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MIT: Slowacja stracila na euro, poniewaz w przeciwienistwie do zlotego czy korony

czeskiej, jej waluta nie mogla ulec deprecjacji.

Mitem, ktory upowszechnil sie w ostatnich miesigcach jest to, ze spadek eksportu i PKB Stowacji w
2009 r. jest skutkiem przyjecia euro, co zwiazane jest z brakiem mozliwosci deprecjacji stowackiej
waluty w okresie kryzysu gospodarczego. W rezultacie, Stowacja miataby straci¢ na wejsciu do strefy
euro. Zdaniem niektérych korona zostala wrecz wymieniona na euro po zbyt silnym kursie, co miatoby

doprowadzi¢ do zahamowania wzrostu gospodarczego na dtugie lata.

Przede wszystkim nalezy rozdzieli¢ krotkookresowe skutki wprowadzenia euro na Stowacji od efektow
dhugookresowych. W krotkim okresie ostabienie kursu mogtaby zwiekszyé¢ konkurencyjnosé cenowa
produktow stowackich i dzieki temu zwiekszy¢ na nie popyt. Jednak przyjecie euro jest decyzja na
dlugie lata, dlatego analizujac koszty i korzysci takiego kroku nalezy przede wszystkim braé pod
uwage skutki dlugookresowe. Badania przeprowadzone przez Narodowy Bank Stowacki wykazaly, ze
wprowadzenie euro przyczyni sie do wzrostu PKB w przeliczeniu na mieszkarica o 7-20% w horyzoncie
okoto 20 lat.

Nie nalezy jednak przeceniaé¢ krotkookresowego wptywu kursu walutowego (czy raczej braku mozliwosci
jego zmiany) na spadek eksportu i PKB na Stowacji. W pierwszym kwartale 2009 r. sposrod panstw
strefy euro Stowacja odnotowata rekordowy spadek eksportu (por. rysunek 1) Niewatpliwie ostabienie
korony mogtoby czesciowo ztagodzié¢ skutki spadku popytu na stowackie towary i ustugi w strefie euro.
Niemniej jednak, istotnym czynnikiem determinujacym site oddzialywania §wiatowego kryzysu na
skale recesji jest struktura gospodarki. Stowacja jest mata gospodarks silnie uzalezniong od eksportu,
a dodatkowo specjalizujaca sie w produkcji towaréw na ktére popyt spadl szczegélnie drastycznie
wskutek globalnego kryzysu gospodarczego, tj. maszyn i urzadzen transportowych, w tym przede
wszystkim samochodéw. Urzadzenia transportowe i podzespoly do nich stanowia okoto 25% eksportu,
w tym 15% to samochody osobowe, ktérych 90% jest przeznaczonych na sprzedaz poza granicami
kraju. Branza samochodowa na Stowacji wytwarza okoto 2% wartosci dodanej oraz zatrudnia 1,5%
stowackich pracownikéow (najwiecej w strefie euro po Niemczech). Nic wiec dziwnego, ze eksport
stowacki w ostatnim okresie znaczaco sie zmniejszyt. W panstwach strefy euro, gdzie wieksze znaczenie
manp. branza chemiczna, w szczegolnosci farmaceutyka oraz ustugi IT (np. Irlandia) eksport okazal sie
znacznie bardziej odporny na zaburzenia w gospodarce §wiatowej, pomimo braku mozliwo$ci deprecjacji

waluty krajowej.

Dla poréwnania warto przyjrze¢ sie statystykom handlowym parstw naszego regionu, ktoére jeszcze nie
przyjely euro tj. Wegier i Czech. Spadek sprzedazy oferowanych przez nie towaréw i ustug pomimo

silnej deprecjacji ich walut rowniez okazal sie bardzo gleboki (por. rysunek 1).

Roéwnoczesnie nalezy powaznie zastanowi¢ sie nad zasadnoscia stwierdzenia, ze w kontekscie trwaja-
cego kryzysu Polska jest w lepszej sytuacji niz Stowacja. Z jednej strony polskie przedsiebiorstwa
zyskaly na jaki§ czas konkurencyjno$¢ cenowa w handlu miedzynarodowym, z drugiej jednak, historia
opcji walutowych, ktora kilka miesiecy temu zdominowala pierwsze strony prasy gospodarczej, poka-
zuje, ze drastyczne ostabienie kursu walutowego nawet dla eksporteréw moze okazaé sie drastyczne

w skutkach. Badania prowadzone wéréd przedsiebiorcow (np. przez NBP) pokazuja, ze zmiennos¢ i
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nieprzewidywalnosé kursu walutowego stanowi jedng z wazniejszych barier dla rozwoju przedsiebiorstw
w Polsce. Ponadto, deprecjacja zlotego przyczynila sie do gwaltownego wzrostu kosztéw obstugi za-
dhuzenia w walutach obcych, o czym dotkliwe przekonaly sie gospodarstwa domowe zadluzone w euro

czy frankach.

