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Euro byto dla Butgarii ochrong przed
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Krasen Stanczew o przyjeciu euro, hiperinflacji, rosyjskich wptywach,
EBC i o tym, dlaczego problemem Bulgarii byta nie tyle utrata
suwerennosci monetarnej co to w jaki sposob politycy korzystali z niej

wczesniej. Rozmawia Mikotaj Pisarski.
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Uniwersytetu Sofijskiego (wykiada teorie wyboru publicznego, analize
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Dlaczego Bulgaria zdecydowata sie przyjac Euro?

Mikotaj Pisarski: Od 1997 Bulgaria posiada Izbe Walutowq, a kurs lewa
sztywno powigzany jest z Euro. Co wiec konkretnie - w sensie
instytucjonalnym - zmienilo sie 1 stycznia 2026 roku?
Krasen Stanczew: Formalne dotgczenie do strefy Euro w tym roku byto w istocie
dziataniem majacym utrzymacé polityke monetarng w ramach zdrowych zasad
pienieznych.

Moze to brzmie¢ paradoksalnie, ale niezaleznie od 28-letniej historii

dziatania Butgarskiego Banku Narodowego (BNB) jako izby walutowej (od 1 lipca
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1997 roku) zarzad BNB stat w obliczu przejecia przez grupe wyjatkowo
prymitywnych politykéw w latach 2004 i 2025.

To wiasnie perspektywa politycznego przejecia BNB byta gidwng -
chociaz stabo rozumiang przez opinie publiczng - motywacjg do przyspieszenia
procedury przyjecia Euro.

Przeniesienie wfadzy monetarnej to w przypadku Butgarii zjawisko

ciekawe, choc raczej w perspektywie historycznej...

Wspomniales o probie politycznego przejecia BNB. Co konkretnie
wydarzyto sie w 2025 roku?

Przyspieszenie wejscia do strefy Euro byto efektem kampanii prowadzonej
miedzy styczniem, a majem 2025 roku przez os$wiecone S$rodowisko
ekonomistow, przedsiebiorcow z rdéznych branz oraz bankowcdédw chcacych
przeciwdziata¢ antyeuropejskiej i przeciwnej Euro kampanii organizowanej przez
6 lideréw frakcji parlamentarnych z ktérych co najmniej 4 bylo jawnie
prorosyjskich.

To witasnie ta sprzeciwiajgca sie euro grupa zostata niespodziewanie
poparta nawet przez éwczesnego prezydenta Radewa, ktéory 9 maja 2025 roku,
wykorzystujgc okolicznosci rocznicowe (9 Maja to w Butgarii Dzien Europy oraz
Dzien Zwyciestwa upamietniajacy zakonczenie II Wojny éwiatowej - przyp.
ttum.) wezwat do referendum ws. przyjecia Euro, mimo, ze wczesniej sprzeciwiat
sie takim postulatom wysuwanym przez prorosyjskich i antyukrainskich

partyjnych Flhrerdéw.

Historia butgarskiej polityki monetarnej jest jednak znacznie starsza niz
sam spor o euro. Jak te doswiadczenia wptywaja na postrzeganie
obecnej sytuacji monetarnej kraju?
BNB to bank centralny majacy niemal 150-letnig historie. Do konca I wojny
Swiatowej jego polityka pieniezna opierata sie bezposrednio na standardzie ztota
lub innym standardzie kruszcowym albo byta powigzana sztywnym kursem
wymiany z Frankiem Francuskim.

Krélestwo Butgarii zbankrutowato w wyniku przegranych wojen
batkanskich przed I wojng $wiatowg - przyczyng byly wysokie koszty
prowadzenia wojny — i pozostawato pod zarzadem wierzycieli od 1919 do 1934

roku.



Nastepnie weszto do systemu rozliczeniowego Marki III Rzeszy, a
nastepnie od 1945 do 1989 roku, podobnie jak Polska i inne kraje RWPG, byto
czescig sowieckiej strefy walutowej rubla.

W 1990 roku (a efektywnie od 1987) Butgaria ponownie — po raz pigty w
XX wieku - ogtosita niewyptacalno$¢ na dtugu publicznym (trzykrotnie miato to

miejsce pod rzadami komunistéw)

Czy doswiadczenie hiperinflacji nadal wptywa dzis§ na bulgarskie
podejscie do polityki pienieznej?

