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Tendencje dywergencyjne wywołane integracj� gospodarcz�

a osi�ganie spójno�ci społeczno-ekonomicznej 

krajów członkowskich dzi�ki pomocy unijnej 

WPROWADZENIE

Celem opracowania jest zwrócenie uwagi na pewien niezauwa�any dotych-
czas aspekt negatywnego wpływu unijnej pomocy zagranicznej na stabilno��
makroekonomiczn�. Wbrew tradycyjnemu podej�ciu do roli pomocy zagranicz-
nej, obecnemu w literaturze przedmiotu, okazuje si�, i� w pewnych warunkach 
mo�e ona utrudnia� osi�ganie stawianych jej celów, wł�czaj�c w to osi�ganie 
spójno�ci społeczno-ekonomicznej krajów członkowskich. Na pocz�tku przed-
stawiona jest natura integracji monetarnej i charakterystyka obecnej sytuacji 
Polski w zakresie otwarto�ci gospodarki. Słu�y to podkre�leniu zagro�e�, jakie 
nios� procesy przedstawione w kolejnej cz��ci referatu. Istniej� dwa sposoby 
unikni�cia wskazywanych negatywnych skutków korzystania z pomocy unijnej. 
Jednym jest wykorzystanie modelu trzech luk do ograniczenia całkowitej kwoty, 
która mo�e by� zaabsorbowana przez polsk� gospodark� bez ryzyka destabiliza-
cji. Drugim rozwi�zaniem jest przyst�pienie do unii monetarnej, co automatycz-
nie zlikwiduje wi�kszo�� ze wskazywanych zagro�e�. 

INTEGRACJA MONETARNA. ISTOTA I ZNACZENIE SPOŁECZNO-EKONOMICZNE

Definicje poj�� dotycz�cych integracji monetarnej s� bardzo liczne, jednak 
brak jest konsensusu co do wi�kszo�ci z nich [Gandolfo, 1992, s. 765]. Do naj-
wa�niejszych w tym obszarze nale��: integracja monetarna, obszar walutowy 
i unia walutowa. Wszystkie one posiadaj� szerokie i w�skie znaczenie. Integra-
cj� monetarn� mo�na postrzega� jako stan i jako proces. Uj�cie takie mo�na 
odnale�� w pracach Miklaszewskiego [1992, s. 10, 39] i Pelkmans’a [1997, 
s. 2-3]. Jest to proces ujednolicania systemów pieni��nych i rozwijania współ-
pracy w zakresie koordynacji i implementacji polityki monetarnej. Natomiast 
w sensie stanu rzeczywisto�ci jest to sytuacja, gdy mi�dzy co najmniej dwoma 
terytoriami wyst�puj� silne powi�zania w obszarze pieni�dza. 

Zauwa�y� nale�y, �e o ile integracj� finansow� nazywa si� powi�zania 
w sektorze prywatnym, o tyle integracja monetarna dotyczy współpracy lub 
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ujednolicania władz publicznych odpowiedzialnych za definiowanie i prowa-
dzenie polityki pieni��nej. Udział społecze�stw w integracji monetarnej i wyko-
rzystanie przez obywateli wszystkich korzy�ci płyn�cych ze wspólnego pieni�-
dza i polityki pieni��nej s� wtórne wzgl�dem rozwi�za� instytucjonalnych. Je�li 
zatem postrzega si� proces integracji gospodarczej jako sposób osi�gania spój-
no�ci społeczno-ekonomicznej pa�stw członkowskich Unii Europejskiej, to 
z jednej strony współpraca w zakresie pieni�dza jest nieodzownym elementem, 
a z drugiej rozwi�zania instytucjonalne odpowiadaj� za skuteczno�� realizacji 
ostatecznego celu. Ze wzgl�du na bogat� literatur� przedmiotu w zakresie roz-
wi�za� proceduralnych i instytucjonalnych, w niniejszym artykule przedstawio-
ne zostan� wybrane negatywne konsekwencje członkostwa w Unii Europejskiej 
i jednoczesnego pozostawania poza Stref� Euro. 

UNIA CELNA I WSPÓLNY RYNEK A WYMIANA HANDLOWA

Usuwanie barier dla wymiany w ramach regionalnych porozumie� o wolnym 
handlu czy tworzenie unii celnych wywołuje dwa efekty: kreacji i przesuni�cia. 
Kreacja handlu wynika wprost z faktu obni�enia kosztu dostarczania dóbr na 
rynki zagraniczne. W małym kraju, który nie jest w stanie dyktowa� zagranicz-
nych cen eksportowych, cła powi�kszaj� cen� produktu na docelowym rynku 
o pełn� warto�� stawki celnej.  

