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tego kraju popiera wprowa-
dzenie euro.

A co z Polakami? Ostatni
Eurobarometr, z maja 2021 .,
wskazuje, ze 56 proc. naszych
obywateli jest za wprowadze-
niem wspolnej waluty. Stanowi
to znaczacy, bo wynoszacy
8 pkt proc., wzrost wzgledem
poprzedniego badania. Co
wiecej, 53 proc. Polakow twier-
dzi, ze przyjecie euro byloby
dla nich zyskowne osobiscie.

Nie takie straszne
to euro

Czy do$wiadczenia panstw
regionu potwierdzajq obawy
co do euro? Panstwa battyc-
kie i Stowacja przyjely
wspoélng walute w ciagu
ostatnich kilkunastu lat.
Biorac pod uwage podobien-
stwa gospodarcze, politycz-
ne, historyczne, ale takze i
blisko$¢ geograficzna, los
tych panstw moze by¢ drogo-
wskazem dla Polski. Czy euro
doprowadzito tam do wzro-
stu cen? Nie: Najwyzsza [zba
Kontroli w swojej publikacji
oryzykachizyskach zwiaza-
nych z potencjalnym przyje-
ciem euro stwierdza, ze
laczny wzrost cen w ciaqgu
trzech miesiecy po wprowa-
dzeniu euro wyniést na Sto-
wacji 0,1 proc., w Estonii 1,5
proc., na Lotwie 1 proc., a na
Litwie ceny spadly o 0,5 proc.

Co wiecej, jak donosi NIK,
nie sprawdzily si¢ inne obawy:
przyjecie euro w tych pan-
stwach nie pogorszyto deficy-
tu obrotow biezacych bilansu
platniczego i zadtuzenia zagra-
nicznego, jednocze$nie zwiek-
szajac poziom wzrostu gospo-
darczego. Dlatego los naszych
sasiadow zdaje sie wskazywac,
Ze najgorsze przepowiednie
sie nie sprawdzity. /©®
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Euro jest dystunkcjonalne

Strefa euro nie jest optymalnym obszarem walutowym
- mowi Pawel Szalamacha, cztonek Zarzadu Narodowego
Banku Polskiego i byty minister finanséw w rzadzie PiS.

DAWID PIOTROWSKI

Czy przyjecie euro bytoby
dobre dla konkurencyjnosci
i wzrostu polskiej gospodarki?
Nie sadze. Patrzac na
historie euro, mozna
stwierdzi¢, ze ta waluta nie
sprzyjata wielu krajom
doganiajacym czotowke
Zachodu. Wrecz przeciwnie,
waluta zamrozita relacje
zamozno$ci pomiedzy
rdzeniem a peryferiami
strefy euro. Paristwa
doganiajace stracity
mechanizm ptynnego kursu
walutowego, ktory pozwalat
na nadrobienie zap6Znienia
gospodarczego wzgledem

rdzenia. Patrzac na dzisiejsza

sytuacje strefy euro, mam
watpliwosci, czy euro
wplyneto dobrze na calg UE.
Ten projekt miat wigza¢
Europe. Ale dzi$ widzimy, ze
te wiezy sa dysfunkcjonalne.

Co wiecej, rozwdj technologii

zmniejszyl warto$¢ niekto-
rych argumentéw przema-

wiajacych za wspdlna waluta.

Moéwilo sie, ze euro uprosci
rozliczenia walutowe. Ale
dzieki sektorowi fintech dzi$
konwersja walut nie jest
problemem. Podobnie jest

z turystyka: wymiana waluty
na wyjazd dzieki kartom

i kantorom walutowym jest
dzi$ o wiele prostsza niz

w latach 9o.

Czy inflacja w Polsce bytaby
nizsza, gdybysmy mieli euro?
To pytanie z kategorii

historia alternatywna. Na to

nie ma odpowiedzi. Inflacja

w strefie euro jest bardzo
réozna: od 8 proc. na Litwie,
przez 5 proc. w Niemczech,
do 2 proc. w Portugalii.
Wszystkie te panstwa
pozbyly sie narzedzi
wplywu na cene pieniadza:
tj. maja jeden poziom stép
procentowych, obecnie o
proc. Stawia to pytanie co
do zasadno$ci konstrukcji
eurozony. Przy tak duzej
réznorodnos$ci gospodar-
czej polityka Europejskiego
Banku Centralnego staje sie
polityka najmniejszego
wspoélnego mianownika,
EBC grana przeczekanie
tego trendu. Taréznorod-
nos$¢ gospodarcza oznacza
takze, ze strefa euro nie jest
optymalnym obszarem
walutowym.

Wspomniat pan o Litwie.

Jak euro wptyneto na ten kraj

i pozostate gospodarki regionu,
ktore przyjety euro?

Czy w Polsce efekty bytyby
podobne?

To wzglednie niewielkie
rynki. Maja ograniczony
potencjat demograficzny
igospodarczy, dlatego
trudno je poréwnac do
Polski. Ale dzi$ sq w trudnej
sytuacji. Majq bardzo wysoki
poziom inflacji: na Litwie to
az 8 proc. A przez obecno$¢
w strefie euro majq bardzo

ograniczone mozliwosci poli-

tyki makroekonomiczne;j.