Jedynym okresem wzglednej suwerennosci BNB od wptywdw zagranicznych byty
lata 1991 - 1997, jednak Bank zostat wtedy silnie podporzadkowany celom
butgarskiej Partii Socjalistycznej (post-komunistom) i miedzy kwietniem 1996, a
marcem 1997 zwiekszyt poda¢ BGN (butgarskiego lewa) do bezprecedensowych
poziomow.

Ta pozostajagca w kraju wiladza monetarna BNB doprowadzita do
siedemnastej najwyzszej hiperinflacji XX wieku (okoto 1000% w Styczniu i 240%
w Lutym 1997 r.), niemal catkowitego wyparowania oszczednosci - z poziomu
52% PKB pod koniec 1995 r. do zaledwie 6% na poczatku 1997 r. — oraz wzrostu
skrajnego ubdstwa z 8-9% do 40% populacji.

Skoro wiec wczesniejsza suwerenno$¢ monetarna prowadzita do
niestabilnosci i inflacji, to czy utrate formalnej suwerennosci monetarnej
mozna w ogodle uznac za strate?

Pienigdz jest przede wszystkim zjawiskiem miedzynarodowym...

W chwili obecnej - i w wyobrazalnej przysztosci - Buigaria bedzie
korzysta¢ na ,denacjonalizacji” swojej podazy pienigdza poprzez przyjecie Euro,
poniewaz - o ile moge oceni¢ - byfa to jedyna dostepna mozliwo$¢ zatrzymania
prob politycznego przejecia BNB.

Oczywiscie obecna sytuacja jest odlegta od prawdziwej denacjonalizacji

pienigdza w sensie Hayekowskim, ktérej - co do zasady - jestem zwolennikiem.

Czy problem politycznej uznaniowosci w polityce pienieznej moze w
takim razie istniec¢ takze na poziomie ponadnarodowym?
Takze EBC moze wyrzadzi¢ wiele szkdd, jezeli - godnie z zapisami art. 127 ust. 1

TFUE - zapomni o ,celu stabilnosci cen” i zacznie priorytetowo traktowac



~Wspieranie ogolnych polityk gospodarczych w Unii w celu przyczyniania sie do
realizacji celow Unii okreslonych w artykule 3 Traktatu o UE”.

To ryzyko dotyczy zwiaszcza takich celdw politycznych jak petne
zatrudnienie, postep spoteczny, wysoki poziom ochrony i poprawy jakosci
srodowiska czy wspieranie postepu naukowego i technologicznego - czyli tych,
ktére podlegajg sprzecznym interpretacjom.

Ta pokusa coraz bardziej interwencjonistycznych interpretacji jest jednak
obecna niezaleznie od udziatu bankéw centralnych lub jego braku - ze wzgledu

na to, jak wielki ciezar grawitacyjny ma gospodarka UE jako catos¢.

Inflacja, ceny i cykl koniunkturailny

Jednym z giéwnym argumentow przeciwko przyjeciu euro w Polsce jest
jego rzekomy wplyw na ceny. Czy oczekiwanie na przyjecie euro - albo
samo przyjecie po 1 stycznia - mialo jakikolwiek mierzalny wptyw na
inflacje lub polityke cenowa przedsiebiorstw?

Inflacja monetarna w Butgarii od 1997 roku pozostaje jedynie cieniem tej
wystepujacej w strefie euro, takze w okresach luzowania iloSciowego albo
selektywnego wspierania roéznych polityk publicznych - od programoéw
ratunkowych (bail-outs) po walke ze zmianami klimatu.

Istniaty jednak krajowe czynniki zwiekszajace tzw. Inflacje cenowaq:

Po pierwsze w latach 2006-2008 Butgaria byta globalnym liderem pod
wzgledem dostepu do zagranicznych oszczednosci (przyciggania BIZ); 92-93
stotinki z kazdego nowego lewa wartosci dodanej pochodzity z bezposrednich
inwestycji zagranicznych;

Po drugie obnizenie, uproszczenie i sptaszczenie podatkéw bezposrednich
w latach 1998-2007/8 zwiekszyto dochdd rozporzadzalny rodzin i przedsiebiorstw
0 okoto 20% oraz umozliwito wzrost stopy oszczednosci (obecnie przekraczajacej

60% PKB), inwestycji krajowych oraz konsumpciji;

Czyli wieksza role odegraty krajowe czynniki fiskalne i strukturalne niz
samo euro?
Tak.