Krugman i Obstfeld [2003, s. 136] wskazuj�, �e cła w sensie ekonomicznym 
dla eksportera stanowi� dodatkowe koszty zwi�kszaj�ce cen� dóbr. Dla dóbr 
normalnych popyt zareaguje zatem spadkiem. Co istotne, w efekcie wolumen 
wymiany ulega zmniejszeniu. Prawdziwe jest zatem twierdzenie odwrotne – �e 
obni�anie lub likwidacja barier celnych skutkuje wzrostem wymiany mi�dzyna-
rodowej w ramach unii. Jednak integracja gospodarcza to tak�e przyj�cie polity-
ki handlowej obejmuj�cej wspólne cła zewn�trzne i preferencje wobec krajów 
spoza ugrupowania. Jest to powodem wyst�pienia drugiego rodzaju efektu – 
przesuni�cia handlu. Wynika on z jednej strony z likwidacji barier dla wymiany 
wewn�trz-unijnej, która staje si� przez to bardziej atrakcyjna. Z drugiej strony, 
dotychczasowi dostawcy zagraniczni mog� napotka� ograniczenia i przeszkody 
ustanowione w celu ochrony producentów (konkurentów) pochodz�cych z unii. 
Ł�czny efekt dla gospodarki przyst�puj�cej do wspólnego rynku to wzrost 
otwarto�ci wzgl�dem pozostałych członków. Frankel i Rose [1997, 1998] po-
stawili hipotez�, i� prowadzi to do wzrostu dodatniego skorelowania cykli go-
spodarczych mi�dzy krajami o intensywnych powi�zaniach handlowych. Hipo-
teza ta została poparta empirycznymi badaniami ekonometrycznymi obejmuj�-
cymi kraje OECD i okres 1959-1993. Badania dotycz�ce wył�cznie krajów eu-
ropejskich wykazały konwergencj� faz cyklu koniunkturalnego [Fatás, 1997]; 
[Hochreiter i Winkler, 1995]. 
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Zespół Kose et al. [2003] stwierdził bardzo słabe poparcie w empirii tak�e 
dla wpływu wzrostu wymiany handlowej na synchronizacj� cyklu w gospodar-
kach unijnych. Na drugim biegunie znajduj� si� spostrze�enia Krugman’a 
[1993] opieraj�cego si� na mocnych podstawach teoretycznych. Zgodnie z jego 
koncepcj� unia gospodarcza prowadzi� powinna do specjalizacji regionów 
zgodnie z posiadanymi przewagami komparatywnymi. Pomimo, �e Krugman 
[1993] sugeruje dywergencj� faz cyklu koniunkturalnego, to oczywist� kon-
kluzj� jest jednoczesny wzrost wymiany handlowej, jako konsekwencja spe-
cjalizacji. 

Cech� wspóln� przedstawionych koncepcji, hipotez i wyników bada� empi-
rycznych jest wskazywanie na intensyfikacj� handlu w ramach unii gospodar-
czej. Tabela 1 przedstawia dynamik� polskiego eksportu do pozostałych kra-
jów UE. 

Tabela 1. Eksport z Polski do pozostałych krajów UE w latach 1994-2006 
w milionach USD 

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
13008 17788 18292 18876 22260 22398 25733 29309 33277 43885 59281 70201 86701
�ródło: [Direction of Trade Statistics, 2007]. 

Rysunek 1. Dynamika eksportu z Polski na rynek UE w latach 1994-2006 
�ródło: opracowanie własne na podstawie: [International Financial Statistics, 2007]. 

W okresie od 1994 roku eksport z Polski do krajów UE wzrósł nominalnie 
około 6-cio krotnie (z 13 do 86 miliardów USD). Dynamika eksportu cechowała 
si� wysok� zmienno�ci� w kolejnych latach (np. 37% z 1994 do 1995 i 1% 
z 1998 do 1999). Jednak w okresie przedakcesyjnym, a nawet ju� od 2000 roku 
coroczny wzrost warto�ci dóbr wysyłanych z Polski do UE wynosił około 15% 
(2000-2002) i si�gn�ł powy�ej 30% w dwóch kolejnych latach. Od 2004 roku 
eksport wzrasta wolniej, lecz jest to jak najbardziej zrozumiałe. Takie kształto-
wanie si� dynamiki procesu gospodarczego opisywane jest najcz��ciej za pomo-
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c� funkcji logistycznej. Pocz�tkowo bardzo szybki wzrost wygasa wraz z nasy-
caniem si� rynku.  

Całe powy�sze wprowadzenie dotycz�ce wpływu integracji na wielko�� wy-
miany handlowej w unii gospodarczej ma na celu wykazanie istotnej zmiany 
stopnia otwarto�ci kraju członkowskiego. W przypadku Polski mo�na obserwo-
wa� bardzo dynamiczn� zmian� tej charakterystyki (rysunek 2). 

Rysunek 2. Otwarto�� polskiej gospodarki w latach 1994-2006 mierzona relacj�
(eksport + import)/PKB 
�ródło: opracowanie własne na podstawie: [International Financial Statistics, 2007]. 

