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Streszczenie: W rozdziale rozwazana jest konwergencja typu sigma w strefie euro na tle wa-
runkéw spéjnosci unii walutowej. W przypadku uwzglednienia wszystkich 19 panstw czton-
kowskich obecny poziom konwergencji jest wyzszy nizeli w potowie lat 90. Poziom konwergen-
cji miedzy krajami strefy euro zblizony jest do poziomu konwergencji realnej miedzy stanami
USA, co wiecej, nie odbiega znacznie rowniez od konwergencji realnej miedzy regionami w Pol-
sce. Widoczne s3 jednak rdwniez niepokojgce procesy. Dotycza one zwtaszcza dywergencji kra-
jow potudnia Europy. W konsekwencji wystepuje wyrazna dywergencja w grupie 12 krajow
w osi péinoc-potudnie. Punktem zwrotnym byty asymetryczne efekty kryzysu 2007+. Kolejnym
szokiem zwiekszajacym dywergencje okazata sie pandemia COVID-19. Peten obraz procesow
konwergencji w strefie euro obejmuje zatem grupe krajow doswiadczajacych konwergencji
i tym samym zmniejszenia luki rozwojowej wzgledem krajow rdzenia - sa to gtéwnie byte kraje
transformacji systemowej oraz grupe krajow potudnia do$wiadczajacych dywergencji. Drugim
niepokojacym zjawiskiem jest pogarszanie sie stanu konwergencji po wystapieniu silnego szo-
ku (kryzys 2007+, pandemia). Wskazuje to posrednio na site asymetrycznych szokéw w strefie
euro, stabo$¢ mechanizméw kompensowania asymetrycznych szokéw oraz mniejsza podat-
nos$¢ niektérych krajow na ich skutki.

Stowa Kkluczowe: strefa euro, konwergencja realna, unia gospodarcza i walutowa, PKB.

1. Wprowadzenie

W literaturze z zakresu makroekonomii i integracji gospodarczej przez po-
jecie konwergencji realnej rozumie sie wyréwnywanie pozioméw rozwoju go-
spodarczego miedzy panstwami lub regionami, przy czym punktem odniesienia
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jest zazwyczaj realny produkt krajowy brutto per capita. Wyréznia sie konwer-
gencje typu beta (B) i sigma (o). Konwergencja typu beta odnosi sie do szybsze-
go wzrostu PKB w kraju o nizszym poczatkowym poziomie PKB na mieszkarca.
Konwergencja typu sigma to redukcja zréznicowania pozioméw PKB per capi-
ta miedzy panstwami (Barro i Sala-i-Martin, 2004). Miedzy obydwoma typa-
mi konwergencji wystepuja powigzania: warunkiem (ale niewystarczajacym)
konwergencji typu sigma (czyli spadku dyspersji produktu krajowego brutto na
osobe) jest konwergencja typu beta (czyli przyspieszony wzrost PKB w kraju
o nizszym poczatkowym PKB per capita). Jednocze$nie konwergencja typu beta
ma szanse wystapi¢ w kraju, w ktérym wystepuje luka rozwojowa wzgledem
referencyjnej grupy krajow (Borowiec, 2018).

Rozwazajac konwergencje typu beta i sigma w kontekscie unii walutowej,
mozna mowic o dwoch perspektywach - panstwa cztonkowskiego oraz sp6jnosci
unii walutowej jako catosci. Dla panstwa cztonkowskiego o stosunkowo nizszym
PKB per capita wystepowanie konwergencji beta jest efektem pozadanym i ocze-
kiwanym jako wynik przystgpienia do unii walutowej. Konwergencja typu sigma,
a zatem spadek luki rozwojowej miedzy krajami o wysokim i niskim dochodzie
to jeden z celéw zawigzania unii walutowej w Europie. W tym sensie wystepujaca
konwergencja typu beta moze by¢ interpretowana jako wynik dobrze dziatajacej
unii, poprawiajacej szanse rozwojowe krajéw do niej nalezacych.