Rysunek 1: Eksport dobr i ustug panistw Unii Europejskiej (dynamika r/r)
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Zr6dlo: Eurostat.

Kolejnym mitem jest twierdzenie, jakoby wprowadzenie euro doprowadzito do naglego zubozenia na-

szych potudniowych sasiadéw na skutek gwaltownego wzrostu cen, czego dowodem miatyby by¢ ttumy
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Stowakow przybywajacych na regularne zakupy w przygranicznych sklepach w Polsce i Czechach.
Atrakcyjnos¢ cenowa polskich sklep6w nie wynika bynajmniej z efektéw cenowych wprowadzenia euro
na Stowacji, czyli zawyzania cen przez sprzedawcéw w okresie wymiany waluty. Zaréwno ceny jak
i place zostaly przeliczone wedlug tego samego kursu korony wzgledem euro, zatem sita nabywcza
dochodow Stowakéw nie zmienita sie na skutek wprowadzenia wspodlnej waluty. Nad prawidtowym
przeliczeniem cen, plac, emerytur, wartosSci kredytéw itd. czuwaly krajowe ministerstwa, inspekcja
handlowa oraz organizacje konsumenckie. Wedlug obliczen Narodowego Banku Stowacji euro miato
znikomy wplyw na ceny, rzedu 0,12 pkt proc., tymczasem catkowita inflacja w styczniu 2009 r. wy-
niosta na Stowacji 2,7% (wobec 3,7% w Polsce). Co wiecej, badania dotyczace struktury zmian cen
pokazuja, ze w okresie wymiany korony na wspé6lng walute ceny zmienialy sie podobnie, jak w prze-
szloSci — na przelomie 2008 r. i 2009 r. mniej wiecej ten sam odsetek cen ulegl podniesieniu, co w

poprzednich miesigcach.

Optacalnosé zakupéw w krajach oSciennych wynika natomiast z przej$ciowych zmian kursu waluto-
wego. W tym kontekscie warto przypomnieé sobie sytuacje, jaka miata miejsce w minionym roku, gdy
wartos¢ dolara wzgledem zlotego byla niska, a w rezultacie wiele oséb dokonywalo zakupoéw interne-
towych w USA, poniewaz te byly stosunkowo tanie w poréownaniu do zakupéw w Polsce. Sytuacja ta
ulegla zmianie, poniewaz zloty znaczaco stracit na wartosci i zakupy za granica nie sa juz tak opta-
calne. Podobnie teraz, na skutek deprecjacji walut Polski i Czech wzgledem euro, kurs wymiany jest
korzystny dla Stowakow, co sklania ich do podrézowania na zakupy za granice. Sytuacja taka jest
jednak przejéciowa. Wraz z poprawg koniunktury w Polsce i w pozostalych panstwach UE, kurs zto-
tego prawdopodobnie znéw zacznie sie umacniaé, co spowoduje, ze réznice w cenach pomiedzy Polsks i
Stowacja ulegna znacznemu zmniejszeniu do poziomu sprzed kryzysu, a wiec rowniez okaze sie efektem

krotkookresowym.

Prognozy wiodacych instytutéow badawczych sugeruja, ze juz w przysztym roku tempo wzrostu handlu
Stowacji z zagranica, jak i PKB osiagna dodatnie wartosci (wedtug Komisji Europejskiej odpowiednio
2,6% i 1,9% r/r). Sam kryzys kiedy$ minie, a waluty Polski, Czech i Wegier na powrdt zaczna sie
umacnia¢ w stosunku do euro. Tym samym utracimy tymczasowy przewage cenowg nad panstwami
postugujacymi sie wspolna waluta, a w szczegdlnosci Stowacja. Wowcezas kluczowa kwestia stanie sie to,
ktory kraj dysponuje lepszymi warunkami dla dalszego wzrostu i nadrabiania zaleglosci rozwojowych
w stosunku do bogatszych panstw Europy Zachodniej. Stowacja, dzieki integracji walutowej i przepro-
wadzeniu waznych reform gospodarczych, bedzie znajdowala sie pod tym wzgledem w korzystniejszej

sytuacji .

Co wazne, sami Stowacy pozytywnie oceniaja decyzje o wprowadzeniu euro w ich kraju. Jak pokazuje
rysunek 2, kryzys finansowy przyczynil sie do wzrostu poparcia dla wspoélnej waluty na Stowacji, jako

czynnika chronigcego gospodarke przed destabilizujacym wplywem zaburzen na rynkach finansowych.
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Rysunek 2: Opinia obywateli Stowacji na temat wprowadzenia euro w ich kraju
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Zrodlo: Agencja Focus (Slowacja).
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