Ze wzgl�du na to, �e eksport stanowi coraz wi�ksz� cz��� PKB, gospodarka 
narodowa staje si� bardziej wra�liwa na sytuacj� panuj�c� na rynkach docelo-
wych. Na marginesie nale�y zauwa�y�, i� jest to jeden z argumentów wspieraj�-
cych stylizowany fakt dotycz�cy integracji, i� prowadzi ona do konwergencji 
cykli koniunkturalnych. 

KONSEKWENCJE WZROSTU STOPNIA OTWARTO	CI PRZY PŁYNNYM KURSIE 

WALUTOWYM

Stopie� otwarto�ci gospodarki narodowej mierzy si� bardzo cz�sto stosun-
kiem całkowitego wolumenu handlu zagranicznego (import + eksport) do PKB. 
Rysunek 2 przedstawia t� statystyk� dla Polski w latach 1994-2006. W przeci�-
gu 13 lat warto�� wska�nika otwarto�ci gospodarki wzrosła o prawie 80%. Suma 
importu i eksportu dóbr i usług dla Polski stanowi obecnie około 85% PKB. 
Przy tak du�ej otwarto�ci gospodarka narodowa jest nara�ona na kilka rodzajów 
ryzyka. 

W porównaniu z gospodark� relatywnie mniej otwart� wyst�puje podwy�-
szone ryzyko szoku zewn�trznego o istotnym wpływie na aktywno�� producen-
tów i eksporterów krajowych. St�d wynika, mi�dzy innymi, konwergencja faz 
cyklu koniunkturalnego wskazywana przez niektórych autorów. 
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Rysunek 3. 	rednia ruchoma kursu USD/PLN w uj�ciu miesi�cznym (okno 
5 miesi�cy) w okresie 1994-2006 
�ródło: opracowanie własne na podstawie: [International Financial Statistics, 2007]. 

Wzrost stopnia otwarto�ci gospodarki do obserwowanego w Polsce poziomu 
powoduje, �e kurs walutowy staje si� jedn� z najwa�niejszych zmiennych od-
działuj�cych na aktywno�� podmiotów krajowych. Warto�� zewn�trzna złotówki 
decyduje o rentowno�ci działalno�ci eksportowej i atrakcyjno�ci dóbr importo-
wanych. Obserwowana od wielu lat tendencja aprecjacyjna, przedstawiona na 
rysunku 3, powoduje powa�ne problemy dla rodzimych producentów.  

Z jednej strony spada opłacalno�� wytwarzania dóbr w kraju, gdy� import 
staje si� relatywnie ta�szy. Prowadzi to zatem do ograniczania produkcji i spad-
ku zapotrzebowania na prac� oraz kapitał finansuj�cy produkcj� krajow�. Pozy-
tywne efekty odczuj� jedynie przedsi�biorcy, których działalno�� oparta jest na 
surowcach, materiałach i półproduktach importowanych. Ni�sze koszty produk-
cji pozwalaj� bowiem na wzrost rentowno�ci lub popraw� konkurencyjno�ci 
poprzez obni�enie cen dóbr finalnych.  

Na poziomie makroekonomicznym nale�y wskaza� jeszcze dwa korzystne 
efekty trwałej aprecjacji waluty krajowej. Pierwszym jest impuls antyinflacyjny 
w gospodarce zale�nej od importu no�ników energii. Stanowi� one istotn� cz���
kosztów wytwarzania dóbr i usług oraz transportu, wi�c ich spadaj�ce koszty 
w walucie krajowej nie stanowi� bod�ca do podnoszenia cen. 

Drugim efektem jest nominalne zmniejszenie zobowi�za� rezydentów deno-
minowanych w walutach obcych. Korzy�ci z tego tytułu osi�gane s� na du��
skal� przez bud�et pa�stwa w zwi�zku z oszcz�dno�ciami wynikaj�cymi z ni�-
szych płatno�ci odsetkowych i spłat rat kapitałowych zewn�trznego długu pu-
blicznego. Nie mo�na nie doceni� roli aprecjacji dla podmiotów prywatnych 
posiadaj�cych zobowi�zania długoterminowe w walutach obcych. Otrzymały 
one bowiem na pocz�tku po�yczki pieni�dz mocniejszy ni� ten, który musz�
zwróci� na zako�czenie okresu umowy. 
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Jeszcze jednym elementem s� efekty aprecjacji dla inwestorów zagranicz-
nych. Portfele akcji i obligacji nabywanych na GPW w Warszawie przynosz�
podwy�szon� stop� zwrotu przy zamkni�ciu pozycji i wycofaniu si� z Polski, 
gdy� dzi�ki aprecjacji otrzymuje si� wi�cej walut obcych za złotówk�. Nale�y 
pami�ta�, �e przepływy kapitału lokowanego w inwestycjach portfelowych 
z jednej strony zale�� od kursu walutowego i jego prognoz, a z drugiej wpływaj�
na warto�� pieni�dza krajowego. S� one bardzo cz�sto istotn� pozycj� finansuj�-
c� deficyt na rachunku obrotów bie��cych w bilansie płatniczym, lecz ze wzgl�-
du na swoj� krótkoterminow� natur� i wysok� zmienno�� mog� wywoływa�
kryzysy walutowe. 

