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1. Wstep

W 1998 1. 11 sposrod 15 krajow cztonkowskich Unii Europejskiej zakwalifi-
kowato si¢ do Unii Gospodarczej i Walutowej (UGW). Kwalifikacja ta odbyla sig
na podstawie kryteriow konwergencji zawartych w traktacie z Maastricht. Badanie
przeprowadzono na podstawie danych makroekonomicznych z 1997 r., a w przypad-
ku jednego z kryteridow z okresu 1996-1997 (por. tab. 1).

Tabela 1. Realizacja kryteriow z Maastricht

Inflacja De?ﬁcyt Stopy Dl-ug Udziat
Wyszczegodlnienie (W %) (lz:ci/zﬂe}t)(l)szy) pro(isl(;gwe plzziloc/:;l Y w ESW
1997 1997 1997 1997 1996-1997
Kryteria UGW 2,7 3,0 7,8 60,0 -
Austria 1,1 2,5 5,6 66,1 tak
Belgia 1,4 2,1 5,7 122,2 tak
Dania 1,9 -0,7 6,2 65,1 tak
Finlandia 1,3 0,9 5,9 55,8 tak
Francja 1,2 3,0 5,5 58,0 tak
Grecja 5,2 4.0 9,8 108,7 tak
Hiszpania 1,8 2,6 6,3 68,8 tak
Holandia 1,8 1,4 5,5 72,1 tak
Irlandia 1,2 -0,9 6,2 66,3 tak
Luksemburg 1,4 -1,7 5,6 6,7 tak
Niemcy 1,4 2,7 5,6 61,3 tak
Portugalia 1,8 2.5 6,2 62,0 tak
Szwecja 1,9 0,8 6,5 76,6 nie
Wielka Brytania 1,8 1,9 7,0 53,4 nie
Wiochy 1,8 2,7 6,7 121,6 tak

Zrédto: [Bernas 2005, s. 115].
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W okresie kwalifikacji znaczna czg$¢ panstw ubiegajacych si¢ do wejscia do
strefy euro nie spetniata niektorych kryteriow (zwlaszcza budzetowych), glownie
kryterium zadtuzenia publicznego, ktore potraktowano bardzo liberalnie. Do stre-
fy zakwalifikowano panstwa znacznie przekraczajace poziom zadtuzenia — Belgig,
Wiochy i Grecjg.

Obecnie 13 sposrod 27 panstw cztonkowskich postuguje si¢ juz wspdlna waluta
— euro. Do krajow tych naleza': Austria, Belgia, Finlandia, Francja, Grecja (2001),
Hiszpania, Holandia, Irlandia, Luksemburg, Niemcy, Portugalia, Stowenia (2007),
Witochy. Dwa kraje — Cypr i Malta — przygotowuja si¢ do przyjecia wspdlnej waluty
w 2008 . [Malta i Cypr... 2007].

W 2007 r. 14 panstw cztonkowskich nie uczestniczyto w pelni w UGW. Z tych
panstw Dania i Wielka Brytania miaty status specjalny, skorzystaty z klauzuli ,,opt-
out™. Raporty o konwergencji sa przygotowywane przez EBC jedynie dla krajow,
ktore nie uczestnicza w pelni w UGW. Celem artykutu jest przedstawienie biezacej
sytuacji krajow nalezacych do UGW pod wzgledem wypehiania kryteriow konwer-
gencji oraz stwierdzenie, czy pozostale kraje cztonkowskie sa gotowe do spetnienia
tych kryteriow. Nie bedzie analizowany udziat w europejskim systemie walutowym
— ESW, a najwigkszy nacisk zostanie potozony na polityke budzetowa.

2. Kryteria konwergencji

W 1989 r. kraje cztonkowskie UE zaakceptowaly raport Delorsa, ktory obej-
mowat analiz¢ mozliwo$ci utworzenia UGW. Dziatania nakreslone w tym raporcie
wlaczono do Traktatu o Unii Europejskiej. Traktat z Maastricht nakreslit nastgpujace
kryteria przystapienia do UGW, zwane kryteriami konwergencji:

1) $rednia stopa inflacji w roku poprzedzajacym przejscie do trzeciego etapu nie
powinna by¢ wyzsza o wigcej niz 1,5 punktu procentowego od sredniej stopy inflacji
odnotowanej w trzech krajach o najnizszej inflacji;

2) poziom deficytu budzetowego nie powinien by¢ wyzszy niz 3% PKB mie-
rzonego w cenach rynkowych;

3) udziat dlugu publicznego w PKB nie powinien przekraczaé¢ 60% lub wyka-
zywac wystarczajace tempo spadku i zblizajace si¢ do tej wartosci w zadowalajacym
tempie;