Od 2015 roku populacja Butgarii zmniejszyta sie 0 10% ale administracja

publiczna o 10%... wzrosta. Wydatki administracyjne rzadu Butgarii w stosunku



do PKB sg najwyzsze w UE, a wynagrodzenia brutto w administracji rosty 2-3
razy szybciej niz gospodarka i pie¢ razy szybciej niz produktywnosé.

Od 2021 zaréwno ptaca minimalna jak i emerytury sg automatycznie
waloryzowane, poniewaz powigzano je ze srednim wynagrodzeniem brutto, ktore
z kolei podbijane sq przez utrzymujace sie niedobory sity roboczej w sektorze
prywatnym siegajgce 30%

Odpowiadajac wiec na Twoje wczesniejsze pytanie: inflacja w okresie
poprzedzajagcym wejscie do strefy euro (2024-2025) oraz w 2026 roku byta
napedzana gtéwnie rozrostem sektora publicznego oraz podwyzkami ptacy
minimalnej i wzrostem emerytur, a takze samg konstrukcjg ustawy o przyjeciu
euro.

Te z kolei rosq z powodu orientacji kolejnych koalicji rzadzacych
wytacznie na najblizszych wyborach - od wiosny 2021 roku odbyto sie az 7

wyboréw parlamentarnych.

Wspomniate$s o roli ustawy dotyczacej przyjecia Euro. W jaki sposodb
mogta ona doprowadzi¢ do podbicia cen?
Parlamentarzysci, prébujac udowodni¢, ze sg ,przyjaciétmi ludu”, w maju 2025
obiecali - poprzez jeden z zapisow tej ustawy - stuprocentowe kontrole cen
detalicznych i kontraktow w catych tancuchach dostaw.
Wiec do wrzesnia, wszyscy ci, ktorzy mogli to zrobi¢, podniesli ceny
nastepnie deklarujac, ze obnizg je na Boze Narodzenie i po 1 Stycznia 2026 roku.
Ostatni czynnik ma charakter strukturalny: w 2000 roku PKB per capita
Butgarii (szczegodlnie z powodu zatamania z lat 1996-97) wynosit 25% Sredniej

UE, dzi$ wynosi ~70% - dochody i ceny sie wyréwnuja.

A co z inflacja post-COVIDowa? Czy Butgaria skorzystata na swoim
sztywnym kursie walutowym, czy po prostu zaimportowala inflacje ze
strefy euro bez mozliwosci dostosowania?
Tak, zdecydowanie. Zadne dostosowanie nie byto tutaj konieczne.
I to nie tylko z powodu samego powigzania kursowego... Wazniejsze byty twarde
ograniczania monetarne wynikajace z funkcjonowania BNB jako izby walutowej:
zakaz finansowania rzadu i refinansowania bankéw komercyjnych.

Do 2020 roku rezerwy fiskalne rzadu utrzymywane w BNB (jedyne
pozabudzetowe $rodki pieniezne dostepne dla wiladzy wykonawczej) byty

wystarczajace do pokrycia wszystkich tymczasowych strat zwigzanych z



lockdownami (spadkéw wptywow z podatkéw dochodowych od osoéb fizycznych i
prawnych).

Dodatkowo rezerwy zabezpieczajace pienigdz w obiegu w BNB wynosity
120%.

Rzad wybrat polityke subsydiowania zatrudnienia w sektorach
zgtaszajacych takie potrzeby, podczas gdy bank centralny pozwolit ha czasowe
zamrozenie sptat kredytow przez sektor realny wobec bankéw.

Ta polityka BNB uratowata okoto 10-12% potencjalnego PKB.

Czy - poza cenami konsumpcyjnymi - oczekiwanie na euro wpityneto
jakos na ceny aktywow, szczegllnie mieszkan lub nieruchomosci
komercyjnych?
Po czerwcu 2025 roku, kiedy potwierdzono wejscie do strefy euro, obroty na
gietdzie w Sofii podwoity sie, wzrastajac o 98%, a ratingi kredytowe kraju
nieznacznie sie poprawity.

