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Euro jako czynnik wzrostu PKB
kreujacy handel i inwestyge

aZybcie] do

dobrobytu

Wprowadzenie euro to dla Polski szansa na
wzrost handlu i inwestycji. Takze tych
zagranicznych, ktore oznaczajq nie tylko nowe
miejsca pracy, ale i nowe technologie. Te z kolei
podniosg wydajnos¢ pracy, wptyng na
podniesienie tempa wzrostu ptac i poziomu zycia.
Innymi stfowy — europejska waluta moze znacznie
przyspieszy¢ tempo, w jakim doganiamy Europe.

Ewa Zarzycka

Wymiana handlowa to krwiobieg
gospodarki $wiatowej, jeden z naj-
bardziej istotnych kanatéw jej kon-
wegrencji. To transfer wiedzy i tech-
nologii, wigksza konkurencja, inno-
wacyjnos¢, dostep do lepszych me-
tod i technik zarzadzania.

Jak wedka

Dotychczasowe doswiadczenia kra-
jow strefy euro wskazuja, ze wspol-
na europejska waluta prowadzi do
wzrostu wymiany handlowej. Ko-
misja Europejska w raporcie, ktéry
podsumowywat |0-lecie funkcjono-
wania strefy euro, podata, ze jej
utworzenie przyniosto 5-15-pro-
centowy wzrost handlu, czyli dzie-
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ki wprowadzeniu euro wzajemny
handel miedzy krajami, w ktérych
narodowga walute zastapita wspol-
na waluta europejska, byt okoto
515 proc. wiekszy niz gdyby euro
nie zostato wprowadzone. Badania
empiryczne wskazuja tez na pozy-
tywny wplyw euro na handel mig-
dzy strefa euro a resztg $wiata.
W 2007 r. prawie potowa handlu
poza strefe euro byfa rozliczana we
wspdlnej europejskiej walucie.

To oczywiscie wcale nie oznacza,
ze korzysci ze wzrostu wymiany
handlowej rozkiadaja sie réwnomier-
nie we wszystkich krajach eurolan-
du ani tez, iz wystarczy przyjac¢ eu-
ro, by sig owymi korzysciami cieszy¢.
Wspdlna waluta to wedka, kazdy kraj
sam sobie musi natowic ryb.

Korzysci ze wzrostu wymiany
handlowej po zmianie waluty naro-
dowej na europejska sa zalezne od
stopnia otwartosci gospodarki, kto-
ra przyjmuje wspdlng walute (naj-
czestsza miarg otwartosci jest udziat
importu i eksportu w PKB). Im go-
spodarka bardziej otwarta, tym
wieksza korzys¢ z obnizenia kosz-
téw wymiany handlowej i przepty-
wu inwestycji. Gospodarka Polski
w latach 1995-2006 zwiekszyta po-
ziom otwartosci do ponad 40 proc.
i jest to, na tle duzych europejskich
gospodarek, relatywnie wysoki sto-
pien — wyzszy niz we Francji,
Hiszpanii, Grecji i podobny jak w
Finlandii. Stafo sie tak za sprawg na-
ptywu bezposrednich inwestycji za-
granicznych, ktére umozliwity nam
wtaczenie sie w miedzynarodowe
sieci dystrybuciji.