4) dlugoterminowa stopa procentowa nie moze by¢ wyzsza o wigcej niz 2
punkty procentowe od porownywalnej sredniej stopy procentowe;j z trzech krajow o
najnizszej stopie procentowej. Podstawa okres$lenia dlugoterminowej stopy procen-
towej powinny by¢ stopy oprocentowania dlugoterminowych obligacji rzadowych
lub porownywalnych papierow;

'W przypadku Grecji i Stowenii w nawiasie podano rok przystapienia do UGW.
2 Klauzula owa daje tym dwom krajom swobodg wyboru w kwestii uczestnictwa w UGW zgodnie
z postanowieniami Traktatu o Unii Europejskie;j.
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5) Waluta krajowa powinna przynajmniej w ciagu 2 lat bez problemow utrzymy-
wac si¢ w ramach wskazanych w ESW widetek wahan kursowych (+/-2,25%), tzw.
udzial w ESW.

Traktat z Maastricht wprowadzit wyjatki dla panstw, ktore osiagnety poziom de-
ficytu budzetowego zblizony do 3% PKB lub w wypadku ktoérych poziom ten zostat
przekroczony z powodu nadzwyczajnych lub przejsciowych czynnikow. Rowniez
sprawa dtugu publicznego zostata potraktowana liberalnie. Traktat odwotuje si¢ do
koniecznos$ci ,,wystarczajacej” redukcji i zblizania do postulowanej wartosci w za-
dowalajacym tempie.

2.1. Deficyt budzetowy

Celem 3-procentowego limitu deficytu budzetowego jest zapobieganie ewentual-
nemu wymknigciu si¢ deficytu spod kontroli. W przypadku systemoéw gospodarczych,
ktore gwattownie si¢ rozwijaja, kraje musza inwestowaé (wydatki) wigcej, anizeli
moga pozyskac srodkow (dochody). Czasami duzy deficyt nie jest czym$ ztym, ale
dobra kontrola deficytu budzetowego daje gwarancje stabilnej sytuacji finanséw. Po-
maga to w przyciaganiu inwestycji zagranicznych i w promocji rozwoju.

Tabela 2. Deficyt (—) i nadwyzka (+) budzetowa w krajach cztonkowskich w okresie 1997-2008*

Wyszczegblnienie | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001|2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 |2008
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Warto$¢ referencyjna — 3% PKB

UE** 2,51 -1,7| -0,8 04 |-13| 23| 3,1 | 27| 24| -1,7| -12| -10
Austria -1,7 | 23| 22| -1,5 0| -05|-16| -12| -1,6| -1,1 | -09| -0,8
Belgia 2,11 -0,8| -0,5 0,1 | 0,6 0 0,1 0| 23| 02| -0,1| -02
Finlandia -1,2 1,7 1,6 6,9 5 4,1 2,5 2,3 2,7 3.9 3,7 3,6
Francja 3| 26| -1,7| -1,5|-1,5| 32| 4,1 | 3.6 3| 25| 24| -19
Grecja -6 42| 33 4149 | 52| 62| -79| 55| 26| 24| 27
Hiszpania 33| 3,1 | -1,3| -09(-0,5| -0,3 0| -0,22 1,1 1,8 1,4 1,2
Holandia -1,3 | -0,9 0,4 21-0.2 2| 31| -1.8| -03| 0,6 | -0,7 0,0
Irlandia 12| 24 2,7 46| 08| —04 0,4 1,4 1 2,9 1,5 1,0
Luksemburg 37| 34 34 6,0 | 6,1 2,1 04| -1,2| -03| 0,1 0,4 0,6
Niemcy 26| 22| -1,5 1,3 -28]| 3,7 4| 37| 32| -1,7| -0,6| 03
Portugalia 3,4 3| 27| 29|43 29| 29| 33| 61| 39| 3,5 32
Stowenia 38|41 25| 28| 23| -1,5| 14| -1,5( -1,5
Wiochy 27| 28| -1,7 -0,8(-3,1| 29| 3,5| 3,5| 42| 44| -2,1| 2.2
Cypr 42| 44| 24|23 44| 63| 41| 23] -1,5] -14] -14
Czechy -3,8 5| 37| 37|-57| 68| 66| 29| -35|-29| 39| -3,6
Dania -0,5 0 1,3 23| 1,4 1,2 0 2 4,7 42 3,7 3,6
Estonia -0,2 | -0,3 0,4 2 2,3 2,3 3.8 3,7 3,5
Litwa -119 | -3,1 | 28| 32 |-21| -1,5| -13| -1,5| -05| 03| 04| -10
Lotwa 15| 06| 53| -2,8|-21| 23| -1,6 -1 02| 04 0,2 0,1
Malta 97| -76| 6,1 |-6,4| 55| -10 =S| 31| 26| 2,1 -1,6
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Polska 46| 43| -18| -1,5(-37| 32| 63| 57| 43| 39| 34| 33
Stowacja —6,7| 48| 64 |-11,8(-65| 77| 27| 24| 28| 34| 29| -28
Szwecja 0,9 1,8 2,5 51 25| 02| 09 0,8 2,1 22 2,2 2,4
Wegry -5,9 8| 55| 29|-34| 82| -72| 65| -78| 92| 68| 49
Wielka Brytania -2,1 0,1 1,2 1,7 1| -1,7| 32| -3,1| 31| 28| 26| 24
Bulgaria 1,7 04 05| 19 0,1 -0,9 2,2 1.9 33 2,0 2,0
Rumunia -32 |45 |46 |33 |2 -1,5 |-1,5 |-14 |-19 |32 |32