0 ile jednak konwergencja typu beta wystepujaca w warunkach zréznico-
wania PKB na mieszkaica w momencie tworzenia unii (czyli niskiej konwer-
gencji typu sigma) moze by¢ szansa dla czeSci krajéw na przys$pieszone zmniej-
szenie luki rozwojowej, o tyle z punktu widzenia spéjnosci unii walutowej jako
catosci zréznicowane tempa wzrostu PKB miedzy panstwami generujg rowniez
pewne niebezpieczenstwa. Im wieksze zréznicowanie pozioméw PKB per ca-
pita w panstwach unii walutowej, tym wieksze wyzwania dla wspélnotowych
polityk oraz potencjalne pola sporu dotyczace jej kierunkéw ze wzgledu na od-
mienne interesy panstw cztonkowskich.

W rozdziale skoncentrowano sie na realnej konwergencji typu sigma. Ana-
lizy przeprowadzane po kryzysie finansowym 2007+ i nastepujacym po nim
kryzysie w strefie euro wskazywaly na ostabienie proceséw konwergencji,
a nawet na dywergencje miedzy panstwami nalezgcym do strefy euro (Diaz del
Hoyo, Dorrucci, Heinz i Muzikarova, 2017; European Central Bank [ECB], 2015;
Franks, Barkbu, Blavy, Oman i Schoelermann, 2018; Pietrucha, Czech-Rogosz
i Tusinska, 2013). Od tego czasu nastgpity dwa wydarzenia potencjalnie moga-
ce mie¢ znaczenie dla oceny proceséw konwergencji - przystapienie nowych
panstw do strefy euro oraz pandemia COVID-19. Gtéwnym celem rozdziatu jest
wobec tego przenalizowanie proceséw konwergencji i dywergencji, jakie wy-
stepowaty w latach 1995-2021 wsréd panstw nalezacych do strefy euro.
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2. Konwergencja realna
i jej znaczenie dla spojnosci unii walutowej

Poziom konwergencji realnej nie jest formalnym warunkiem utworzenia
unii walutowej w ramach Unii Europejskiej. Nie jest rowniez bezposrednio
elementem rozwazan w teorii optymalnych obszaréw walutowych (Borowiec,
2001; De Grauwe, 2016). Znaczne roéznice w poziomach PKB per capita i tym
samym w tempie wzrostu PKB moga jednak uruchomi¢ procesy potencjalnie
utrudniajgce utrzymanie spojnosci unii walutowej (ECB, 2015). Kluczowym
problemem staje sie dopasowanie wspolnotowych polityk (w tym zwtaszcza
polityki pienieznej) do zréznicowanych potrzeb panstw cztonkowskich. Niedo-
stateczna konwergencja typu sigma moze m.in. stwarza¢ warunki, w ktérych
latwiejsze jest narastanie nieré6wnowag makroekonomicznych ze wzgledu na
zbyt ekspansywne dla czesci krajow oddzialywanie wspélnotowej polityki pie-
niezne;j.

Kraj o nizszym produkcie krajowym brutto per capita, a tym samym szyb-
szym wzro$cie o charakterze doganiajacym, bedzie charakteryzowat sie od-
miennymi parametrami makroekonomicznymi od krajéw o wysokim poziomie
PKB na osobe - wyzszg inflacja (wynik dziatania efektu Balassy-Samuelsona),
wyZsza stopa procentowa réwnowagi, tendencjg do aprecjacji realnego kursu
walutowego, wyzszym ujemnym saldem rachunku biezacego i dodatnim ra-
chunku finansowego (Dobrinsky, 2006; Woéjcik, 2008). Wszystkie te zjawiska
mozna traktowac jako przejaw przyspieszonej konwergencji realnej, a tym sa-
mym uznawac je za niebudzace zagrozenia przejsciowe procesy. Jednocze$nie
te typowe dla kraju doganiajgcego procesy moga w unii walutowej, poprzez réz-
nego typu wtérne efekty, sprzyja¢ narastaniu nieréwnowag makroekonomicz-
nych, a tym samym negatywnie wptynac¢ na spdjnos¢ unii walutowe;.