Otwartos¢ gospodarki ma tez
swoje ciemne strony — ostrzegaja
ekonomisci. Jest bardziej narazona
na gwattowne wahania popytu nie-
réwnomiernie dotykajace poszcze-
golne kraje. W tym kontekscie du-
Ze znaczenie ma struktura wymia-
ny handlowej. Im bardziej odbiega¢
bedzie od struktury strefy euro, tym
wahania popytu moga by¢ wieksze.
Z doswiadczen krajow eurolandu
wynika jednak tez, iz wzrasta han-
del wewnatrzgateziowy, ktoéry
zmniejsza podatno$¢ na wstrzasy
asymetryczne. Doswiadczenie wska-
zuje ponadto, ze kraj, ktory przed
przyjeciem wspolnej waluty miat in-
tensywne kontakty handlowe ze
strefa euro, po przystapieniu do niej
notowat wyzszy wzrost eksportu.
To dobry prognostyk dla Polski, bo
pod tym wzgledem prezentujemy
sie dobrze. Zle jednak, ze ekspor-
tujemy gtéwnie towary pracochfon-
ne (z powodu relatywnie taniej sity
roboczej), w niewielkim stopniu
przetworzone, i ze Polski eksport
jest tak silnie geograficznie skoncen-
trowany. Pieciu gtéwnych odbior-
céw naszych towaréw (jednocze-
$nie stanowiacych 50 proc. polskie-
go eksportu) to kraje Europy.
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Wzrost wymiany handlowej po
wejsciu naszego kraju do strefy eu-
ro zaleze¢ tez bedzie od poziomu
zmiennosci polskiej waluty. Z badan
ekonomistéw wynika, ze efekt wy-
eliminowania ryzyka wahan nomi-
nalnego kursu walutowego jest tym
wiekszy, im wigksza jest niestabil-
no$¢ kursu. Innymi stowy, im mniej
stabilna waluta, tym 6w efekt wiek-
szy. A ze polski ztoty jest najmniej
stabilny sposréd walut krajow Eu-
ropy srodkowo-wschodniej to, we-
diug roznych badan, pozytywny
skutek eliminacji ryzyka kursowe-
go moze zwiekszy¢ wartos¢ pol-
skiego eksportu nawet o 27 proc.,
a 0 20 proc. — ogét wymiany han-
dlowej.

Autorzy przygotowanego przez
NBP ,Raportu na temat petnego
uczestnictwa Rzeczypospolitej Pol-
skiej w trzecim etapie Unii Gospo-
darczej i Walutowej” podjeli probe
oszacowania wplywu przyjecia eu-
ro w Polsce na wzrost eksportu
i importu.

Przystapienie Polski do strefy
euro bedzie skutkowa¢ wzro-
stem eksportu o 12-13 proc.
i nieco mniejszym przyspiesze-
niem importu, ktére jednakze
w pierwszych latach cztonko-
stwa bedzie wieksze niz w przy-
padku eksportu. Wynika¢ to be-
dzie gtéwnie ze zwiekszonej
konsumpcji wywotanej obnizka
stép procentowych.

Euro jest walutg migedzynarodo-
wa, wiec zastapienie nim polskiego
zlotego ufatwi Polsce kontakty han-
dlowe z krajami bedacymi poza unia
walutowa. A to réwnie istotna ko-
rzysé.

Male, znaczy wazne

Baza, na ktérej mozna prognozo-
waé wzrost wymiany handlowej s3
bezposrednie skutki wprowadze-
nia wspdlnej waluty — eliminacja
ryzyka kursowego i obnizka kosz-
tow transakcyjnych. Lecz o tym,



jak bardzo wzrosnie nasza wymia-
na handlowa précz czynnikéw ma-
kroekonomicznych decydowa¢ be-
dzie atrakcyjnos¢ cenowa polskich
produktow, ich jakos¢, a takze
kondycja matych i $rednich przed-
siebiorstw, to, jak sie przygotuja
do ekspansji na zagraniczne rynki.
Ich zdolnos¢ do sprostania konku-
rencji, ich wydajnos¢, najsilniej
wptlynie na handlowe skutki wej-
$cia Polski do strefy euro. Z tego
powodu niezmiernie istotne jest,
by sektor MSP budowat jak naj-
wiecej relacji handlowych ze stre-
fa euro jeszcze przed przyjeciem
Polski do unii monetarnej. Z ba-
dan Komisji Europejskiej wynika,
ze ogromny wptyw na wypfynie-
cie matych i $rednich firma na wo-
dy $wiatowej gospodarki maja
agencje rzadowe, dzieki systemom
gwarancji oraz pomocy w prezen-
towaniu ich np. na migdzynarodo-
wych targach.

