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Odpowiadajac na pismo z dnia 17 listopada br. (znak BPS/DSK-043-1077/08),
zawierajace o$wiadczenie zloZone przez senatora Czeslawa Ryszke wspolnie z innymi
senatorami, podczas 21 posiedzenia Senatu RP w dniu 7 listopada 2008 1. pragne przekazad
nargce Pana Marszaltka odpowiedz na poruszone przez Panow Senatoréw kwestie.

Kryzys na swiatowym rynku finansowym, ktéry rozpoczat si¢ w polowie ubieglego
roku, stopniowo zacza! sig poglebiaé i rozszerzaé w roku biezgcym. Istotnymi momentami,
ktore wywolywaty kolejne fale turbulencji byly bankructwa i przejecia instytucji finansowych
w USA i Europie Zachodniej. Zaostrzenie kryzysu nastgpilo we wrzesniu br., a jego
najwidoczniejszym przejawem byla, jak wspomniano w powyzszym oS$wiadczeniu,
gwaltowna korekta kurséw akcji na gieldach na catym $§wiecie. Gtownym kanatem wpltywu
kryzysu na sferg realng gospodarki jest obecnie zaostrzenie warunkéw udzielania kredytow
przez sektor bankowy zaréwno w USA jak i Europie, co jest reakcjg na mnigjsza tolerancje
ryzyka, wzrost kosztow kapitatu i generalnie obniZenie dostgpu do funduszy. Nalezy rowniez
oczekiwac ograniczonego dostgpu do finansowania poprzez rynek papieréw wartosciowych
zwlaszcza dla pozyczkobiorcow o wysokim ryzyku, w efekcie utrzymania sie wysokich
spreadow 1 spadku sekurytyzacji. W tym kontekscie warto zauwazyé, ze wpltyw kryzysu na
panstwa spoza strefy euro nie jest jednolity. Chociazby w grupie krajow Europy Srodkowo-
Wschodniej mozna przywolac¢ przyklad Wegier, kidre silnie ucierpialy w wynﬂcﬁ spadku
zaufania inwestorow zagranicznych 1 w celu opanowania sytuacii na rynku finansowym
musialy skorzysta¢ z pomocy finansowej Migdzynarodowego Funduszu Walutowego 1 Unii



Europejskiej. W przypadku Polski wptyw kulminacji kryzysu na rynkach finansowych na
wycene aktywow finansowych byt wprawdzie znaczy, lecz krotkotrwatly ze wzgledu na dobra.
kondycijg polskich instytucji finansowych i zdrowe fundamenty makroekonomiczne naszej
gospodarki. Na szczegblng uwagg zashuguje jednak przyklad Slowacji, ktéra w znacznie
mniejszym stopniu niz Polska odczula skutki kryzysu (w postaci nizszego wzrostu premii za
ryzyko), korzystajac z wiarygodnosci stworzonej przez bliskoéé terminu wprowadzenia euro.

Odnoszac si¢ do kwestii przyjecia euro przez Polske, nalezy zaznaczy¢, ze jako kraj
objety derogacja Polska powinna przystapi¢ do strefy euro po wypelnieniu niezbednych
warunkow okreslonych w Traktacie ustanawiajacym Wspolnote Europejska. Abstrahujac od
wymogow formalnych szybkie przyjecie euro leZy w strategicznym interesie naszego kraju ze
wzgledu na korzysci zwigzane z wyeliminowaniem ryzyka zmiennosci kursu ztotego w relacii
do euro, redukcja kosztow transakcyjnych, obniZeniem stép procentowych oraz zwiekszeniem
przejrzystoSci cen i poziomu konkurencii. W efekcie moZzna oczekiwaé rozwoju handlu
Zagranicznego, wzrostu inwestycji, a co za tym idzie wzrostu PKB oraz zatrudnienia. Wzrost
poziomu PKB w dlugim okresie zwiazany z przyjeciem euro szacowany byl przez Narodowy
Bank Polski i Migdzynarodowy Fundusz Walutowy na 6-12%. Najnowsze szacunki tego
efektu zostana przedstawione w raporcie NBP, ktdrego publikacje przewidziano na grudzien
br. Wprowadzenie euro przyczym sig tez do zwigkszenia naptywu inwestycji bezposrednich
oraz latwiejszego dostgpu polskich przedsigbiorstw do glebokiego rynku kapitalowego
Wspolnoty. Wejscie Polski do strefy eure oznacza¢ bedzie réwniez jeszcze pelniejsze
wlaczenie naszego kraju w struktury gospodarcze 1 decyzyjne Unii Europejskie;,

Korzysci zwigzane z wejscie Polski do strefy euro beda odczuwane na poziomie
caego spoleczefistwa i gospodarki oraz przez pojedyncze przedsigbiorstwa i osoby. Ponadto
beda one mialy charakter diugotrwaty, podczas gdy koszty dostosowawcze beda gléwnie
jednorazowe.

Z punktu widzenia sytuacji finanséw publicznych warto rowniez wspomnieé, zZe
zardbwno w diugim okresie, jak i w ostatnich etapach integracji ze strefy euro polska
gospodarka bedzie odnosi¢ korzysci zwigzane z procesem konwergencji stép procentowych
(w tym w postaci znacznych oszczednodei w kosztach obstugi dlugu publicznego) oraz z
korzystaniem z wysokie] wiarygodno$ci polityki gospodarczej strefy euro. Jak pokazuje
wspomniany powyzgj przyktad Stowacji import wiarygodnoséci ma szczegolne znaczenie w
warunkach kryzysu na $wiatowych rynkach finansowych. Juz sama pewno$¢ dotyczaca
przyjecia wspdlnej waluty europejskiej wplywa pozytywnie na rynkowa ocene wiarygodnoéci
kredytowej emitenta. Wiarygodno$é kredytowa wszystkich panistw regionu Europy Srodkowo
-Wschodniej ucierpiala w wyniku obecnego kryzysu na rynkach finansowych. Przekonanie
rynku o przyjgciu przez Slowacig euro w 2009 r. spowodowalo jednak o wiele tagodniejszy
od Polski, Czech czy Wegier, wzrost ceny za ryzyko kredytowe.

Rzad zdaje sobie sprawe, Ze proces integracji gospodarcze] i walutowej nie jest wolny
od ryzyk, ktore sq gléwnie zwiazane z utratg mozliwoSci autonomicznego korzystania z



instrumentow polityki pienigznej i walutowej. Jednak odpowiedzialna polityka fiskalna i
reformy strukturalne powinny sprawi¢, ze poziom elastycznoscei polskiej gospodarki bedzie
odpowiedni do wiasciwego funkcjonowania w strefie euro. Rzad bedzie dazyl do jak
najlepszego przygotowania Polski do przyjecia wspolnej waluty europejskiej, zaréwno w
wymiarze ekonomicznym, jak i spolecznym, tak aby uzyskanie z dniem 1 stycznia 2012 1.
pelnego czlonkostwa w Unii Gospodarczej i Walutowej przyniosto Polsce i Polakom jak
najwigce] korzySci, przy jak najnizszych kosztach. JednoczeSnie warto pamiegtad, ze
odsuwanie w czasie czlonkostwa Polska w strefie euro moZe wigzac si¢ z pogorszeniem
pozycji konkurencyjnej wzgledem krajow, ktore zdecyduja sig na przyjecie wspdlnej watuty

europejskiej wczesniej.
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