Przyktadowo w kraju o nizszym poziomie PKB per capita, odnotowujacym
konwergencje typu beta, mozna oczekiwac nieco podwyzszonej inflacji w zwiaz-
ku z dziataniem efektu Balassy-Samuelsona. Wystepowanie takiego efektu jest
potwierdzone w Krajach strefy euro (Diaz del Hoyo i in., 2017). Te zr6znicowane
poziomy inflacji miedzy panstwami unii walutowej moga mie¢ istotne konse-
kwencje dla realnej stopy procentowe;.

Zgodnie z rownaniem Fischera nominalna stopa procentowa to:

i=r+m+(r-m),

gdzie: i - nominalna stopa procentowa, r - realna stopa procentowa, m° - ocze-
kiwana inflacja.

W ustabilizowanych gospodarkach, gdy realna stopa procentowa oraz ocze-
kiwana inflacja sa mate, to
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i=r+m.

Jesli zamiast oczekiwan inflacyjnych uwzgledni¢ rzeczywistg inflacje, to re-
alna stopa procentowa ex post wynosi:

r=i-m.

Tym samym w unii walutowej realna stopa procentowa banku centralnego
Wynosi:

rkxq - mk

gdzie: i* - wspdlna stopa procentowa ustalana przez bank centralny unii walu-
towej, m¥ - inflacja w danym panstwie cztonkowskim.

Realna stopa procentowa w kraju unii walutowej jest w przybliZeniu réwna
réznicy miedzy wspdlnotowa (identyczng dla wszystkich krajéw unii waluto-
wej) stopa procentowg banku centralnego a inflacjg (specyficzng dla danego
kraju).

Wyzsza inflacja w jednym z panstw cztonkowskich oznacza wobec tego niz-
sz realng stope procentowa w tym kraju (nawet jesli nominalna stopa procen-
towa dla catego ugrupowania jest identyczna). W efekcie powstaje mechanizm
asymetrycznego, procyklicznego oddziatywania wspdélnotowej polityki pieniez-
nej zwany w literaturze przedmiotu krytyka Waltersa (Walters, 1994). W pan-
stwie o wyzszej inflacji na tle pozostatych panstw cztonkowskich realna stopa
procentowa staje sie nizsza, co oznacza de facto bardziej ekspansywng polityke
pieniezng anizeli w pozostatych krajach i dalszy wzrost presji inflacyjne;j.

Efektem moga by¢ boomy kredytowe destabilizujace system bankowy. Na
takie niebezpieczenstwo wskazywac¢ moga doswiadczenia strefy euro poprze-
dzajace kryzys 2007+ (Czerniak, Borowski, Boratynski i Rosati, 2020; Pietru-
cha, 2014).

Wystepowanie réznic w poziomach produktu krajowego PKB per capita
miedzy krajami nie powoduje, Ze tworzenie unii walutowej jest niemozliwe.
Nie wystepuje takze zaden uniwersalny prog PKB per capita (ktéry nie ma cha-
rakteru ad hoc), ponizej ktérego tworzenie unii walutowej jest niebezpieczne,
a powyzej ktorego tworzenie unii walutowej jest mozliwe i nie generuje po-
tencjalnych zagrozen, o ktérych wspominano. Potencjalne zagrozenia mogg by¢
korygowane przez wtasciwg polityke makroekonomiczng na poziomie panstwa
cztonkowskiego - budzetowg lub ostroznosciowa (makro- lub mikroostrozno-
$ciowa - np. odnoszaca sie do wymogow kapitatowych bankéw lub wymagan
dotyczacych udzielania kredytéw, w tym zabezpieczen).

W rzeczywistosci istniejgce obszary jednej waluty, nawet w ramach panstw
unitarnych, czesto sg dos¢ mocno zrdznicowane pod wzgledem poziomu roz-
woju gospodarczego, a taczne odziatywanie réznych polityk gospodarczych
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w powigzaniu z automatycznymi procesami dostosowawczymi w warunkach
wystepowania elastycznych rynkéw i mobilnosci kapitatu oraz sity roboczej
pozwalaja na utrzymanie sp6jnosci gospodarczej oraz trwatosci polityczne;j.

Im jednak wieksze réznice w poziomach PKB na mieszkanca (zwtaszcza
w warunkach niepetnych dostosowan automatycznych), tym wieksze problemy
zwigzane z asymetrycznym oddziatywaniem polityk wspdlnotowych (np. poli-
tyki pienieznej) oraz z koordynacja polityk krajowych w ramach unii walutowej,
a takze wieksze obcigzenie krajowych polityk absorpcja ewentualnych asyme-
trycznych efektéw polityk wspolnotowych.