Konsekwencj� wzrostu stopnia otwarto�ci gospodarki narodowej przy płyn-
nym kursie walutowym jest zwi�kszenie uzale�nienia koniunktury krajowej od 
sytuacji na głównych rynkach eksportowych. Prowadzi to z jednej strony do 
konwergencji faz cyklu aktywno�ci biznesowej, co postrzega� mo�na jako osi�-
ganie spójno�ci gospodarczej. Byłaby to poprawna interpretacja w odniesieniu 
do krajów znajduj�cych si� na tym samym poziomie rozwoju. Jednak Polska, 
a wraz z ni� wszystkie nowe kraje członkowskie UE, znajduj� si� na o wiele 
ni�szym poziomie rozwoju społeczno-gospodarczego i procesy ekonomiczne 
w warunkach wolnorynkowych nie słu�� osi�ganiu spójno�ci w tych dwóch 
wymiarach. Wynika to z natury gospodarki kapitalistycznej, w której swoboda 
przepływu kapitału, pracy oraz dóbr i usług prowadzi do optymalnego ich wyko-
rzystania. Takie warunki zostały stworzone w ramach Unii Europejskiej. Usu-
wanie kolejnych barier dla wymiany dóbr trwało wiele lat. W odniesieniu do 
rynku usług nadal mo�na spotka� pewne ograniczenia w mo�liwo�ci ich �wiad-
czenia poza granicami kraju członkowskiego. Rynki pracy niektórych gospoda-
rek pozostaj� nadal zamkni�te dla osób z nowych krajów członkowskich. Jednak 
i te ostatnie przeszkody dla pełnej integracji wkrótce zostan� usuni�te. 

Odwołuj�c si� do podstawowych zasad wnioskowania w ekonomii nale�y 
uzna� słuszno�� spostrze�enia sformułowanego przez Krugman’a [1993] o prze-
słankach dla specjalizacji w warunkach integracji gospodarczej. Usuni�cie barier 
dla pracy, kapitału oraz dóbr i usług prowadzi do przesuwania zasobów i anga-
�owana ich tam, gdzie przynosz� one najwy�sz� stop� zwrotu. Z punktu widze-
nia jednego z priorytetowych celów UE, jakim jest wyrównywanie ró�nic 
w poziomie rozwoju regionalnego, oznacza to, �e wyst�puje sprzeczno�� mi�dzy 
tym celem, a naturaln� konsekwencj� integracji. Warunki ekonomiczne tworzo-
ne w ramach unii gospodarczej prowadz� do narastania ró�nic społecznych 
i ekonomicznych ze wzgl�du na szybszy wzrost regionów lepiej rozwini�tych, 
oferuj�cych lepsz� infrastruktur� i wy�sz� stop� zwrotu. Obszary te mog� korzy-
sta� z tanich zasobów (pracy i kapitału) pochodz�cych z regionów o gorszym 
potencjale ekonomicznym, które w wyniku odpływu zarówno pracy, jak i kapi-
tału do�wiadcz� stagnacji. W ten sposób cel, jakim jest wzrost gospodarczy 
i osi�ganie spójno�ci społeczno-ekonomicznej nie zostaje osi�gni�ty. Co wi�cej, 
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wyst�puje proces odwrotny, prowadz�cy do narastania niepo��danych nierów-
no�ci. 

By� mo�e nie do ko�ca u�wiadamiany sobie przez społecze�stwo jest fakt, i�
decydenci na poziomie unijnym wyszli z rozwi�zaniem tego problemu. Pierwot-
nie, postulowany przez teori� OCA system transferów publicznych miał słu�y�
niwelowaniu skutków asymetrycznych szoków gospodarczych [Mundell, 1961]. 
W przypadku Unii Europejskiej uzale�nienie kwot przekazywanych z bud�etu 
od poziomu rozwoju ekonomicznego, a nie od fazy cyklu koniunkturalnego po-
zwala na jednoznaczne odrzucanie zwi�zków tych transferów z koncepcj� Mun-
dell’a [1961]. Komisja Europejska wydatkuj�c �rodki na projekty infrastruktu-
ralne w regionach, w których procesy wolnorynkowe powoduj� drena� zasobów, 
próbuje im przeciwdziała�. Poprzez stworzenie warunków do prowadzenia dzia-
łalno�ci i osi�gania wy�szej stopy zwrotu w regionach zacofanych oczekiwane 
jest odwrócenie kierunku przepływu funduszy prywatnych. Polityka tego rodza-
ju wymaga du�ej solidarno�ci krajów członkowskich i wyrzecze� ze strony naj-
bogatszych z nich. To one bowiem w najwi�kszym stopniu korzystaj� z ta�szej 
pracy i dodatkowego kapitału prywatnego napływaj�cego z ubo�szych krajów 
członkowskich. Porównuj�c Uni� Europejsk� z innymi ugrupowaniami 
o podobnym charakterze w Afryce i w Ameryce nale�y stwierdzi�, i� jedynie 
w Europie, gdzie wyst�puje system transferów publicznych, obserwowana jest 
konwergencja poziomu rozwoju krajów członkowskich. W pozaeuropejskich 
uniach ekonomiczno-monetarnych narastaj� natomiast ró�nice mi�dzy krajami. 
Jest to najprawdopodobniej spowodowane brakiem jakiegokolwiek systemu trans-
ferów publicznych od członków bogatszych do ubo�szych. Wydaje si� to by�
wynikiem braku solidarno�ci mi�dzy krajami tworz�cymi unie poza Europ�
[Młodkowski, 2007a]. W konsekwencji wyst�puje rosn�ca rozbie�no�� w pozio-
mie dochodu na mieszka�ca najbogatszych i najubo�szych krajów członkowskich. 

