia kursu
walutowego w obszarze euro, z ktérym
realizujemy grubo ponad potowe na-
szych obrotéw handlu zagranicznego,
aryzyko to destabilizuje oczekiwania i
moze zniecheca¢ do inwestowania.
Spadlyby koszty transakcyjne, ktore
ponosimy, sprzedajac i kupujac za
granicq oraz podré6zujac. Potaniatby
pieniadz wskutek relatywnie nizszych
stép procentowych, a przeciez oczeku-

ny na wladze wymusi zmiane jej
politycznego stanowiska w tej spra-
wie. To musi troche potrwac i szko-
da, ze w tym czasie nieco wiecej niz
mogloby by¢ w przypadku euro w
obiegu, bedzie tych niepracujacych,
a ci pracujacy beda swoj dystans
dochodowy wobec bogatszych
krajéw Unii Europejskiej niwelowa-
li troche dtuze;j.
Dixi et salvavi animam meam.
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