Od stycznia rynek gietdowy uspokoit sie z powodu rosngcej niestabilnosci
politycznej (w oczekiwaniu na kwietniowe wybory) oraz rosnacych obaw o

praworzadnosc.

Ujmujac problem szerzej: czy izba walutowa skuteczniej ograniczata
cykle kredytowe niz ptynne rezimy kursowe w regionie i czy cztonkostwo
w strefie euro zwieksza czy zmniejsza teraz ryzyko dostepu do sztucznie
taniego kredytu i btednej alokacji kapitatu?
W latach 2025-2026 ekspansja kredytowa wynikata ze stosunkowo wysokiej
relacji oszczednosci do udzielanego kredytu w sektorze bankowym (powyzej
100%).

Na przyktad oprocentowanie kredytdw hipotecznych byto trzykrotnie
wyzsze niz Srednia dla strefy euro.

BNB prébowat to oczywiscie regulowa¢, lecz bez powodzenia.

Dlaczego w takim razie Bulgaria nie mogla zdecydowac sie po prostu na
uelastycznienie systemu kursowego?

Ze wzgledu na obecny uktad polityczny - parlament zdominowany przez
konkurujgce kleptokratyczne koalicje tworzace rotacyjne rzady (osiem rzadow w

ciaggu pieciu lat...) - przejscie do ptynnego rezimu kursowego, nawet jesli



teoretycznie mozliwe, mogtoby doprowadzi¢ do utraty zaufania do gospodarki i
predzej czy pdzniej do prowadzenia uznaniowej polityki pienieznej.

Bezposrednim celem tych koalicji byto przejecie kontroli nad rezerwami
BNB zabezpieczajqcymi pienigdz w obiegu, wymaganymi przez system izby
walutowej (120-130%).

By ochroni¢ je przed tym BNB tuz przed wejsciem do strefy euro podjat
decyzje o wiaczeniu tych rezerw do wiasnego bilansu.

Samo oczekiwanie przyjecia Euro przez spoteczenstwo doprowadzito do
wptacania do bankéw gotéwki trzymanej dotychczas poza systemem bankowym;
suma tych transakcji odpowiadata 7-8% PKB z 2025 roku.

Innymi stowy: cykle kredytowe i koniunkturalne Butgarii w latach 2026-

2027 beda w znacznym stopniu ksztattowane przez czynniki krajowe.

Krytycy euro czesto twierdza, ze brak mozliwosci dewaluacji utrudnia
reagowanie na przyszite kryzysy. Czy zgadzasz sie z tym argumentem?

Jesli odwotamy sie do historii BNB i wspomnianych juz uktadéw politycznych, a
takze uwzglednimy globalng nieprzewidywalnos¢, w ktoérej zyjemy, butgarska
gospodarka pozostaje relatywnie konkurencyjna. W ciggu ostatnich dwdch-
trzech lat jej wzrost gospodarczy nalezat do pieciu najwyzszych w UE). Od 1997
wzrost konkurencyjnosci nigdy nie byt napedzany przy pomocy polityki pienieznej
BNB. To koszty sektora publicznego stanowig dzi$ kluczowe wyzwanie dla

butgarskiej gospodarki i spoteczenstwa.

Ale konkretnie - jak w praktyce asymetryczne szoki gospodarcze sa
absorbowane w takim systemie? I kto ostatecznie ponosi koszt tego
dostosowania?

W czasach takich szokéw, nawet jesli sq przewidywane lub oczekiwane, polityka
pieniezna nie jest stabilizatorem ostatniej instancji, a przynajmniej nie jest
stabilizatorem skutecznym, zwtaszcza w krajach wysoko zadtuzonych lub takich o
interwencjonistycznym modelu rzadzenia.