Tymczasem, o czym tez czyta-
my w raporcie NBP, polskie mate
przedsigbiorstwa, zatrudniajace do
9 pracownikéw, charakteryzuje
stosunkowo niska wydajnos¢ pra-
cy, a to jest najwazniejszy element
konkurencyjnosci. Ponadto koszty
ich funkcjonowania sa wysokie.
Lecz rozwoj MSP zalezy nie tylko
od nich samych — ogromne znacze-
nie ma tzw. klimat biznesowy.
A ten, jak wskazuje raport Doing
Business 2009, przywotywany
w raporcie NBP, nie jest dobry. Pol-
ska znalazta sig na przedostatnim
miejscu wsrod krajéw UE pod
wzgledem fatwosci prowadzenia
biznesu. Tylko Grecje udato nam
sie pod tym wzgledem wyprzedzic.
Szczegolnie zle wypadlismy w ta-
kich konkurencjach jak pozwole-
nia i licencje, rozpoczynanie dzia-
talnosci gospodarczej, przepisy po-
datkowe.

Kto sie stara, ten ma
Przyjecie euro to nie tylko wzrost
wymiany handlowej, to takze szan-
se na wigksze inwestycje zaréwno
krajowe, jak i zagraniczne. Inwesty-
cje sa jednym z kluczowych czyn-
nikéw wptywajacych na wzrost go-
spodarczy. Ich wptyw na dochdd
narodowy jest znacznie silniejszy
niz wptyw pozostatych sktadnikow
popytu — wydatkéw konsumpcyj-
nych czy rzadowych, m.in. dlatego,
ze zwigkszaja one nie tylko popyt,
ale takze potencjat wytworczy go-
spodarki.

Euro a PKB w swietle wynikéw symulacji

Daras, Hagemejer (2008)
Skala Przetozenie na PKB

Obnizenie kosztow
transakcyjnych

Obnizenie nominalnej
stopy procentowej

Aprecjacja realnego kursu
walutowego

Efekt taczny

Zrédto: raport NBP.

Inwestycje krajowe po wpro-
wadzeniu w Polsce euro wzro-
sng dzieki obnizeniu kosztu ka-
pitatu wynikajacego z eliminacji
premii za ryzyko kursowe za-
wartej w stopach procentowych.
Uzyskamy tez dostep do euro-
pejskiego rynku finansowego.
Z kolei zwiekszonemu naptywo-
wi kapitatu zagranicznego bedzie
sprzyja¢ wzrost stabilnosci ma-
kroekonomicznej kraju oraz eli-
minacja ryzyka kursowego.

Dla Polski, ktéra musi jak naj-
szybciej zasypa¢ dzielacg ja od
panstw starej Unii luke cywiliza-
cyjna, wzrost bezposrednich in-
westycji zagranicznych ma
szczegolne znaczenie. tacza sie
one bowiem z naptywem no-
wych technologii, wprowadzaja
nowoczesne techniki zarzadza-
nia, wzrost konkurencji. Moga
W znacznym stopniu przyczynic¢
sie do zwiekszenia wydajnosci
pracy i wzrostu tempa gospo-
darczego w dtuzszym okresie.
Jednak i w tym wypadku cud
sam nie nastapi — bezposrednie
inwestycje zagraniczne trafiajg
do krajow, ktére stale podnosza
poziom swojej atrakcyjnosci. To,
jak duzo bedzie ich do Polski na-
ptywaé, w ogromnym stopniu
zaleze¢ bedzie od nas samych —
od klimatu inwestycyjnego i oto-
czenia biznesu, wyksztatcenia
i umiejgtnosci pracownikoéw, po-
ziomu innowacyjnosci przedsie-
biorstw. A warto sie staraé, bo
przeprowadzone szacunki suge-
ruja — czytamy w raporcie NBP
— ze w wyniku przyjecia euro
wzrost inwestycji moze dopro-
wadzi¢ do akumulacji kapitatu
o |2 proc. wigkszego niz miato-
by to miejsce wtedy, gdyby Pol-
ska euro nie przyjefa (w badaniu
przyjeto, ze po przyjeciu euro
stopa procentowa spadnie o |
pkt. proc.).

2,2% PKB

| pkt proc.

3,22%

4,14%

0,8-1,2% PKB

0,7 pkt proc.

Bukowski, Dyrda, Kowal (2008)
Skala Przetozenie na PKB

0,66-1,65%

0,45%

impuls inflacyjny

2,3 pkt proc.

W dtugim okresie skutek wzro-
stu inwestycji bedzie nieco stabszy.