Zwiekszajg sie wowczas napiecia zwigzane z odmiennym definiowaniem
celow polityk oraz interesé6w poszczegdlnych panstw czlonkowskich. Przy-
ktadem problemoéw zwigzanych z unig panstw na odmiennym poziomie roz-
woju moze by¢ mechanizm wyréwnania budzetowego. Wystepowanie takie-
go mechanizmu powszechnie uznawane byto za warunek powotania spojnej
unii (De Grauwe, 2016). Jego celem powinno by¢ zmniejszanie negatywnych
konsekwencji szokdw asymetrycznych. W przypadku takiego szoku powinny
nastepowac transfery od panstwa, ktére szokiem nie jest dotkniete, do pan-
stwa, ktdre szokiem jest dotkniete. W przypadku duzych réznic w wysokosci
PKB per capita moze to jednak oznacza¢ transfer od kraju biedniejszego do
bogatszego (jesli to on dotkniety jest szokiem asymetrycznym). Jest to jednak
trudne z przyczyn politycznych - trudno jest np. w warunkach strefy euro
wyobrazi¢ sobie rozwigzanie, w ktérym transfery beda biegly od Grecji lub
Stowacji do Niemiec (w przypadku, gdy ten ostatni kraj bytby negatywnie do-
tkniety szokiem asymetrycznym).

W konsekwencji wysoki poziom konwergencji typu sigma, chociaz nie jest
warunkiem utworzenia unii walutowej, z pewnos$cia sprzyja utrzymaniu jej
spojnosci i trwatosci.

3. Ewolucja konwergencji realnej typu sigma
w Kkrajach strefy euro

Konwergencja typu sigma analizowana jest zazwyczaj z wykorzystaniem
miar dyspersji: odchylenia standardowego, wariancji lub wspétczynnika zmien-
nosci. W rozdziale postuzono sie wspotczynnikiem zmiennos$ci ze wzgledu na
poréwnywanie wynikdw miedzy populacjami. Wspétczynnik zmiennosci defi-
niowany jest jako iloraz odchylenia standardowego i Sredniej. Wysoka wartos¢
wspoétczynnika oznacza duze zréznicowanie cechy i $wiadczy o niejednorod-
nosci badanej populacji (a zatem niskim poziomie konwergencji typu sigma).
Niska warto$¢ $wiadczy o matej zmiennosci cechy i jednorodnosci badanej po-
pulacji (a zatem wysokim poziomie konwergencji typu sigma).
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Wspoétczynnik zmienno$ci nie jest odporny na obserwacje odstajace.
W zwigzku z tym we wszystkich przypadkach podawano wspétczynniki zmien-
nosci po usunieciu obserwacji odstajacych - jednostek o ekstremalnie (na tle
pozostatych) wysokim poziomie PKB per capita. Procedura taka jest standar-
dowym podej$ciem w badaniach konwergencji realnej (Borowiec, 2018; Gros,
2019; Klucznik i Marczewski, 2022). Jako miernik poziomu dochodu wybrano
PKB per capita przeliczany wedtug parytetu sity nabywcze;.

W przypadku 12 panstw inicjujgcych unie walutowg w ramach Unii Euro-
pejskiej od potowy lat 90. XX w. wystepowata powolna konwergencja realna
typu sigma. Zaré6wno okres poprzedzajacy IlI etap UGIW (zwiazany z wypet-
nianiem nominalnych kryteriéw konwergencji), jak i pierwsze 10 lat unii wa-
lutowej cechowaty sie stopniowym zmniejszaniem zréznicowania produktu
krajowego brutto miedzy 12 krajami postugujacymi sie wspo6lng waluta. Po-
dobny proces mial miejsce po ustapieniu kryzysu w strefie euro, tj. po 2013 r.
Ten proces powolnej konwergencji zostal przerwany dwoma silnymi szokami,
ktére doprowadzity do zwiekszenia zréznicowania poziomdéw PKB per capita
(rys. 4.1) - globalnym kryzysem finansowym 2007+ (jego efekty w sferze real-
nej odczuwane byty zwtaszcza w 2009 r.) i jego kontynuacja w postaci kryzy-
su w strefie euro 2012-2013 oraz pandemig COVID-19 w 2020 r. W okresach
»normalnych” mozna zatem zaobserwowa¢ konwergencje, ktéra jednak jest
niewystarczajaca, aby zrekompensowa¢ dywergencje w okresach kryzysowych.
W efekcie w 2021 r. konwergencja sigma w krajach inicjujacych strefe euro byta
nizsza anizeli w latach 90.