PROBLEM Z POMOC
 ZAGRANICZN
 W MODELU TRZECH LUK

Model trzech luk jest prost� koncepcj� teoretyczn� wyprowadzon� z modelu 
dwóch luk w gospodarce krajowej. Ta pierwotna koncepcja ewoluowała w lite-
raturze dotycz�cej zagadnie� wzrostu. Model dwóch luk słu�ył wyja�nieniu, 
w jaki sposób pomoc zagraniczna skierowana do krajów rozwijaj�cych si� mo�e 
posłu�y� likwidacji wszystkich luk krajowych: oszcz�dno�ciowo-inwestycyjnej 
i importowo-eksportowej. W modelu trzech luk rola pomocy zagranicznej jest 
odmienna. Easterly [1997] wskazał bowiem na w�tpliwo�ci dotycz�ce empi-
rycznej poprawno�ci podstawowych zało�e� modelu dwóch luk. Taylor [1993] 
dowiódł, �e podej�cie oparte wył�cznie na luce importowo-eksportowej 
i oszcz�dno�ciowo-inwestycyjnej nie oddaje natury problemów zwi�zanych 
z finansowaniem rozwoju przez pomoc zagraniczn�. Wprowadził on trzeci�
luk�: fiskaln�, co pozwoliło uwzgl�dni� ograniczenia zarówno bud�etowe, jak 



Paweł Młodkowski 192

i te dotycz�ce transferów z zagranicy. Punktem wyj�cia jest powszechnie znana 
zale�no�� mi�dzy deficytem rz�du, oszcz�dno�ciami (S) i inwestycjami prywat-
nymi (I) i saldem rachunku obrotów bie��cych. 

(G – T) = (S – I) + (M – E)         (1) 

Gdzie G – wydatki bud�etowe, T – dochody bud�etowe, S – oszcz�dno�ci, 
I – inwestycje, M – import, E – eksport. 

Model trzech luk powstaje przez rozbicie cało�ci wydatków publicznych (G) 
na dwie cz��ci: wydatki bie��ce (Gr) oraz wydatki prowzrostowe – inwestycyjne 
(Gd). Dany jest on wzorem (2): 

Gd = (T – Gr) + (S – I) + (M – E)        (2) 

Rz�dowe wydatki prowzrostowe (Gd) nale�y uto�samia� z inwestycjami pu-
blicznymi. Odpowiadaj� one kwotowo sumie trzech luk w gospodarce narodo-
wej: (1) pierwotnemu saldu bud�etu (T – Gr), (2) rozbie�no�ci mi�dzy prywat-
nymi oszcz�dno�ciami i inwestycjami oraz (3) saldu bilansu handlowego. 

Wydatki prowzrostowe (Gd) na infrastruktur� usprawniaj�c� działanie sekto-
ra publicznego lub obni�aj�c� koszty działalno�ci gospodarczej sektora prywat-
nego wymagaj� ponoszenia przez bud�et nakładów (Gr) na jej utrzymanie 
w kolejnych okresach. Je�li zatem nie wzrosn� w ich wyniku dochody bud�eto-
we, a inne elementy pozostan� niezmienione, to wzrost publicznych wydatków 
inwestycyjnych (Gd) prowadzi� b�dzie do zwi�kszenia deficytu (T – Gr).  

W przypadku krajów członkowskich Unii Europejskiej publiczne wydatki 
inwestycyjne mo�na przedstawi� jako sum� �rodków mobilizowanych przez 
władze krajowe (LF) oraz bezzwrotnych �rodków z zagranicy (FF). 