Mowi pan réwniez o teorii
optymalnych obszarow
walutowych. Czy to uzyteczne
narzedzie analizy?

Tak, ta teoria zdaje sie
sprawdzac na naszych
oczach.

Inni rozméwcy podkresiali,
ze Polska spetnia wiekszosc
kryteriow tej teorii. To by
wskazywato, ze jednak
powinniSmy przyjac euro.
Jak sie pan do tego odniesie?
Jesli zamkna¢ teorie
optymalnych obszaréow
walutowych w formalno-
-finansowych kryteriach
konwergencji, czyli
stabilnosci cen, inflacji,
deficytow, stop procento-
wych itd., to obecnie, po
covidzie nie spetniamy tych
kryteriow. Jesli jesteSmy
zsynchronizowani ze strefa
euro, to raczej tylko
z rdzeniem nadrenskim.
Patrzac na gospodarki
potudnia Europy, tej
synchronizacji nie widac.

Czy Polske mogtby spotkac los
Grecji po przyjeciu euro?
Gdybys$my przyjeli euro,
to nie uwazam, zeby spotkat
nas tak dramatyczny los.
Trzeba tez podkresli¢, ze
euro bylo jednym z wielu
czynnikow porazki gospo-
darczej Grecji. Ale nie chce
krytykowaé Grekow,
poniewaz mam pozytywne
uczucia wobec tego kraju.

Mowi sie, ze euro
zakotwiczytoby Polske
w Europie. To prawda?

Na pewno zakotwiczyloby
w Unii. Ale euro takze
wzmocnito eurosceptycyzm.
Ta préba przyspieszenia

integracji doprowadzita do
powstania glebokich
resentymentéw. Dla wielu
okazalo sie, ze reguty gry sa
skrzywione na korzy$¢ najza-
mozniejszych panstw strefy
euro. Polecam ksiazke bylego
ministra finansow Grecji
Janisa Warufakisa ,Porozma-
wiajmy jak dorosli”. Pokazatl
w niej, jak naprawde
wygladaja relacje w eurozo-
nie. Prosze zauwazy¢, ze nikt
z oponentow Warufakisa,
wchodzacych w sklad
»1rojki”, czyli KE, EBC, MFW,
nie napisal ksigzki odrzuca-
jacej jego wersje wydarzen.
To ,zakotwiczenie w Euro-
pie” oznaczaloby lekcewaze-
nie naszych argumentéow
iinteresow.

Niektorzy zwolennicy euro
podkreslaja, ze zwiekszytoby to
nasze bezpieczenstwo wobec
Rosji. Co pan o fym sadzi?

To mys$lenie zyczeniowe
i dziatanie propagandowe.

Zapewne dziala to tak, ze
spisuje sie liste preferencji
elektoratu i dopisuje sie
pod to argumenty o euro.
Patrzac na dziatania Rosji

w Estonii, tj. atak hybrydo-
wy na strukture informa-
tyczna, to widag, ze euro ich
nie ochronito. Podobnie jest
na Litwie: euro nie uchroni-
to tego kraju przed kryzy-
sem migracyjnym spowodo-
wanym przez tukaszenke
ijego mocodawce.

Czy w Narodowym Banku
Polskim i srodowiskach
rzadowych istnieje jakakolwiek
frakcja wspierajaca wspolng
walute?

Nie spotkatem sie z takimi
osobami. JesteSmy zwolen-
nikami polskiej waluty.

To nie wynika tylko z emocji:
po prostu popieramy to,

co sie Polsce oplaca.

Jednak by¢ moze tacy ludzie
gdzie$ sq lub byli kilka

miesiecy temu. /o®
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Wilasna waluta pelni role amortyzatora

Dos$wiadczenia regionu z euro s rozne - mowi Stefan Kawalec, byty wiceminister finanséw i prezes Capital Strategy.

DAWID PIOTROWSKI

Czy powinniSmy przyjac euro?
Nie. Wlasna waluta pelni
role mechanizmu amortyzu-
jacego, dziatajacego w sposéb
antycykliczny. Gdy koniunk-
tura migdzynarodowa jest
bardzo dobra, zloty sie
umacnia, co troche ogranicza
skale boomu. Natomiast
w sytuacji kryzysowej wlasna
waluta sie oslabia, co tagodzi
skutki spadku koniunktury.
Kraje, ktore przechodzity
przez kryzys i tego mechani-
zmu nie mialy, na przestrzeni
ostatnich kilkunastu lat
poniosty straty rzedu
kilkunastu procent PKB lub
nawet wiecej.

A co z suwerenng polityka
pieniezng?

Jest wazna, ale kluczowa
role odgrywa elastyczny kurs
walutowy. Majac wlasna
walute, nie decydujemy
o poziomie jej kursu, gdyz to
zalezy od trendow w global-
nej gospodarce. Natomiast
automatyczne dostosowanie
kursu jest mechanizmem
amortyzujacym, ktory
zwieksza bezpieczenstwo
gospodarki.