Przyktadem takiego asymetrycznego szoku jest sam kryzysy dtugu
publiczneg: nie jest jasne czy Europejski Mechanizm Stabilnosci bytby w stanie
skutecznie poradzi¢ sobie z kryzysem zadiuzenia w niektdérych wiekszych
gospodarkach Unii. 50% panstw UE przekracza limit dtugu publicznego, s$redni

dtug strefy euro wynosit w 2026 roku 88,5% PKB, a zasada deficytu na poziomie



3% PKB jest tamana czesciej niz sie jej przestrzega (a jej egzekwowanie czesto
zawiesza sie w okresach szokéw).

Zdrowa i oszczedna polityka fiskalna, maty rzad oraz odpowiednie
rezerwy na ,czarne dni” mogg by¢ by¢é moze skuteczniejszym narzedziem
interwencji niz $rodki monetarne.

A rachunek zawsze i tak zaptaci ogdt spoteczenstwa.

Dtug publiczny i dyscyplina fiskalna

Przy relacji diugu do PKB wynoszacej zaledwie 24,1% w 2024 roku i
rocznym wzroscie gospodarczym na poziomie 3,4%, sytuacja fiskalna
Butlgarii wydaje sie pod tym wzgledem stabilna. Czy ta sytuacja to wynik
trwatych ograniczen instytucjonalnych czy raczej doraznych decyzji
politycznych?

W wyniku wyboréw parlamentarnych z 19 kwietnia partia bytego prezydenta
Radewa - Progressive Bulgaria (PB) — zdobyta 55% mandatéw parlamentarnych,
a 9 maja zostat on wybrany premierem.

Pierwszg zapowiedziang przez jego partie decyzjq byto zwiekszenie dtugu
publicznego do 30% PKB ,w celu pokrycia luk dochodowych w panstwowym
systemie emerytalnym®”.

Méwigc inaczej, PB stara sie obecnie zadowoli¢ urzednikéw panstwowych,
emerytdw i osoby otrzymujace ptace minimalng (ktérych wynagrodzenia
finansowane sg z budzetu) kosztem sektora prywatnego i ogétu podatnikdéw.

Podobne dziatania poprzednich kleptokratycznych koalicji rzadzacych
doprowadzity juz do tego, ze w listopadzie i grudniu 2025 byliSmy w Butgarii
$wiadkami ,buntu podatkowego”. (Masowe protesty przeciw planowanym
podwyzkom podatkéw doprowadzity do upadku rzadu Rosena Zelazkowa - przyp.
ttum.)

Innymi stowy, uwazam, ze wybory doprowadzity jedynie do kolejnej
wymiany kleptokratéw - od wielu konkurujacych frakcji parlamentarnych do

jednej, pionowo zorganizowanej frakcji wiekszosciowej.

Czy obecny system polityczny mogiby mimo wszystko utrzymac
dyscypline fiskalng?
W teorii rzad PB mogtby przywrdci¢ dyscypline fiskalng z okresu 1997-2019, a

nawet rzadzi¢ krajem jako ,stacjonarny bandyta” (teoria ,stacjonarnego” i



~wedrujgcego” bandyty pochodzi z prac amerykanskiego ekonomisty Mancura
Olsona - przyp. red.), pozwalajac gospodarce i obywatelom generowac wieksze
dochody, zatrzymujac dla siebie niewielka, ale stabilng czes$¢ podatkow!.

Bytoby to relatywnie tatwe, ze wzgledu na dotychczasowgq tradycje dziatania
panstwa wiasnie jako takiego ,stacjonarnego bandyty” oraz dobre butgarskie
przyktady zarzadzania publicznego, szczegdlnie w zakresie ostroznosci fiskalnej i

podatkéw dochodowych.

Mowisz o zagrozeniach wewnetrznych. Czy jednak po wejsciu do strefy
euro nizszy koszt zadtuzania sie takze nie bedzie grozit ostabieniem
twardego ograniczenia budzetowego Butgarii, szczegdlnie biorac pod
uwage wspomhniane przez Ciebie ukryte zobowigzania takie jak
emerytury czy inne gwarancje rzadowe?

Co do zasady - tak. Jednak najnizsze koszty finansowania butgarskiego rzadu
nalezg juz do przesztosci; od 2024 roku rosng one powoli, ale systematycznie.

Makroekonomiczny obraz dla nowego dtugu nie wyglada obiecujaco.