Gd = LF + FF     (3) 

Ze wzgl�du na zasady finansowania projektów infrastrukturalnych ze �rod-
ków unijnych, które wymagaj� pewnego wkładu krajowego, zarówno LF jak 
i Gd staj� si� zmiennymi zale�nymi. Pomimo mo�liwo�ci rezygnacji z cz��ci 
pomocy unijnej postawionej do dyspozycji kraju członkowskiego, decyzja taka 
jest zwykle politycznie nieakceptowalna. Władze d��� do wykorzystania do-
st�pnych �rodków w jak najwi�kszym stopniu. Mo�e to jednak prowadzi� do 
destabilizacji makroekonomicznej wywołanej poszerzaniem si� wszystkich luk 
krajowych. Aby lepiej zrozumie� przyczyny negatywnego wpływu pomocy za-
granicznej nale�y przedstawi� mechanizmy i zjawiska wywoływane przez reali-
zacj� inwestycji współfinansowanych ze �rodków unijnych. 
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W sytuacji, gdy bud�et wykazuje nadwy�k� pierwotn� (T – Gr > 0), jest ona 
�ródłem finansowania wydatków prowzrostowych (Gd). Je�li jednak wymogi 
w zakresie udziału krajowego w nakładach inwestycyjnych przekraczaj� wiel-
ko�� nadwy�ki (lub wyst�puje deficyt pierwotny), to władze publiczne maj�
kilka mo�liwo�ci pozyskania dodatkowych funduszy. 

Po pierwsze, mo�na zwi�kszy� poda� pieni�dza (MP). Opcja ta jest niedo-
st�pna je�li bank centralny jest niezale�ny lub gdy istniej� ograniczenia dla stopy 
inflacji wynikaj�ce z d��enia do spełnienia nominalnych kryteriów z Maastricht. 

Po drugie, rz�d mo�e wykorzysta� posiadane rezerwy walutowe. Jednak 
rozwi�zanie to prowadzi� b�dzie równie� do wzrostu poda�y pieni�dza i ryzyka 
nierównowagi skutkuj�cej inflacj�. Dodatkowym ryzykiem w sytuacji topniej�-
cych rezerw walutowych jest zagro�enie kryzysem bilansu płatniczego i wpro-
wadzeniem restrykcji kursowych. Dopływ kapitału zagranicznego finansuj�cego 
deficyt na rachunku obrotów bie��cych mo�e zosta� wstrzymany. Odwrócenie 
kierunku inwestycji portfelowych b�dzie posiadało negatywny wpływ na ceny 
aktywów finansowych i kurs walutowy. Spadek cen papierów warto�ciowych 
poci�gnie za sob� cał� reakcj� ła�cuchow�, gdy� utrudni pozyskiwanie kapitału 
i zmusi do natychmiastowej spłaty zobowi�za�, dla których zabezpieczenie 
ustanowiono na aktywach finansowych. 

Po trzecie, rz�d mo�e zwróci� si� z popytem na pieni�dz na rynku krajowym. 
Wymaga� to b�dzie wzrostu oszcz�dno�ci krajowych lub rezygnacji z cz��ci 
inwestycji prywatnych. Pomimo, �e wyst�powanie efektu wypierania jest 
w Polsce poddawane w w�tpliwo��, to fakt finansowania długu publicznego 
przez inwestorów zagranicznych wpływa po�rednio na zdolno�� krajowych 
podmiotów do realizacji inwestycji ze �rodków własnych. Zagraniczne oszcz�d-
no�ci prywatne lokowane w skarbowe papiery warto�ciowe stanowi� silny im-
puls aprecjacyjny. Przy rosn�cej otwarto�ci polskiej gospodarki, wykazanej na 
wst�pie (rysunek 2), oznacza to ni�sz� nadwy�k� finansow� i st�d mniejsze 
�rodki generowane wewn�trznie dost�pne na inwestycje. Efekt wypierania inwe-
stycji prywatnych przez wydatki publiczne (G) w gospodarce otwartej, przy 
płynnym kursie walutowym nie odbywa si� poprzez wzrost stopy procentowej, 
która pozostaje niezmienna dzi�ki napływowi prywatnych oszcz�dno�ci zagra-
nicznych. Przypływ kapitału wywołuje aprecjacj� pieni�dza krajowego, co pro-
wadzi do obni�enia rentowno�ci wszystkich przedsi�wzi�� inwestycyjnych na-
stawionych na produkcj� eksportow�. Oprócz tego, wzrost zyskowno�ci importu 
powoduje zaniechanie projektów maj�cych konkurowa� z dobrami importowa-
nymi. Obni�a si� bowiem ich relatywna rentowno�� i racjonalnie post�puj�ce 
podmioty wybior� importowanie zamiast produkowania w kraju. Zaniechane 
zostan� inwestycje produkcyjne w wyniku nadmiernych wydatków publicznych 
finansowanych przez zagraniczne oszcz�dno�ci. W ten sposób wyst�pi efekt 
wypierania w gospodarce otwartej przy płynnym kursie walutowym.  
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Po czwarte, władze publiczne mog� wyst�pi� z popytem na pieni�dz na ryn-
kach mi�dzynarodowych. W tym przypadku tak�e wyst�pi silny impuls aprecja-
cyjny, gdy� nakłady (Gd) ponoszone b�d� w pieni�dzu krajowym. Pomimo 
wzrostu poziomu rezerw walutowych oznacza to wzrost ryzyka specyficznego 
zadłu�enia zagranicznego. Dodatkowe koszty okresowe (odsetek) pogorsz� sy-
tuacj� pierwotnego salda bud�etu oraz salda na rachunku obrotów bie��cych 
(koncepcja deficytów bli�niaczych).  

