
Projekt dofinansowany ze Êrodków Narodowego Banku Polskiego

Ewa Zarzycka

Wymiana handlowa to krwiobieg
gospodarki Êwiatowej, jeden z naj-
bardziej istotnych kana∏ów jej kon-
wegrencji. To transfer wiedzy i tech-
nologii, wi´ksza konkurencja, inno-
wacyjnoÊç, dost´p do lepszych me-
tod i technik zarzàdzania. 

Jak w´dka 
Dotychczasowe doÊwiadczenia kra-
jów strefy euro wskazujà, ˝e wspól-
na europejska waluta prowadzi do
wzrostu wymiany handlowej. Ko-
misja Europejska w raporcie, który
podsumowywa∏ 10-lecie funkcjono-
wania strefy euro, poda∏a, ˝e jej
utworzenie przynios∏o 5–15-pro-
centowy wzrost handlu, czyli dzi´-

ki wprowadzeniu euro wzajemny
handel mi´dzy krajami, w których
narodowà walut´ zastàpi∏a wspól-
na waluta europejska, by∏ oko∏o
5–15 proc. wi´kszy ni˝ gdyby euro
nie zosta∏o wprowadzone. Badania
empiryczne wskazujà te˝ na pozy-
tywny wp∏yw euro na handel mi´-
dzy strefà euro a resztà Êwiata.
W 2007 r. prawie po∏owa handlu
poza stref´ euro by∏a rozliczana we
wspólnej europejskiej walucie. 

To oczywiÊcie wcale nie oznacza,
˝e korzyÊci ze wzrostu wymiany
handlowej rozk∏adajà sí  równomier-
nie we wszystkich krajach eurolan-
du ani te˝, i˝ wystarczy przyjàç eu-
ro, by sí  owymi korzyÊciami cieszyç.
Wspólna waluta to w´dka, ka˝dy kraj
sam sobie musi na∏owiç ryb. 

KorzyÊci ze wzrostu wymiany
handlowej po zmianie waluty naro-
dowej na europejskà sà zale˝ne od
stopnia otwartoÊci gospodarki, któ-
ra przyjmuje wspólnà walut´ (naj-
cz´stszà miarà otwartoÊci jest udzia∏
importu i eksportu w PKB). Im go-
spodarka bardziej otwarta, tym
wi´ksza korzyÊç z obni˝enia kosz-
tów wymiany handlowej i przep∏y-
wu inwestycji. Gospodarka Polski
w latach 1995–2006 zwi´kszy∏a po-
ziom otwartoÊci do ponad 40 proc.
i jest to, na tle du˝ych europejskich
gospodarek, relatywnie wysoki sto-
pieƒ – wy˝szy ni˝ we Francji,
Hiszpanii, Grecji i podobny jak w
Finlandii. Sta∏o si´ tak za sprawà na-
p∏ywu bezpoÊrednich inwestycji za-
granicznych, które umo˝liwi∏y nam
w∏àczenie si´ w mi´dzynarodowe
sieci dystrybucji. 

OtwartoÊç gospodarki ma te˝
swoje ciemne strony – ostrzegajà
ekonomiÊci. Jest bardziej nara˝ona
na gwa∏towne wahania popytu nie-
równomiernie dotykajàce poszcze-
gólne kraje. W tym kontekÊcie du-
˝e znaczenie ma struktura wymia-
ny handlowej. Im bardziej odbiegaç
b´dzie od struktury strefy euro, tym
wahania popytu mogà byç wi´ksze.
Z doÊwiadczeƒ krajów eurolandu
wynika jednak te˝, i˝ wzrasta han-
del wewnàtrzga∏´ziowy, który
zmniejsza podatnoÊç na wstrzàsy
asymetryczne. DoÊwiadczenie wska-
zuje ponadto, ˝e kraj, który przed
przyj´ciem wspólnej waluty mia∏ in-
tensywne kontakty handlowe ze
strefà euro, po przystàpieniu do niej
notowa∏ wy˝szy wzrost eksportu.
To dobry prognostyk dla Polski, bo
pod tym wzgl´dem prezentujemy
si´ dobrze. èle jednak, ˝e ekspor-
tujemy g∏ównie towary pracoch∏on-
ne (z powodu relatywnie taniej si∏y
roboczej), w niewielkim stopniu
przetworzone, i ˝e Polski eksport
jest tak silnie geograficznie skoncen-
trowany. Pi´ciu g∏ównych odbior-
ców naszych towarów (jednocze-
Ênie stanowiàcych 50 proc. polskie-
go eksportu) to kraje Europy. 