* Dane prognozowane.

** Lata 1997-2000: UE-15; lata 2000-2003: UE-25; lata 2004-2008: UE-27.

|:| — kraje UE nalezace w 2007 r. do UGW.

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie [General Government...; Inflation Rate...; Long-term Inte-
rest...; Public Balance... 2007, Statistical Annex... 2007].

W odniesieniu do panstw strefy euro mozna zauwazyc¢, ze do czasu kwalifikacji
do UGW panstwa stosowaty dyscypling finanséw publicznych, ale potem dyscyplina
ta ostabla. Od 2003 r. mozna zauwazy¢ ponowny wzrost dyscypliny budzetowej, co
uwidocznito si¢ zmniejszeniem deficytu finanséw rzadowych z 3,1% PKB w 2003 .
do 1,7% PKB w 2006 r. Komisja Europejska prognozuje dalsze obnizenie deficytu
do poziomu 1% w 2008 r. (por. tab. 2).
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Rys. 1. Deficyt (—) i nadwyzka (+) budzetowa w krajach cztonkowskich w 2006 r.

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie tab. 2.
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Ujegcie ogodlne nie oddaje sytuacji poszczegolnych panstw. Najwigksze problemy
z deficytem budzetowym ma Grecja i Wtochy. Réznica polega na tym, ze Grecja w
2006 r. obnizyta ten wskaznik do 2,6% PKB, natomiast we Wtoszech wzrdst on do
poziomu 4,4% PKB. Do 2001 r. réwniez Luksemburg miat problemy z deficytem.
Przejsciowe trudnosci miaty w niektorych latach Portugalia i Niemcy oraz jednora-
zowo Hiszpania, Holandia i Irlandia. W$rod krajow nie nalezacych do UGW Dania,
Estonia i Szwecja utrzymywala deficyt ponizej warto$ci odniesienia, a Wielka Bry-
tania nieznacznie go przekroczyta w okresie 2003-2005 (por. rys. 1).

Na Cyprze, Malcie, Wegrzech, w Czechach, Polsce 1 Stowacji wskaznik ten byt
przekraczany prawie w kazdym roku. Litwa, Lotwa, Rumunia, Bultgaria nie maja
problemow z nadmiernym deficytem. W 2006 r. kryterium tego nie spetniato 5
panstw, w tym dwa z UGW (Portugalia, Wtochy, Polska, Stowacja i Wegry). Wyso-
ka nadwyzke wykazywaty Finlandia, Irlandia, Dania, Estonia i Bulgaria.

Na 2007 12008 r. Komisja Europejska prognozowata utrzymujaca si¢ nadwyzke
budzetowa w Finlandii, Hiszpanii, Irlandii, Luksemburgu, Danii, Estonii, na L.otwie,
w Szwecji i Bulgarii, ograniczenie deficytow w Austrii, Francji, Niemczech, Portu-
galii, Wtoszech, Polsce, na Stowacji, Wegrzech, w Wielkiej Brytanii oraz przejscie
od nadwyzki do deficytu w budzetach Belgii i Holandii. W Czechach i na Litwie
przewidywane jest zwigkszenie wskaznikow deficytu.

2.2. Dlug publiczny

Zadluzenie publiczne jest dlugoterminowym wskaznikiem zrownowazenia fi-
nansow publicznych. Od zaciagnigtego dtugu nalezy sptaca¢ odsetki. Duze i wciaz
rosnace zadtuzenie jest wigc kosztowne 1 w przysztosci moze ograniczy¢ wydatki na
inne cele, np. na §wiadczenia emerytalne czy ochrong zdrowia.