Nieco inny obraz procesé6w konwergencji rysuje sie, gdy przedmiotem za-
interesowania uczyni¢ strefe euro w obecnym sktadzie 19 panstw - a zatem
z uwzglednieniem panstw, ktore do strefy euro przystapity wlatach 2007-2015
(rys. 4.1). Nowi cztonkowie unii walutowej to gtéwnie panstwa o stosunkowo
nizszym poczatkowym PKB per capita. W zwigzku z tym poczatkowe wartos$ci
miernika konwergencji sigma sa wysokie w poréwnaniu z konwergencja mie-
dzy 12 krajami inicjujgcymi unie.

Wystepujaca konwergencja typu beta sprzyjata jednak konwergencji typu
sigma. Postepujaca konwergencja typu sigma dla unii walutowej w obecnym
sktadzie 19 panstw wyraznie widoczna jest od poczatku pierwszej dekady
XXI w., a nastepnie do wybuchu pandemii COVID-19. W tym przypadku réwniez
widoczny jest negatywny wptyw szokdéw zwigzanych z kryzysem 2007+ i pan-
demia, ale poziom konwergencji typu sigma strefy euro w obecnym sktadzie
19 panstw w 2021 r. jest zdecydowanie wyzszy anizeli w latach 90. czy tez
w chwili przystepowania nowych panstw do strefy euro.

Warto odnotowaé, ze w 2021 r. poziom konwergencji sigma miedzy krajami
inicjujacymi strefe euro oraz w strefie euro w obecnym sktadzie jest zblizony,



76 Jacek Pietrucha

tj. nowe panstwa cztonkowskie przestaty odstawac in minus pod wzgledem PKB
per capita. Podobny proces - poprawy konwergencji typu sigma - obserwowany
jest dla catej Unii Europejskiej. Takze w tym przypadku jest on jednak gtéwnie
wynikiem przyspieszonej konwergencji bytych krajow transformacji systemowe;j.
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SE12 - strefa euro zgodnie ze stanem na 1.01.2002 (tj. 12 panstw); SE - strefa euro zgodnie
ze stanem na 2022 r. (tj. 19 panstw); UE - 27 panstw zgodnie ze stanem na 2022 1.

Rys. 4.1. Konwergencja typu sigma (wspo6tczynnik zmiennosci) w strefie euro

Zrédto: (Eurostat, 2022); obliczenia wtasne.

Stan i ewolucje konwergencji realnej w strefie euro warto rozwazac na tle
konwergencji w innych grupach gospodarek. Konwergencja miedzy panstwa-
mi strefy euro jest wyzsza anizeli miedzy gospodarkami nalezacymi do grupy
35 krajéw wysoko rozwinietych (rys. 4.2). Takze w tej ostatniej grupie krajow
konwergencja typu sigma byta wrazliwa na szoki zwigzane z kryzysem 2007+
oraz z pandemia COVID-19. W okresie od potowy lat 90. zr6znicowanie PKB per
capita w tej grupie gospodarek nieznacznie spadto. Trzeba jednak pamietac, ze
naleza do niej obecnie rowniez byte gospodarki transformacji systemowej z Eu-
ropy (np. Czechy czy Litwa), ktére zmniejszyty (znaczng w latach 90. XX w.) luke
rozwojow3q do krajow najwyzej rozwinietych. Stan konwergencji sigma w duzej
grupie krajow (zaréwno rozwinietych, jak i rozwijajacych sie) w oczywisty spo-
séb jest zdecydowanie mniejszy anizeli miedzy krajami strefy euro. Wykazywat
jednak nieznaczng tendencje wzrostowq (tj. zr6znicowanie PKB per capita spa-
dato) - ponownie z okresem dywergencji w okresie pandemii.
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Swiat: 178 gospodarek rozwinietych i rozwijajacych sie; najwyzej rozwiniete: grupa 35
rozwinietych gospodarek; SE12 - strefa euro zgodnie ze stanem na 1.01.2002 (tj. 12 panstw);
SE - strefa euro zgodnie ze stanem na 2022 r. (tj. 19 panstw).