Wzrost wymiany handlowej po
wejÊciu naszego kraju do strefy eu-
ro zale˝eç te˝ b´dzie od poziomu
zmiennoÊci polskiej waluty. Z badaƒ
ekonomistów wynika, ˝e efekt wy-
eliminowania ryzyka wahaƒ nomi-
nalnego kursu walutowego jest tym
wi´kszy, im wi´ksza jest niestabil-
noÊç kursu. Innymi s∏owy, im mniej
stabilna waluta, tym ów efekt wi´k-
szy. A ˝e polski z∏oty jest najmniej
stabilny spoÊród walut krajów Eu-
ropy Êrodkowo-wschodniej to, we-
d∏ug ró˝nych badaƒ, pozytywny
skutek eliminacji ryzyka kursowe-
go mo˝e zwi´kszyç wartoÊç pol-
skiego eksportu nawet o 27 proc.,
a o 20 proc. – ogó∏ wymiany han-
dlowej. 

Autorzy przygotowanego przez
NBP „Raportu na temat pe∏nego
uczestnictwa Rzeczypospolitej Pol-
skiej w trzecim etapie Unii Gospo-
darczej i Walutowej” podj´li prób´
oszacowania wp∏ywu przyj´cia eu-
ro w Polsce na wzrost eksportu
i importu. 

Przystàpienie Polski do strefy
euro b´dzie skutkowaç wzro-
stem eksportu o 12–13 proc.
i nieco mniejszym przyspiesze-
niem importu, które jednak˝e
w pierwszych latach cz∏onko-
stwa b´dzie wi´ksze ni˝ w przy-
padku eksportu. Wynikaç to b´-
dzie g∏ównie ze zwi´kszonej
konsumpcji wywo∏anej obni˝kà
stóp procentowych. 

Euro jest walutà mi´dzynarodo-
wà, wi´c zastàpienie nim polskiego
z∏otego u∏atwi Polsce kontakty han-
dlowe z krajami b´dàcymi poza unià
walutowà. A to równie istotna ko-
rzyÊç. 

Ma∏e, znaczy wa˝ne 
Bazà, na której mo˝na prognozo-
waç wzrost wymiany handlowej sà
bezpoÊrednie skutki wprowadze-
nia wspólnej waluty – eliminacja
ryzyka kursowego i obni˝ka kosz-
tów transakcyjnych. Lecz o tym,
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jak bardzo wzroÊnie nasza wymia-
na handlowa prócz czynników ma-
kroekonomicznych decydowaç b´-
dzie atrakcyjnoÊç cenowa polskich
produktów, ich jakoÊç, a tak˝e
kondycja ma∏ych i Êrednich przed-
si´biorstw, to, jak si´ przygotujà
do ekspansji na zagraniczne rynki.
Ich zdolnoÊç do sprostania konku-
rencji, ich wydajnoÊç, najsilniej
wp∏ynie na handlowe skutki wej-
Êcia Polski do strefy euro. Z tego
powodu niezmiernie istotne jest,
by sektor MSP budowa∏ jak naj-
wi´cej relacji handlowych ze stre-
fà euro jeszcze przed przyj´ciem
Polski do unii monetarnej. Z ba-
daƒ Komisji Europejskiej wynika,
˝e ogromny wp∏yw na wyp∏yni´-
cie ma∏ych i Êrednich firma na wo-
dy Êwiatowej gospodarki majà
agencje rzàdowe, dzi´ki systemom
gwarancji oraz pomocy w prezen-
towaniu ich np. na mi´dzynarodo-
wych targach. 

Tymczasem, o czym te˝ czyta-
my w raporcie NBP, polskie ma∏e
przedsi´biorstwa, zatrudniajàce do
9 pracowników, charakteryzuje
stosunkowo niska wydajnoÊç pra-
cy, a to jest najwa˝niejszy element
konkurencyjnoÊci. Ponadto koszty
ich funkcjonowania sà wysokie.
Lecz rozwój MSP zale˝y nie tylko
od nich samych – ogromne znacze-
nie ma tzw. klimat biznesowy.
A ten, jak wskazuje raport Doing
Business 2009, przywo∏ywany
w raporcie NBP, nie jest dobry. Pol-
ska znalaz∏a si´ na przedostatnim
miejscu wÊród krajów UE pod
wzgl´dem ∏atwoÊci prowadzenia
biznesu. Tylko Grecj´ uda∏o nam
si´ pod tym wzgl´dem wyprzedziç.
Szczególnie êle wypadliÊmy w ta-
kich konkurencjach jak pozwole-
nia i licencje, rozpoczynanie dzia-
∏alnoÊci gospodarczej, przepisy po-
datkowe. 