Tabela 3. Dlug publiczny w krajach cztonkowskich w okresie 1997-2008*

Wyszczegolnienie | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Warto$¢ referencyjna — 60% PKB
UE** 71| 68,9| 67,9| 62,9 62| 604 62,1 622| 629| 61,7 59,9| 584
Austria 63,8 | 642 66,5 67 67| 658 64,6| 639| 635| 622 60,6 59,2
Belgia 124,81 119,6 | 114,8 [ 109,1 | 108 |103,3| 98,6 | 943 | 932 | 89,1 | 856 82,6
Finlandia 54,1 | 48,6 47| 44,6 | 43,6 41,3 | 443| 44,1 | 414| 39,1 | 37,0| 352
Francja 59,3| 59,5| 58,5| 56,8| 56,8 | 582| 624 643 | 662 639| 629 61,9
Grecja 108,2 [ 105,8 | 105,2 | 114 | 114,4 | 110,7 | 107,8 | 108,5 | 107,5 | 104,6 | 100,9 | 97,6
Hiszpania 66,6 | 64,6 63,1| 61,1 | 56,3 | 52,5| 48,8| 46,2| 432| 399 37,0| 34,6
Holandia 69,9 | 66,8 63,1| 559| 51,5| 50,5 52| 52,6 52,7| 48,7| 47,7| 459
Irlandia 64,5| 538 48,6| 383 | 359| 322| 31,2| 29,7| 27.4| 249 23,0| 21,7
Luksemburg 68| 63 59| 55 6,7 6,5 63| 6,6 6,1 68 6,7 6,0
Niemcy 61| 60,9| 61,2 602| 59,6| 60,3| 639 657| 679| 679| 654 63,6
Portugalia 59,1 55| 54,3 | 533 53,6 555| 56,8| 582 | 63,6| 64,7| 654| 658
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Stowenia 214 | 23,6 249| 274| 284| 29,1 | 28,6| 289 | 284 | 27,8| 27,5| 27,2
Wrtochy 120,5 | 116,7 | 115,5| 111,2| 110,9 | 105,6 | 104,3 | 103,8 | 106,2 | 106,8 | 105,0 | 103,1
Cypr 544 | 61,6 62| 61,6 619| 64,7 69,1| 703| 69,2| 653| 65| 548
Czechy 122 129| 13.4| 182| 26,3 | 28,5| 30,1 | 30,7| 304 30.4| 30,6| 30,9
Dania 65,7 61,2 57.7| 523 48| 46,8 | 458 441 36,3 | 30,2| 25,0 20,0
Estonia 6,4 5,6 6 4,7 4,7 5,6 5,7 5,2 44| 41 2,7 2,3
Litwa 15,2 16,5 23| 23,8| 229 222| 21,2 194 18,6| 182 18,6 19,9
Lotwa 11,1 9,8 12,6 129 15| 13,5 144 145 12 10 8,0 6,7
Malta 51,5 649 568 564 | 63,5 60,1 | 704| 73,9| 72,4| 66,5| 659| 643
Polska 44| 39,1 | 40,3 | 36,8 | 36,7 | 39,8| 47,1 | 457 | 47,1| 478 | 484 | 49,1
Stowacja 33,1 34| 47,2 499 492 433| 424 41,5| 345| 30,7| 29,7 294
Szwecja 70,6 | 68,1 62,7| 52,8| 54,3 52| 53,5| 524| 522 469| 42,1| 37,7
Wegry 64,2 | 61.9| 61,2 554| 52,2 54 58| 59.4| 61,7 66| 67,1 68,1
Wielka Brytania 50,8 | 47,7| 45,1 42| 38,7| 37,5| 38,8 40,3 | 422 43,5| 44,0| 44,5
Butgaria 105,1 | 79,6 79,3| 73,6| 66,2 54| 459 379| 292 228| 209| 19,0
Rumunia 16,5 17,8 24,2 22,7| 232| 23,8 21,5| 188 | 158 124| 12,8| 13,1

* Dane prognozowane dla 2007 i 2008 r.
** Lata 1997-2000: UE-15; 1ata2000-2003: UE-25; lata 2004-2006: UE-27.

"1 —kraje UE nalezace w 2007 . do UGW
Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie [General Government...; Inflation Rate...; Long-term Inte-
rest...; Public Balance... 2007, Statistical Annex... 2007].
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Rys. 2. Dhug publiczny w krajach cztonkowskich w 2006 r.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie tab. 3.
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W rozpatrywanym okresie wskaznik zadtuzenia w stosunku do PKB dla calej
Unii Europejskiej przekroczyt warto§¢ referencyjna 60% PKB. Dopiero na lata
2007-2008 prognozowany jest spadek ponizej wartosci odniesienia (por. tab. 3).