Czy inflacja bytaby dzis nizsza,
gdybysmy mieli euro?

Bardzo mozliwe, gdyz
mamy obecnie jeden
z najwyzszych pozioméw
inflacji w Europie. Lecz
zwigzek miedzy poziomem
inflacji a przynaleznos$cia do
strefy euro nie jest jedno-
znaczny. Z jednej strony sq
kraje z wltasnymi walutami,
jaknp. Polska czy Wegry,
z inflacjq ponad 6 proc., czyli
wyraznie wyzsza niz Srednia
eurozony (nieco ponad 4
proc.). Z drugiej strony
Szwecja czy Czechy, rowniez
nienalezace do strefy euro,
maja inflacje nizsza - w okoli-
cach 3 proc.

Czy teoria optymalnych stref
walutowych jest dobrym
miernikiem optacalnosci euro?
W naszej wspolnej
z Ernestem Pytlarczykiem
ksiazce ,Paradoks euro”
moéwimy, Ze same parametry
ekonomiczne nie wystarczaja
do okres$lenia racjonalnego
podziatu na obszary waluto-
we. Twierdzimy, ze jedna walu-
ta powinna by¢ ustanawiana
na poziomie takiej wspolnoty,
z ktora obywatele najsilniej sie
identyfikuja, ktorej sq gotowi

powierzy¢ najwiecej odpowie-
dzialno$ci za wspoélny los

i wramach ktérej politycznie
akceptowalna jest zaréwno
migracja pracownikéw na
duza skale, jak trwata
miedzyregionalna redystry-
bucja dochodéw. Uwazamy, ze
w przypadku UE optymalnym
obszarem dla jednej waluty
jest panstwo cztonkowskie.
Kazdy kraj w strefie euro
moze w pewnym momencie
utraci¢ konkurencyjno$é

z przyczyn, ktére moze by¢
trudno z wyprzedzeniem
przewidzie¢ lub wyelimino-
wac. Doswiadczyla tego po
2008 1. Finlandia, ktéra mogta
uchodzi¢ za wzér solidnej
polityki makroekonomiczne;j.
Finlandia o wiele lepiej
poradzila sobie z podobnym
kryzysem na poczatku lat 90.,
po rozpadzie ZSRR. Lecz
waéwczas pomoglo jej to, ze
miata wlasng walute. Finiska
marka okresowo sie ostabita

WALDEMAR KOMPAEA

igospodarka szybko staneta
wowczas na nogi. Pozniej

w ramach strefy euro takie
dostosowanie nie byto
mozliwe i Finlandia przeszita
wieloletnig recesje.

Jak euro wptyneto na
gospodarki regionu - panstwa
battyckie i Stowacje? Czy
podobnych rezultatow mozna
by sie spodziewac w Polsce?
Dos$wiadczenia sa rézne.
Lotwa poprzez powigzanie
wiasnej waluty z euro nie
mogta korzysta¢ z mechani-
zmu kursu walutowego, by
wyj$¢ z kryzysu po 2007 1.
W latach 2008-2010 doznata
dramatycznego spadku PKB
0 21 proc. Zatrudnienie
spadlo o 17 proc., a ogranicza-
nie bezrobocia nastepowato
glownie poprzez emigracje.
Warto poréwnac do$wiadcze-
nie Eotwy z przypadkiem
Islandii - innego matego
kraju, ktéry w 2007 1.
przechodzit podobnie
gleboki kryzys. Islandia dzieki
elastycznemu kursowi
walutowemu poradzita sobie
z kryzysem znacznie lepiej
- z dwukrotnie mniejszymi
kosztami w postaci spadku
PKB i zatrudnienia. W strefie

euro dobrze radzi sobie
Stowacja. Lecz - jak zwraca-
my uwage w ksiazce - jest
ona narazona na duze ryzyko,
ze wzgledu na uzaleznienie
od przemystu motoryzacyj-
nego. Gdy zagranicznym
koncernom przestanie sie
oplaca¢ produkcja samocho-
doéw w Stowacji, kraj moze
dozna¢ dramatycznych
perturbacji i brak wiasnej
waluty stanie sie powazna
przeszkoda dla przezwycie-
zenia kryzysu.

Jaka opinia o euro dominuje
wsrod ekonomistow?

Moje poglady nt. euro sa
w mniejszo$ci wérod polskich
ekonomistow. Ci z ,gléwnego
nurtu” uwazaja, ze argumenty
polityczne sa istotniejsze niz
podnoszone przeze mnie
kwestie ekonomiczne. Euro
traktowane jest przez nich
jako metoda zakotwiczenia
Polski w UE. Rozumiem ten
argument i podzielam jego
motywy. Przestrzegam
jednak, ze jesli Polska,
pozbawiona wlasnej waluty,
popadnie w klopoty
gospodarcze, to efektem
moze by¢ zerwanie zaréwno
z euro, jakiz UE. /©®
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