Rys. 4.2. Konwergencja typu sigma (wspdtczynnik zmienno$ci) w wybranych grupach

gospodarek

Zrédto: (International Monetary Fund [IMF], 2022); obliczenia wtasne.

Tabela 4.1. Konwergencja typu sigma (wspdtczynnik zmienno$ci) w wybranych gospodarkach

w roku 2020
Gospodarka Wspotczynnik zmiennosci
USA 36,37
USA bez Dystryktu Kolumbii (District of Columbia) 18,29
Polska 36,68
Polska bez Warszawy 15,65
SE 44,13
SE bez Luksemburga i Irlandii 19,42

Zrédto: (Bureau of Economic Analysis [BEA], 2022; United States Census Bureau, 2022; Gtéwny
Urzad Statystyczny, 2021; IMF, 2022); obliczenia wtasne.

Punktem odniesienia dla poziomu konwergencji w strefie euro jest czesto
konwergencja miedzy stanami USA. W tabeli 4.1 zaprezentowano wspdtczynnik
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zmiennosci dla PKB per capita stanéw, a takze dla polskich regionéw. Obecna
konwergencja realna w strefie euro nie odbiega od konwergencji wystepujacej
w kraju federalnym, jakim sg USA. Rowniez luka wzgledem kraju unitarnego,
jakim jest Polska, jest nieznaczna. W tabeli 4.1 podano wspétczynniki zmien-
nosci dla wszystkich jednostek tworzacych dany obszar gospodarczy (stanéw,
regionow, panstw cztonkowskich) oraz wspétczynniki zmienno$ci po usunieciu
obserwacji odstajacych - jednostek o ekstremalnie (na tle pozostatych) wyso-
kim poziomie PKB per capita.

4. Procesy dywergencji i konwergencji
w grupach panstw strefy euro

We wszystkich 12 panstwach inicjujacych unie walutowa PKB per capita
w 2021 r. byt wyzszy anizeli w potowie lat 90., tj. przed procesem przygotowan
do III etapu UGW (rys. 4.3). Wzrost ten jednak byt mocno zréznicowany miedzy
krajami - i to nie tak, jak mozna by wnioskowac¢ z hipotezy procesu doganiania.
Stosunkowo wysoki wzrost odnotowano w Finlandii, Niderlandach, a najstab-
szy w Grecji i we Wtoszech. Przyczynit sie do tego zwtaszcza asymetryczny szok
zwigzany z kryzysem 2007+, gdyz (jak to pokazano) do tego momentu procesy
konwergencyjne w strefie euro postepowaty. Je$li punktem odniesienia uczynic
gospodarke Niemiec (najwieksza w strefie euro), to w 2021 r. wzgledem 1995 r.
luka rozwojowa byta wieksza w przypadku Grecji i Wtoch, a zblizona w Hiszpa-
nii, Portugalii i we Francji (rys. 4.4).

Nieco odmienny obrazrysuje sie, gdy punktem zainteresowania uczynic¢ pan-
stwa przystepujace do strefy euro od 2007 r. Z wyjatkiem Cypru, we wszystkich
tych panstwach PKB per capita jest wyzszy niz w 2007 r. oraz w roku poprze-
dzajacym rok wstagpienia do unii walutowej (rys. 4.5). Co wiecej, we wszystkich
tych krajach luka rozwojowa wzgledem Niemiec sie zmniejszyta, w stosunku
ido1995. (rys. 4.4),ido 2007 r.