Ju� samo zdobywanie funduszy koniecznych do współfinansowania inwesty-
cji (Gd) ze �rodków unijnych wi��e si� z destabilizacj� makroekonomiczn� wy-
nikaj�c� ze wzrostu długu publicznego i pogorszenia pierwotnego salda bud�etu 
oraz z efektem wypierania i obni�enia rentowno�ci sektora eksportowego, 
a tak�e produkcji na rynek krajowy. Negatywne konsekwencje aprecjacji doty-
cz� nie tylko sektora prywatnego. Nale�y pami�ta�, �e przy wzro�cie warto�ci 
pieni�dza krajowego, ta sama (nominalnie) pomoc zagraniczna pozwala na re-
alizacj� mniejszych wydatków po przeliczeniu na walut� narodow�. Jednocze-
�nie, zaci�ganie zobowi�za� za granic� przynosi mniejsze wpływy w pieni�dzu 
krajowym. Oznacza to coraz wi�ksze kwoty nowo kreowanego zadłu�enia, aby 
zdoby� te same kwoty denominowane w pieni�dzu krajowym. 

Kolejne problemy wynikaj�ce z wykorzystywania pomocy zagranicznej 
w ilo�ci przekraczaj�cej dost�pne w kraju zasoby dotycz� faktycznej realizacji 
projektów inwestycyjnych i eksploatacji tworzonej t� drog� infrastruktury. Po-
szerzenie luki eksportowo-importowej wynika z braku odpowiednich dóbr 
i usług koniecznych do realizacji podj�tych projektów. Pomoc zagraniczna sty-
muluje zatem import, co prowadzi do pogorszenia si� salda na rachunku obro-
tów bie��cych ze wzgl�du na wzrost absorpcji krajowej. Je�li zestawi� fakt wy-
korzystania rezerw walutowych na regulowanie zobowi�za� handlowych ze 
zwi�kszonym finansowaniem gospodarki przez inwestycje portfelowe i wzrost 
zadłu�enia zagranicznego bud�etu centralnego, to ewidentnym staje si� ryzyko 
kryzysu walutowego. Nagłe i ostre odwrócenie trendu aprecjacyjnego pieni�dza 
krajowego wyst�pi w warunkach du�ego długu publicznego denominowanego 
w walutach obcych. Scenariusz ten nie jest niczym nowym. Mo�na go było za-
obserwowa� podczas kryzysu zadłu�enia w latach 80-tych XX wieku. Realizacja 
inwestycji ponad mo�liwo�ci absorpcyjne gospodarki krajowej powoduje tak�e 
istotny wzrost zapotrzebowania na prac�. Pomimo oficjalnej dosy� wysokiej 
stopy bezrobocia w Polsce, nale�y pami�ta�, i� z jednej strony ma ona przyczy-
ny strukturalnego niedopasowania umiej�tno�ci i wiedzy oferowanej przez bez-
robotnych i po��danej przez pracodawców. Z drugiej strony, nadal cz��� osób 
zarejestrowanych jako bezrobotne, pracuje za granic�, co sztucznie zawy�a t�
statystyk�. Oznacza to, �e wzrost inwestycji współfinansowanych ze �rodków 
unijnych podniesie popyt na rynku pracy przy dosy� sztywnej poda�y. Stanowi�
to mo�e podstaw� do wzrostu roszcze� płacowych i mo�e da� impuls dla inflacji 
kosztowej.  
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Na podstawie powy�szych argumentów mo�na stwierdzi� istnienie du�ego 
potencjału negatywnych konsekwencji korzystania z pomocy zagranicznej 
w ilo�ci przekraczaj�cej zdolno�ci absorpcyjne gospodarki krajowej. Powstaje 
zatem pytanie: co w  takim razie nale�y zrobi�, aby unikn�� destabilizacji ma-
kroekonomicznej i ryzyka wyst�pienia kryzysu? 

DWA MO�LIWE ROZWI
ZANIA DLA PROBLEMÓW WYWOŁANYCH PRZEZ POMOC 

ZAGRANICZN


W obecnych warunkach, czyli przy rosn�cym stopniu otwarto�ci polskiej go-
spodarki i płynnym kursie walutowym nale�ałoby ograniczy� wielko�� wyko-
rzystywanej pomocy zagranicznej. Oszacowania poziomu wydatków prowzro-
stowych (Gd), który nie b�dzie niósł negatywnych konsekwencji, mo�na doko-
na� wykorzystuj�c model trzech luk dany wzorem (2). Przyjmuj�c kotwic� no-
minaln� dla pierwotnego salda bud�etu (T – Gr) przy znanym potencjale 
oszcz�dno�ci krajowych i saldzie bilansu handlowego, które nie b�dzie wi�zało 
si� z ryzykiem kryzysu płatniczego, mo�na dokona� okre�lenia kwoty Gd. 
W kolejnym kroku dekompozycja tej wielko�ci w oparciu o równanie (3) na �rod-
ki mobilizowane przez władze krajowe (LF) oraz pomoc zagraniczn� (FF) pozwo-
li na wskazanie poziomu (FF), który nie b�dzie destabilizował gospodarki. 