W wigkszos$ci krajow wskazniki zadtuzenia ustabilizowaty si¢ lub obnizyty. Duza
obnizke zanotowano w Hiszpanii, Holandii i Irlandii. Znaczne postepy w obnizaniu
najwyzszych wskaznikow w 1997 r. poczynity: Belgia, Wiochy i Grecja. W przy-
padku Niemiec i Portugalii w koncowym okresie, tj. od roku 2005, mozna zauwazy¢
wzrost tego wskaznika nieznacznie ponad poziom odniesienia. Wsrod krajow spoza
strefy euro Cypr, Malta i Wegry maja przekroczony wskaznik zadtuzenia. Jednakze
Cypr i Malta obnizyty ten wskaznik w stosunku do lat poprzednich, a Wegry pod-
wyzszyty. Poziom zadtuzenia publicznego znacznie wzrdst w Czechach. Najnizszy
poziom zadtuzenia maja Estonia i Lotwa. Rozpatrujac rok 2006, mozna zaobserwo-
wac, ze gorsza sytuacje pod wzgledem dlugu publicznego maja kraje nalezace do
strefy euro (7 z 13 ma przekroczony wskaznik odniesienia) anizeli kraje nie nalezace
do strefy euro (tylko 3 z 14).

2.3. Inflacja

Do obliczenia wartosci odniesienia w przypadku kryterium inflacji postuzono
si¢ $rednig roczna procentowa zmianag HICP? poprzez dodanie 1,5 punktu procento-
wego do $redniej arytmetycznej stop procentowych trzech krajow o najnizszej stopie
inflacji.

Wzrost gospodarczy jest bardzo pozadany przez kazde panstwo, ale moze wy-
wotywac naciski inflacyjne. Naciski te powinny by¢ kontrolowane — jak to miato
miejsce w Polsce, kiedy L. Balcerowicz byt prezesem w NBP — jesli wzrost ekono-
miczny ma trwac, ale nie powodowac nadmiernej inflacji. Migdzy innymi nadmierny
wzrost gospodarczy (powyzej 10%) spowodowat wzrost inflacji na Lotwie powyzej
6,5% 1 w Estonii do poziomu ok. 4%.

Wsrod krajow nalezacych do UGW w badanym okresie najwigcej problemow
z utrzymaniem odpowiedniego poziomu inflacji miata Grecja (wartos¢ inflacji byta
wyzsza nawet o 1 punkt procentowy w 2002 i 2005 r. w poréwnaniu z wartoscia
referencyjna), Hiszpania (nawet o 0,7 punktu procentowego w 2002 i 2006 r.) (por.
tab. 4). W Holandii przekroczyta warto$¢ referencyjna o 2 punkty procentowe w
2001 r. 1 o 1 punkt procentowy w roku nastgpnym. Irlandia i Portugalia miaty pro-
blemy w okresie 1999-2004 (5,3 i 4,4% wzgledem wartosci referencyjnej 2,7%).
Luksemburg miat problemy w 2000 r. i w okresie 2004-2006, przy czym w roku
2006 przekroczenie byto niewielkie. Probleméw z utrzymaniem inflacji na niskim
poziomie nie miaty Austria, Belgia i Niemcy, a Finlandia, Francja i Wtochy nie-
znacznie przekroczyly wartosci referencyjne. Stowenia miata inflacje bardzo wysoka
do 2003 r., ale w latach 2005-2006 obnizyla ja do poziomu 2,5%.

3 Indeks cen konsumpcyjnych obliczany przez Eurostat i ujednolicony dla wszystkich panstw
cztonkowskich UE.
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Tabela 4. Inflacja w krajach cztonkowskich w okresie 1997-2006

Wyszczegolnienie | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 2002 | 2003 2004 | 2005 2006
Wartos$¢