Alternatywnie punktem odniesienia mozna uczynic¢ kraje tzw. rdzenia (Au-
strie, Belgie, Francje, Niderlandy, Niemcy). Sa to wysoko rozwiniete kraje ini-
cjujace w latach 50.1 60. XX w. procesy integracji w Europie i stanowigce nadal
kluczowg czes$¢ gospodarki strefy euro. Wzgledem krajow rdzenia od 2007 r.
luka rozwojowa wzrosta w kilku krajach potudnia Europy - w Grecji, Hiszpa-
nii, Portugalii, we Wtoszech i na Cyprze. Jednocze$nie mozna wyodrebni¢ grupe
krajow, w ktorych konwergencja wystapita i w ktorych luka rozwojowa wzgle-
dem krajow rdzenia zostala zmniejszona - sg to gtéwnie nowe panstwa czton-
kowskie z Europy Srodkowej i Wschodniej (Estonia, Litwa, Lotwa, Stowenia
i Stowacja) oraz Malta (rys. 4.6). Mozna zatem moéwi¢ o konwergencji w ukta-
dzie wschod-zachéd oraz o dywergencji w uktadzie p6étnoc-potudnie.
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5. Zakonczenie

Obraz procesdw konwergencji i dywergencji w strefie euro jest dos¢ zroz-
nicowany. Przede wszystkim nalezy podkresli¢, ze produkt krajowy brutto per
capita wszystkich panstw nalezacych do unii walutowej jest wyzszy anizeli
w potowie lat 90. XX w. WyzZsza jest rownieZ konwergencja typu sigma, jesli
uwzgledni¢ wszystkie obecne 19 panstw cztonkowskich. Poziom konwergen-
cji miedzy krajami strefy euro zblizony jest do poziomu konwergencji realnej
miedzy stanami USA, co wiecej, nie odbiega réwniez znaczaco od konwergencji
realnej miedzy regionami w Polsce.

Widoczne s3 jednak réwniez niepokojace procesy. Dotycza one zwtaszcza
dywergencji krajow potudnia Europy. W konsekwencji wystepuje wyrazna dy-
wergencja w osi péinoc-potudnie w grupie 12 panstw tworzacych pierwotnie
strefe euro. Punktem zwrotnym byty asymetryczne efekty kryzysu 2007+. Ko-
lejnym szokiem zwiekszajacym dywergencje okazata sie pandemia COVID-19.
Peten obraz proceséw konwergencji w strefie euro obejmuje zatem grupe kra-
jow doswiadczajacych konwergencji i tym samym zmniejszenia luki rozwojo-
wej wzgledem krajow rdzenia - sg to gtéwnie byte kraje transformacji systemo-
wej oraz grupa krajow potudnia doswiadczajacych dywergencji.

Drugim niepokojacym zjawiskiem jest pogarszanie sie stanu konwergencji
po wystapieniu silnego szoku (kryzys 2007+, pandemia). Wskazuje to posred-
nio na site asymetrycznych szokéw w strefie euro, stabo$¢ mechanizméw ich
kompensowania oraz wieksza podatnos¢ niektérych krajow na ich skutki.
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Real Sigma Convergence in the Euro Area

Abstract: The author considers sigma convergence in the euro area, taking into account the
conditions of monetary union cohesion. If all 19 Member States are included, the current level
of convergence is higher than in the mid-1990s. The level of convergence between the euro area
countries is similar to the level of real convergence between the US states, what is more, it does
not differ significantly from the real convergence between regions in Poland. However, disturbing
processes are also visible. The most important of these is the divergence of southern European
countries. As a consequence, there is a clear divergence in the group of 12 countries along the
north-south axis. The turning point was the asymmetric effects of the 2007+ crisis. The COVID-19
pandemic turned out to be another divergence-increasing shock. Thus, the full picture of
convergence processes in the euro area covers the group of countries experiencing convergence
and thus reducing the development gap in relation to the core countries - these are mainly the
former countries of systemic transformation and the group of southern countries experiencing
divergence. The second worrying phenomenon is the worsening of the state of convergence after
a severe shock (2007+ crisis, pandemic). This indirectly indicates the strength of asymmetric
shocks in the euro area, the weakness of the mechanisms to compensate for asymmetric shocks
and the lower susceptibility of some countries to their effects.

Keywords: euro area, real convergence, economic and monetary union, GDP.
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