Alternatywnym rozwi�zaniem jest przyst�pienie Polski do unii monetarnej. 
Pozwoli to na usuni�cie prawie wszystkich negatywnych efektów wskazanych 
powy�ej, z aprecjacj� na czele. Gospodarka uwolni si� od krajowego ogranicze-
nia dotycz�cego oszcz�dno�ci, gdy� „krajowymi” stan� si� oszcz�dno�ci dost�p-
ne w całej Strefie Euro. �adne przepływy kapitału nie b�d� wywierały presji na 
kurs walutowy, gdy� zobowi�zania zagraniczne rezydentów Polski, denomino-
wane w walutach innych ni� euro, b�d� stanowiły relatywnie niedu�� cz���
transakcji ewidencjonowanych na rachunku obrotów finansowych unijnego bi-
lansu płatniczego. Nawet ewentualne problemy przy obsłudze lub spłacie długu 
zagranicznego nie b�d� wi�zały si� z kryzysem płatniczym. Zgodnie z metodo-
logi� MFW b�d� one interpretowane jako problemy fiskalne, a nie jako restryk-
cje kursowe. Pomoc z bud�etu Unii Europejskiej nie b�dzie traciła siły nabyw-
czej w Polsce, gdy� nie b�dzie istniał kurs walutowy, ani konieczno�� wymiany 
na pieni�dz narodowy.  

Dla producentów i eksporterów korzy�ci wynika� b�d� głównie z eliminacji 
ryzyka kursowego i kosztów zabezpieczania si� przed nim. Zgodnie z teori�
handlu zagranicznego, usuni�cie barier kosztotwórczych przyniesie wzrost wy-
miany mi�dzynarodowej. 

W�ród problemów i zagro�e�, które pozostan� w przypadku scenariusza 
opartego na przyj�ciu euro pozostaje ryzyko wzrostu deficytu z powodu wzrostu 
wydatków bie��cych (Gr) przy niezmienionym poziomie dochodów (T). Z tego 
powodu kluczowym jest zapewnienie doboru tylko takich inwestycji, które b�d�
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rozszerzały baz� podatkow� lub wprost zwi�kszały dochody bud�etowe. Jest to 
jednak ogólny imperatyw niezale�ny od wybranego scenariusza. 
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Streszczenie 

W referacie podj�to zagadnienie potencjalnego negatywnego wpływu integracji i pomocy za-
granicznej na gospodark� narodow� w kontek�cie procesów prowadz�cych do dywergencji 
w poziomie rozwoju społeczno-ekonomicznego. Zagro�enia te powstaj� w zwi�zku z naturalnymi 
tendencjami anga�owania zasobów tam, gdzie przynosz� one najwy�sz� stop� zwrotu. Pomoc 
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z bud�etu unijnego ma pozwoli� na zahamowanie i odwrócenie tych przepływów dzi�ki tworzeniu 
infrastruktury umo�liwiaj�cej osi�ganie zbli�onej stopy zwrotu w regionach mniej atrakcyjnych 
inwestycyjnie. Jednak i tutaj wyst�puje powa�ne zagro�enie, zwłaszcza dla krajów pozostaj�cych 
poza Stref� Euro. Silna presja aprecjacyjna wywoływana przez dopływ bezzwrotnych funduszy 
oraz konieczno�� współfinansowania nakładów inwestycyjnych oszcz�dno�ciami zagranicznymi 
prowadzi do pogorszenia sytuacji krajowych producentów i eksporterów. Rozwi�zaniem jest 
ograniczenie wielko�ci pomocy zagranicznej do poziomu zdolno�ci absorpcyjnych gospodarki 
narodowej lub alternatywnie – przyst�pienie do unii monetarnej, co tak�e powoli osi�ga� bardziej 
skutecznie spójno�� społeczno-ekonomiczn� w ramach Unii Europejskiej. 

Divergence Induced by Economic Integration and Socio-Economic 

Cohesion Achieved Due to Intra-union Public Transfers 

Summary 

The paper deals with the potential negative influence of the economic integration and foreign 
aid on national economy. As a result, socio-economic divergence persists. Threats are flowing 
from natural tendencies of free-market economy, where resources flow to regions and projects 
offering the highest rate of return. Foreign aid from the EU budget is aimed at easing these tenden-
cies but it itself is a source for undesired processes hindering growth and competitiveness of the 
national economy. Non-equivalent capital inflows and co-financing requirement satisfied by 
foreign savings creates appreciation pressures under free float. The solution is to restrict the vol-
ume of foreign aid to the absorption capacity of the national economy, or alternatively – joining 
the Euro Area. Monetary integration is therefore perceived as a feasible solution for mitigating 
risks and threats presented in the paper.
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