Kto si´ stara, ten ma 
Przyj´cie euro to nie tylko wzrost
wymiany handlowej, to tak˝e szan-
se na wi´ksze inwestycje zarówno
krajowe, jak i zagraniczne. Inwesty-
cje sà jednym z kluczowych czyn-
ników wp∏ywajàcych na wzrost go-
spodarczy. Ich wp∏yw na dochód
narodowy jest znacznie silniejszy
ni˝ wp∏yw pozosta∏ych sk∏adników
popytu – wydatków konsumpcyj-
nych czy rzàdowych, m.in. dlatego,
˝e zwi´kszajà one nie tylko popyt,
ale tak˝e potencja∏ wytwórczy go-
spodarki.

Inwestycje krajowe po wpro-
wadzeniu w Polsce euro wzro-
snà dzi´ki obni˝eniu kosztu ka-
pita∏u wynikajàcego z eliminacji
premii za ryzyko kursowe za-
wartej w stopach procentowych.
Uzyskamy te˝ dost´p do euro-
pejskiego rynku finansowego.
Z kolei zwi´kszonemu nap∏ywo-
wi kapita∏u zagranicznego b´dzie
sprzyjaç wzrost stabilnoÊci ma-
kroekonomicznej kraju oraz eli-
minacja ryzyka kursowego. 

Dla Polski, która musi jak naj-
szybciej zasypaç dzielàcà jà od
paƒstw starej Unii luk´ cywiliza-
cyjnà, wzrost bezpoÊrednich in-
westycji zagranicznych ma
szczególne znaczenie. ¸àczà si´
one bowiem z nap∏ywem no-
wych technologii, wprowadzajà
nowoczesne techniki zarzàdza-
nia, wzrost konkurencji. Mogà
w znacznym stopniu przyczyniç
si´ do zwi´kszenia wydajnoÊci
pracy i wzrostu tempa gospo-
darczego w d∏u˝szym okresie.
Jednak i w tym wypadku cud
sam nie nastàpi – bezpoÊrednie
inwestycje zagraniczne trafiajà
do krajów, które stale podnoszà
poziom swojej atrakcyjnoÊci. To,
jak du˝o b´dzie ich do Polski na-
p∏ywaç, w ogromnym stopniu
zale˝eç b´dzie od nas samych –
od klimatu inwestycyjnego i oto-
czenia biznesu, wykszta∏cenia
i umiej´tnoÊci pracowników, po-
ziomu innowacyjnoÊci przedsi´-
biorstw. A warto si´ staraç, bo
przeprowadzone szacunki suge-
rujà – czytamy w raporcie NBP
– ˝e w wyniku przyj´cia euro
wzrost inwestycji mo˝e dopro-
wadziç do akumulacji kapita∏u
o 12 proc. wi´kszego ni˝ mia∏o-
by to miejsce wtedy, gdyby Pol-
ska euro nie przyj´∏a (w badaniu
przyj´to, ˝e po przyj´ciu euro
stopa procentowa spadnie o 1
pkt. proc.). 

W d∏ugim okresie skutek wzro-
stu inwestycji b´dzie nieco s∏abszy. 

Euro jak trampolina 
Jak euro wp∏ynie na wzrost PKB?
Pewnych informacji dostarczajà prze-
prowadzone przez ekonomistów sy-
mulacje, o których czytamy w rapor-
cie NBP. Wynika z nich, ˝e w d∏ugim
okresie samo zniesienie kosztów za-
kupu i sprzeda˝y euro powinno
prze∏o˝yç si´ na wzrost PKB od 0,66
do 1,65 proc. w porównaniu ze sce-
nariuszem, w którym Polska nie
przyjmuje euro. A uwzgl´dniajàc in-
ne efekty wprowadzenia europej-
skiej waluty, np. zwi´kszonej przej-
rzystoÊci cen, redukcji ryzyka kurso-
wego, wzrost PKB powinien wynieÊç
w d∏ugim okresie 3,4 proc. Podsu-
mowujàc – wp∏yw przyj´cia wspól-
nej waluty na PKB b´dzie pozytyw-
ny, choç jego skala jest trudna do
oszacowania. Mi´dzy innymi dlate-
go, ˝e na wzrost gospodarczy dzia-
∏a ogromna liczba czynników. 