referencyjna 2,7 2,2 2,1 2,7 3,1 2,9 2,7 2,2 2,5 2,9
UE* 1,7 1,3 1,2 1,9 22 2,1 2 2 2,2 2,2
Austria 1,2 0,8 0,5 2 2,3 1,7 1,3 2 2,1 1,7
Belgia 1,5 0,9 1,1 2,7 2,4 1,6 1,5 1,9 2,5 2,3
Finlandia 1,2 1,3 1,3 2,9 2,7 2 1,3 0,1 0,8 1,3
Francja 1,3 0,7 0,6 1,8 1,8 1,9 2,2 2,3 1,9 1,9
Grecja 54 4,5 2,1 2,9 3,7 39 3,4 3 3,5 33
Hiszpania 1,9 1,8 2,2 3,5 2,8 3,6 3,1 3,1 3.4 3,6
Holandia 1,9 1,8 2 2,3 5,1 39 2,2 1,4 1,5 1,7
Irlandia 1,3 2,1 2,5 53 4 4,7 4 2,3 2,2 2,7
Luksemburg 1,4 1 1 3.8 2,4 2,1 2,5 32 3.8 3
Niemcy 1,5 0,6 0,6 1.4 1,9 1.4 1 1,8 1,9 1,8
Portugalia 1,9 2,2 2,2 2,8 44 3,7 33 2,5 2,1 3
Stowenia 83 7,9 6,1 8,9 8,6 7,5 5,7 3,7 2,5 2,5
Wiochy 1,9 2 1,7 2,6 2,3 2,6 2,8 2,3 2,2 2,2
Cypr 33 2,3 1,1 49 2 2,8 4 1,9 2 2,2
Czechy 8 9,7 1,8 3,9 4,5 1,4 -0,1 2,6 1,6 2,1
Dania 2 1,3 2,1 2,7 23 2,4 2 0,9 1,7 1,9
Estonia 9,3 8,8 3,1 39 5,6 3,6 1,4 3 4,1 4,4
Litwa 10,3 5,4 1,5 1,1 1,6 0,3 -1,1 1,2 2,7 38
Lotwa 8,1 43 2,1 2,6 2,5 2 2,9 6,2 6,9 6,6
Malta 3,9 3,7 2,3 3 2,5 2,6 1,9 2,7 2,5 2,6
Polska 15,0 11,8 72 10,1 5.3 1,9 0,7 3,6 2,2 1,3
Stowacja 6 6,7 10,4 12,2 7,2 35 8,4 7,5 2,8 4,3
Szwecja 1,8 1 0,5 1,3 2,7 1,9 2,3 1 0,8 1,5
Wegry 18,5 14,2 10 10 9,1 52 4,7 6,8 35 4
Wielka Brytania 1,8 1,6 1,3 0,8 1,2 1,3 1,4 1,3 2,1 2,3
Butgaria 18,7 2,6 10,3 7.4 5.8 2,3 6,1 6 7.4
Rumunia 154,8 59,1 45,8 45,7 34,5 22,5 15,3 11,9 9,1 6,6

* Lata 1997-2000: UE-15; lata 2000-2003: UE-25; lata 2004-2006: UE-27.

[ 1-kraje UE nalezace w 2007 r. do UGW.

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie [General Government...; Inflation Rate...; Long-term Inte-
rest...; Public Balance... 2007, Statistical Annex... 2007].

Wsrdd krajow nie nalezacych do UGW problemdw z inflacja nie miaty Dania,
Szwecja i Wielka Brytania. W okresie 1997-2000 ,,nowi cztonkowie” UE borykali
si¢ jeszcze z wysoka inflacja. Po 2001 r. czgsci z nich udato si¢ ustabilizowac ceny.
Przyjmujac koniec 2006 r. za kryterium kwalifikowalnosci do UGW, wsrdd czton-
koéw strefy euro kryterium tego nie spetniaja Hiszpania (przekroczona warto$é refe-
rencyjna o 0,7 punktu procentowego), Grecja (przekroczona wartos$¢ referencyjna
0 0,4 punktu procentowego) i Luksemburg (przekroczona wartosc¢ referencyjna o 0,1
punktu procentowego). W okresie odniesienia srednie stopy inflacji HICP w 8 z 14
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panstw nie nalezacych do strefy euro (Cypr, Czechy, Dania, Litwa, Malta, Polska,
Szwecja, Wielka Brytania) znalazly si¢ ponizej warto$ci odniesienia. W pozostatych
6 krajach inflacja byla powyzej warto$ci odniesienia, a najwyzsze odchylenia odno-
towano w Butgarii, Rumunii i na Lotwie.

—e— wartos¢ referencyjna
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Rys. 3. Inflacja w krajach cztonkowskich w 2006 r.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie tab. 4.

Do dtugoterminowych czynnikéw zmian poziomu inflacji mozna zaliczy¢:
1. Dynamiczne zmiany warunkoéw gospodarczych, szczegdlnie w Europie Srod-

kowo-Wschodniej:

stabilizacja makroekonomiczna,

reformy strukturalne,

wzrost produkcji,

naplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych,
obnizanie stop procentowych.