Czy w takim razie, skoro monetarny populizm stanie sie niemozliwy na
poziomie krajowym, to czy istnieje ryzyko wzmocnienia pokusy siegania
po populizm fiskalny?

To witasnie ten rodzaj populizmu doprowadzit jesienig ubiegtego roku do

najwiekszych protestow ulicznych od czaséw hiperinflacji.

Sektor bankowy i stabilno$¢ finansowa

Porozmawiajmy jeszcze o wpilywie euro na krajowy system bankowy.

Jak wejscie do strefy euro wplynie na jego ksztalt - szczegédlnie w

zakresie funkcji pozyczkodawcy ostatniej instancji, nadzoru i pokusy

naduzycia?

Jako cze$c¢ EBC BNB jest mniej podatny na krajowe ryzyka polityczne.

Banki s dobrze dokapitalizowane i dysponujg wysokimi rezerwami oszczednosci.
Jeszcze przed przyjeciem euro wymogi dotyczace rezerw obowigzkowych

BNB byty ponad dziesieciokrotnie wyzsze niz w strefie euro.

1 Zob. ranking Tax Foundation za 2024 rok:
https://taxfoundation.org/research/all/eu/2024-european-tax-rankings/ oraz krétkg
historie podatku liniowego: https://case-research.eu/publications/the-fate-of-flat-tax-in-
the-eu-countries
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https://case-research.eu/publications/the-fate-of-flat-tax-in-the-eu-countries/
https://case-research.eu/publications/the-fate-of-flat-tax-in-the-eu-countries/

Dlatego dla przewidywalnej przysztosci banki posiadajg wystarczajace

wiasne zasoby operacyjne.

Czy integracja z EBC rzeczywiscie zmniejsza ryzyko systemowe czy tylko
je przenosi?
Sam EBC moégtby realizowac¢ swojq role lepiej, gdyby dziatat jak izba walutowa
oraz jak BNB od 1997 roku do dzi$ - czyli nie ratujgc panstw i sektorow
gospodarki oraz nie finansujac rzadéw i bankéw.

Tyle, ze akurat ten problem nie dotyczy samego EBC co raczej TFUE

ktéry zobowigzuje EBC do uwzgledniania polityk Unii Europejskiej.

Bezpieczenstwo i geopolityka

W polskiej debacie publicznej strefa euro jest - szczegodlnie po rosyjskiej
inwazji na Ukraine - okreslana niekiedy mianem ,,gospodarczego NATO".
W jakim stopniu przyjecie euro jest ruchem geopolitycznym, a nie
ekonomicznym?

Jak juz wspomniatem mimochodem, w Butgarii mieliSmy prébe przejecia BNB,
ktéra byta po cichu przygotowywana przez prorosyjskich liderow partyjnych.

W okresie od stycznia do marca os$wiecona opinia publiczna, odwotujac sie do
ryzyka reputacyjnego i potencjalnej utraty unijnych s$rodkéw, ktére déwczesny
rzad chciat uznaniowo redystrybuowac, zdotata skierowac¢ Buitgarie ku przyjeciu

euro.

Czy euro mialo sie wiec sta¢ takze zabezpieczeniem przed rosyjskimi
wpilywami?
Nadzieja byto ograniczenie dalszych rosyjskich wptywédw na butgarskich
politycznych graczy.

I sadze, ze to nam sie udato.

Jednak PB Radewa pozostaje problemem.

Nie sadze, by on i jego rzad mogli odegra¢ role ,nowego Orbana” w UE,
ale bedg zréditem nowego, problematycznego ,szumu” przy wysitkach Unii i

europejskich cztonkéw NATO na rzecz wspierania Ukrainy?.

2 Stanowisko prof. Krasena w tej sprawie mozna znalez¢ tutaj:
https://ime.bg/en/articles/nato-should-join-ukraine/
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A w kwestii twardego bezpieczenstwa - czy czionkostwo w strefie euro
moze ograniczy¢ zdolnos$¢ Bulgarii do fiskalnego reagowania na przyszie
potrzeby bezpieczenstwa, czy wrecz przeciwnie — zwieksza te zdolnos¢?
Nie sadze.

Cho¢ przed I wojng $wiatowg i podczas II wojny Swiatowej tradycjg byto

finansowanie wydatkow wojskowych (a po 1945 roku takze innych ,priorytetéw’

rzadowych) poprzez zastosowanie miekkich ograniczernt monetarnych.