Przeprowadzone przez To-
masza Darasa i Jana Hagemeje-
ra analizy przedstawione w ra-
porcie NBP wskazujà, ˝e w d∏u-
gim okresie poziom PKB mo˝e
byç o 7,5 proc. wy˝szy w po-
równaniu do sytuacji, w której
Polska pozostaje poza strefà eu-
ro. I ˝e 90 proc. wzrostu nastà-
pi w pierwszych 10 latach od
momentu zastàpienia z∏otego
przez euro. 

Oznacza to, ˝e tempo wzrostu
gospodarczego mo˝e byç w tym
okresie wy˝sze o ok. 0,7 pkt
proc. w porównaniu ze scenariu-
szem bazowym (pozostawania
poza strefà euro). Ale inne bada-
nia, te˝ przytoczone w raporcie
NBP, prognozujà przyspieszenie
wzrostu gospodarczego skutku-
jàce ostatecznie PKB wy˝szym
o 2,5 proc. w porównaniu z sy-

tuacjà niewst´powania do strefy
euro.

Jak prognozowany wzrost PKB
po wprowadzeniu euro roz∏o˝y si´
w czasie? EkonomiÊci nie wyklu-
czajà, ˝e w pierwszym roku cz∏on-
kostwa w strefie euro z powodu
zastàpienia produkcji krajowej im-
portem tempo wzrostu PKB spad-
nie. Pozytywne efekty gospodarka
powinna odczuç ju˝ w kolejnych
latach, a g∏ówna si∏a przyspiesze-
nia zosta∏aby zmaterializowana
w ciàgu pierwszych pi´ciu–dziesi´-
ciu lat cz∏onkostwa. 

Wzrost gospodarczy jest powià-
zany ze wzrostem dobrobytu. Ale
czy wszyscy Polacy majà szans´ go
odczuç? Jak wynika z raportu NBP
w Êrednim, a zw∏aszcza w d∏ugim
okresie, wspólna waluta przyczy-
ni si´ do wzrostu dochodów
wszystkich grup spo∏ecznych
(w stosunku do scenariusza bazo-
wego, czyli sytuacji, w której Pol-
ska pozostaje poza strefà euro)
i nie powi´kszy dysproporcji do-
chodowych w Polsce. Badania do-
syç jednoznacznie sugerujà te˝, ˝e
realny wzrost konsumpcji gospo-
darstw niezamo˝nych powinien
byç wy˝szy ni˝ gospodarstw za-
mo˝niejszych. Dlaczego? Mi´dzy
innymi dlatego, ˝e gospodarstwa
zamo˝niejsze czerpià dochody
z posiadanego kapita∏u, a po przy-
j´ciu euro stopa zysków od kapi-
ta∏u si´ obni˝y. Inaczej mówiàc
zmniejszy si´ dochodowoÊç
oszcz´dnoÊci. 

Wi´cej o polskiej drodze do euro na

stronie:

www.nbp.pl/euro
Tam te˝ znajduje si´ pe∏na treÊç

opracowanego przez NBP „Raportu

na temat pe∏nego uczestnictwa RP 

w trzecim etapie Unii Gospodarczej 

i Walutowej”.

Daras, Hagemejer (2008) Bukowski, Dyrda, Kowal (2008)
Skala Prze∏o˝enie na PKB Skala Prze∏o˝enie na PKB

Obni˝enie kosztów 
transakcyjnych 2,2% PKB 3,22% 0,8–1,2% PKB 0,66–1,65%

Obni˝enie nominalnej
stopy procentowej l pkt proc. 4,14% 0,7 pkt proc. 0,45% 

Aprecjacja realnego kursu impuls inflacyjny
walutowego – – 2,3 pkt proc. 0,37% 

Efekt ∏àczny 7,5% 1,5–2,5%

Euro a PKB w Êwietle wyników symulacji 

èród∏o: raport NBP.
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