Negatywne ,,szoki” zewngtrzne:

kryzys rosyjski z 1998 r.,
globalne spowolnienie gospodarcze w latach 2001-2002 wywotane kryzysami:

azjatyckim, argentynskim i atakiem na WTC,
wzrost cen no$nikow energii.
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2.4. Poziom dhlugoterminowych stop procentowych

W celu pozyczenia pienigdzy rzady emituja obligacje. Jezeli inwestorzy nie maja
zaufania do dlugoterminowych perspektyw gospodarczych kraju lub jest wysoka
inflacja, to beda domagac si¢ wyzszych odsetek. W zwiazku z tym stopa odsetek jest
wskaznikiem ekonomicznej wiarygodnosci kraju.

Tabela 5. Dlugoterminowe stopy procentowe w krajach cztonkowskich w okresie 1997-2006

Wyszczegodlnienie 1997 1998 1999 | 2000 | 2001 2002 | 2003 2004 | 2005 | 2006
Wartos$¢

referencyjna 7,6 6,6 6,6 7.3 6,9 6,8 6,1 6,1 5.4 5,7
Strefa euro 5,99 4,71 4,66 5,44 5,03 491 4,14 4,12 | 3,42 3,84
Austria 5,68 4,71 4,68 5,56 5,07 4,97 4,15 4,15 | 3,39 3,8
Belgia 5,75 4,75 4,75 5,59 5,13 4,99 4,18 4,15 | 3,43 3,81
Finlandia 5,96 4,79 4,72 5,48 5,04 4,98 4,13 4,11 3,35 3,78
Francja 5,58 4,64 4,61 5,39 4,94 4,86 4,13 4,1 3,41 3,8
Grecja 10,17 8,47 6,3 6,1 5.3 5,12 4,27 425 | 3,58 4,07
Hiszpania 6,4 4,83 4,73 5,53 5,12 4,96 4,12 4,1 3,39 3,78
Holandia 5,58 4,63 4,63 54 4,96 4,89 4,12 4,09 | 3,37 3,78
Irlandia 6,29 4.8 4,71 5,51 5,01 5,01 4,13 4,08 | 3,33 3,74
Luksemburg bd 5,5 49 4,7 4,0 42 3,4 3,9
Niemcy 5,64 4,57 4,49 5,26 4.8 4,78 4,07 4,04 | 3,35 3,76
Portugalia 6,36 4,88 4,78 5,59 5,16 5,01 4,18 4,14 | 3,44 3,91
Stowenia bd 6,4 4,7 | 3,81 39
Wiochy 6,86 4,88 4,73 5,58 5,19 5,03 4,25 426 | 3,56 4,05
Cypr 6,93 6,74 7,36 7,55 7,65 5,37 4,7 6,08 | 5,16 4,12
Czechy bd 6,94 6,31 4,87 4,1 4,8 3,5 3,8
Dania 6,25 4,94 4,92 5,64 5,08 5,06 4,31 4,3 34 3,81
Estonia bd 13,2 11,4 10,5 10,2 8,4 53 4.4 4 43
Litwa bd 8,2 6,1 53 4,5 | 3,73 4,1
Lotwa bd 7,6 5,4 4,9 4,85 39 4,1
Malta bd 5,75 6,11 5,74 4,98 4,68 | 4,57 4,31
Polska bd | 9,53 | 11,79 | 10,68 7,32 5,78 6,92 | 5,23 5,27
Stowacja bd 8,33 8,05 6,91 4,99 5,02 | 3,52 4,42
Szwecja 6,62 | 4,99 4,99 5,37 5,11 53 4,64 442 | 3,39 3,7
Wegry bd 9,91 8,55 7,94 7,09 6,83 8,19 6,6 7,12
Wielka Brytania 7,13 | 5,6 5,01 5,33 5,01 491 4,58 4,93 | 446 4,37
Bulgaria bd 8,26 6,42 5,25 3.8 4,01
Rumunia bd

[ ] - kraje UE nalezace w 2007 r. do UGW.

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie [General Government...; Inflation Rate...; Long-term Inte-
rest...; Public Balance... 2007; Statistical Annex... 2007].

Poziom dlugoterminowych stop procentowych sprawia najmniej problemow
panstwom cztonkowskim. Jedynie Wegry maja problemy z dostosowaniem dtu-
goterminowych stop procentowych do wartos$ci odniesienia. W latach poprzednich
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dziewig¢ panstw przekroczyto ten wskaznik. Grecja w latach 1997-1998, Cypr w
latach 1998-2001 oraz w 2004 r., Estonia w okresie 1998-2002, Polska w okresie
1999-2002 oraz w 2004 r., Stowacja w okresie 2000-2002, Butgaria w okresie 2002-
-2003, Litwa i Lotwa w 2001 r. Instytucje unijne nie podaja wysoko$ci dtugotermi-
nowych stop procentowych dla Rumunii.
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Rys. 4. Dlugoterminowe stopy procentowe w krajach cztonkowskich w 2006 r.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie tab. 5.