Ekonomia polityczna i stosunek spoteczenstwa do euro

Sprzeciw wobec euro byt najgtosniejszy wsrod emerytow oraz drobnych
przedsiebiorcow. Twoim zdaniem to wyraz raczej psychologicznej obawy
zwigzanej ze zmiang waluty czy raczej jakiejs gtebszej, instytucjonalnej
nieufnosci?

Istniaty dwa fundamentalne powody nieufnosci wobec euro.

Po pierwsze, niesprawiedliwe uprzywilejowanie wybieranych politykdw,
policji, prokuratoréow, przedsiebiorstw panstwowych i urzednikdw kosztem reszty
spoteczenstwa - te grupy obawiaty sie wszelkich planéw i propozycji zmian
systemowych.

Miaty tez tendencje do domagania sie rekompensaty ,na wypadek, gdyby
co$ poszio nie tak”.

Drugim powodem byta propaganda prowadzona przez butgarskie
Srodowiska czujgce sie zagrozone wymaganiami EBC i Komisji Europejskiej
wobec Butgarii dotyczacymi walki z przestepczosciq zorganizowang i odbudowy
panstwa prawa; komentowatem to juz wtedy, gdy Butgaria i Chorwacja zostaty
zaproszone do strefy euro3.

Grupy te finansowaty i wptywaty na rézne frakcje parlamentarne, aby do
maja 2024 roku nie podporzadkowywaty sie warunkom UE i EBC, domagaty sie
referendum w sprawie euro (co jest wyraznie niekonstytucyjne) i ustawiaty sie po
stronie rosyjskich intereséw.

Byty prezydent, a obecnie premier, Radew dotaczyt do tej kampanii rok
temu.

Niezaleznie od tego wszystkiego euro funkcjonuje lepiej niz podczas

pierwszych miesiecy jego obowigzywania w innych krajach.

3 Zob. artykut prof. Krasena w IREF: https://en.irefeurope.org/publications/online-
articles/article/croatia-and-bulgaria-in-waiting-of-the-euro/
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Powodem jest niemal 30-letnie doswiadczenie funkcjonowania izby
walutowej oraz 20 lat dyscypliny fiskalnej i relatywnie niskich podatkéw, ktére na

razie ograniczajg pole manewru politykéw i mozliwosci redystrybucji.

Przysztosc i lekcje dla Polski

W Polsce raz po raz wraca debata dotyczaca Euro. Dla krajow takich jak
ma@j, ktore zachowuja suwerenno$¢ monetarnga, jaki jest Twoim zdaniem
najmochniejszy argument ekonomiczny za opd6znianiem przyjecia euro - a
jaki najmocniejszy argument instytucjonalny za jego przyjeciem?
Jesli nie istnieje zagrozenie dla niezaleznosci banku centralnego, Polska moze
spokojnie poczekaé, az bedzie catkowicie pewne, ze EBC bedzie funkcjonowat
zgodnie z wymogami TFUE - utrzymujac stabilno$¢ cen, co oznacza dziatanie
niemal jak izba walutowa, bez uwzgledniania pozarynkowych polityk UE i bez
uzywania polityki monetarnej jako narzedzia nacisku.

Uwazam, ze Polska ma wystarczajgco silng pozycje, by domagad sie

takiego przeorientowania zaréwno catej UE jak i EBC.

Jakie dokladnie wskazniki w przysziosci - powiedzmy za piec¢ lat -
pozwola nam stwierdzi¢, Zze przyjecie euro wzmocnito (lub ostabito)
gospodarcza dyscypline i stabilno$¢ Butgarii?

Nalezy obserwowad, czy rzad Butgarii — niezaleznie od tego, czy bedzie to PB, czy
jakikolwiek inny - powrdci do najlepszej butgarskiej tradycji zarzadzania
finansami publicznymi: zréwnowazonych budzetéw, prostych i niskich podatkéw,
lepszych wynikdw w zakresie wolnosci gospodarczej (gdzie niemal jedynym
problemem pozostajg wskazniki panstwa prawa) oraz niskiego dtugu publicznego

wzgledem PKB.