Euro jak trampolina

Jak euro wptynie na wzrost PKB?
Pewnych informacji dostarczajg prze-
prowadzone przez ekonomistow sy-
mulacje, o ktérych czytamy w rapor-
cie NBP Wynika z nich, ze w diugim
okresie samo zniesienie kosztéw za-
kupu i sprzedazy euro powinno
przetozy¢ sie na wzrost PKB od 0,66
do 1,65 proc. w poréwnaniu ze sce-
nariuszem, w ktérym Polska nie
przyjmuje euro. A uwzgledniajac in-
ne efekty wprowadzenia europej-
skiej waluty, np. zwiekszonej przej-
rzystosci cen, redukgji ryzyka kurso-
wego, wzrost PKB powinien wynies¢
w dtugim okresie 3,4 proc. Podsu-
mowaujac — wplyw przyjecia wspdl-
nej waluty na PKB bedzie pozytyw-
ny, cho¢ jego skala jest trudna do
oszacowania. Miedzy innymi dlate-
g0, Ze na wzrost gospodarczy dzia-
ta ogromna liczba czynnikéw.

Przeprowadzone przez To-
masza Darasa i Jana Hagemeje-
ra analizy przedstawione w ra-
porcie NBP wskazuja, ze w diu-
gim okresie poziom PKB moze
by¢ o 7,5 proc. wyzszy w po-
réwnaniu do sytuacji, w ktérej
Polska pozostaje poza strefg eu-
ro. | ze 90 proc. wzrostu nasta-
pi w pierwszych 10 latach od
momentu zastapienia zfotego
przez euro.

Oznacza to, ze tempo wzrostu
gospodarczego moze by¢ w tym
okresie wyzsze o ok. 0,7 pkt
proc. w poréwnaniu ze scenariu-
szem bazowym (pozostawania
poza strefa euro). Ale inne bada-
nia, tez przytoczone w raporcie
NBP, prognozuja przyspieszenie
wzrostu gospodarczego skutku-
jace ostatecznie PKB wyzszym
0 2,5 proc. w poréwnaniu z sy-
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0,37%
1,5-2,5%

tuacja niewstepowania do strefy
euro.

Jak prognozowany wzrost PKB
po wprowadzeniu euro roziozy si¢
w czasie? Ekonomisci nie wyklu-
czaja, ze w pierwszym roku czton-
kostwa w strefie euro z powodu
zastapienia produkcji krajowej im-
portem tempo wzrostu PKB spad-
nie. Pozytywne efekty gospodarka
powinna odczué juz w kolejnych
latach, a gtéwna sita przyspiesze-
nia zostataby zmaterializowana
w ciagu pierwszych pigciu—dziesie-
ciu lat cztonkostwa.

Wzrost gospodarczy jest powig-
zany ze wzrostem dobrobytu. Ale
czy wszyscy Polacy maja szanse go
odczué? Jak wynika z raportu NBP
w $rednim, a zwfaszcza w diugim
okresie, wspdlna waluta przyczy-
ni sie do wzrostu dochodow
wszystkich grup spotecznych
(w stosunku do scenariusza bazo-
wego, czyli sytuacji, w ktérej Pol-
ska pozostaje poza strefa euro)
i nie powiekszy dysproporcji do-
chodowych w Polsce. Badania do-
sy¢ jednoznacznie sugeruja tez, ze
realny wzrost konsumpcji gospo-
darstw niezamoznych powinien
by¢ wyzszy niz gospodarstw za-
mozniejszych. Dlaczego? Miedzy
innymi dlatego, ze gospodarstwa
zamozniejsze czerpiag dochody
z posiadanego kapitatu, a po przy-
jeciu euro stopa zyskéw od kapi-
tatu sie obnizy. Inaczej méwiac
zmniejszy si¢ dochodowos¢
oszczednosci.

Wiecej o polskiej drodze do euro na
stronie:

www.nbp.pl/euro

Tam tez znajduje si¢ petna tresé¢
opracowanego przez NBP ,,Raportu

na temat petnego uczestnictwa RP

w trzecim etapie Unii Gospodarczej

i Walutowej”.
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