3. Podsumowanie

Ocena procesu dostosowywania si¢ panstw czlonkowskich UE do wymogow
UGW w duzym stopniu zalezy od jakosci i rzetelno$ci danych statystycznych, szcze-
g6blnie statystyki finansow publicznych nie moga zaleze¢ od wzgledow natury poli-
tycznej.

Artykut ten jest jedynie proba analizy realizacji kryteriow konwergencji UGW.
Badaniem stopnia zbiezno$ci zajmuje si¢ Europejski Bank Centralny za pomoca
kryteridéw zbieznosci interpretowanych i stosowanych w sposob rygorystyczny. Do-
datkowo kryteria te musza by¢ spetnione przy uwzglednieniu realnych danych, a
konwergencja musi mie¢ trwaty charakter.
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Gdyby badanie zbieznosci odbylto si¢ na podstawie danych makroekonomicz-
nych z 2006 r. i brano by pod uwage jedynie cztery kryteria zbieznos$ci, to nastgpu-
jace kryteria nie zostatyby spetnione przez:

1) kryterium deficytu — Portugalie, Wtochy, Polske, Stowacje, Wegry;

2) kryterium dlugu — Austrig, Belgig, Francje, Grecjg, Niemcy, Portugalig, Wto-
chy, Cypr, Malteg, Wegry;

3) kryterium stabilno$ci cen — Grecjg, Hiszpanig, Portugalig, Estonig, Litwe, L.o-
twe, Stowacje, Wegry, Butgari¢, Rumunig;

4) kryterium dlugoterminowych stép procentowych — Wegry.

W przypadku Polski, jak wspomniano wcze$niej, procesowi obnizenia inflacji
sprzyjata polityka pienigzna ukierunkowana na osiagnigcie stabilnosci cen. Pomimo
silnego tempa wzrostu PKB pod koniec lat 90. XX wieku inflacja zostata obnizona
ponizej 2% w 2002 r. Dynamika gospodarki wzrosta ponownie w 2004 1., co znala-
zto odzwierciedlenie w poziomie inflacji. Te zatozenia powinny by¢ kontynuowane.
Polska jest obecnie w sytuacji nadmiernego deficytu®. W 2005 r. wynidst on 4,3%
PKB, rok p6zniej 3,9%, a na lata 2007-2008 Komisja Europejska prognozuje dalszy
spadek odpowiednio do poziomu 3,4 i 3,3% PKB. Wskaznik zadluzenia jest poni-
zej wartosci odniesienia, ale wzrasta 1 zbliza si¢ do niego. W 2006 r. wyniost 47,8
PKB, a na lata 2007-2008 prognozuje si¢ 48,4 1 49,1% PKB. W ciagu ostatnich lat
dlugoterminowe stopy procentowe w Polsce oraz ich rozpigtos¢ w odniesieniu do
dhugoterminowych stop procentowych w strefie euro spadaly. Waluta polska — ztoty
polski — nie uczestniczy w mechanizmie ERM II, w zwiazku z czym przez najblizsze
dwa lata Polska nie moze przystapi¢ do strefy euro (nawet gdyby spetniata opisane
w artykule kryteria).

Jak pokazano w artykule, wiele ,,nowych panstw” spetnia niektore kryteria z
Maastricht. Na drodze do strefy euro panstwa cztonkowskie moga napotkac ,.kon-
flikt interesu” — rozwija¢, rozbudowywaé gospodarke, a jednoczes$nie spetniaé kry-
teria konwergencji.

W przypadku krajow nalezacych do strefy euro i nie wypetniajacych kryteriow
zbieznosci stosuje si¢ postanowienia traktatu z Maastricht i paktu stabilizacji i wzro-
stu (zob. np. [Bernas 2005, s. 123-124]).
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THE REALIZATION OF THE CRITERIA
OF CONVERGATION FROM MAASTRICHT
BY THE EUROPEAN UNION STATES

Summary

The euro is the currency of thirteen European Union countries (namely Belgium, Germany, Greece,
Spain, France, Ireland, Italy, Luxemburg, the Netherlands, Austria, Portugal, Slovenia, and Finland).

This article is on monetary integration in the European Union. The aim of the paper is to present
current situation of the states which belong to Economic and Monetary Union in fulfilling the criteria of
convergation and to answer the question if the other member states are ready to fulfill them.

Pawel Kowalik — dr, adiunkt w Katedrze Finansow Publicznych i Migdzynarodowych Uniwersy-
tetu Ekonomicznego we Wroctawiu.
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