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Tendencje dywergencyjne wywolane integracja gospodarcza
a osiaganie spojnosci spoleczno-ekonomicznej
krajow czlonkowskich dzi¢ki pomocy unijnej

WPROWADZENIE

Celem opracowania jest zwrdcenie uwagi na pewien niezauwazany dotych-
czas aspekt negatywnego wplywu unijnej pomocy zagranicznej na stabilno$¢
makroekonomiczna. Wbrew tradycyjnemu podejsciu do roli pomocy zagranicz-
nej, obecnemu w literaturze przedmiotu, okazuje si¢, iz w pewnych warunkach
moze ona utrudnia¢ osigganie stawianych jej celéw, wlaczajac w to osiaganie
spojnosci spoleczno-ekonomicznej krajow cztonkowskich. Na poczatku przed-
stawiona jest natura integracji monetarnej 1 charakterystyka obecnej sytuacji
Polski w zakresie otwartosci gospodarki. Stuzy to podkresleniu zagrozen, jakie
niosg procesy przedstawione w kolejnej czesci referatu. Istniejg dwa sposoby
uniknigcia wskazywanych negatywnych skutkéw korzystania z pomocy unijne;j.
Jednym jest wykorzystanie modelu trzech luk do ograniczenia catkowitej kwoty,
ktéra moze by¢ zaabsorbowana przez polska gospodarke bez ryzyka destabiliza-
cji. Drugim rozwigzaniem jest przystapienie do unii monetarnej, co automatycz-
nie zlikwiduje wiekszos¢ ze wskazywanych zagrozen.

INTEGRACJA MONETARNA. ISTOTA I ZNACZENIE SPOLECZNO-EKONOMICZNE

Definicje poje¢ dotyczacych integracji monetarnej sa bardzo liczne, jednak
brak jest konsensusu co do wigkszosci z nich [Gandolfo, 1992, s. 765]. Do naj-
wazniejszych w tym obszarze naleza: integracja monetarna, obszar walutowy
i unia walutowa. Wszystkie one posiadaja szerokie i waskie znaczenie. Integra-
cj¢ monetarng mozna postrzega¢ jako stan 1 jako proces. Ujgcie takie mozna
odnalez¢ w pracach Miklaszewskiego [1992, s. 10, 39] 1 Pelkmans’a [1997,
s. 2-3]. Jest to proces ujednolicania systemow pieni¢znych i rozwijania wspol-
pracy w zakresie koordynacji 1 implementacji polityki monetarnej. Natomiast
W sensie stanu rzeczywistosci jest to sytuacja, gdy migdzy co najmniej dwoma
terytoriami wystepuja silne powiazania w obszarze pienigdza.

Zauwazy¢ nalezy, ze o ile integracja finansowa nazywa si¢ powigzania
w sektorze prywatnym, o tyle integracja monetarna dotyczy wspdlpracy lub
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ujednolicania wiadz publicznych odpowiedzialnych za definiowanie 1 prowa-
dzenie polityki pieni¢znej. Udzial spoteczenstw w integracji monetarnej 1 wyko-
rzystanie przez obywateli wszystkich korzysci pltynacych ze wspolnego pienia-
dza 1 polityki pieni¢znej sq wtorne wzgledem rozwiazan instytucjonalnych. Jesli
zatem postrzega si¢ proces integracji gospodarczej jako sposdb osiggania spoj-
nosci spoteczno-ekonomicznej panstw czionkowskich Unii Europejskiej, to
z jednej strony wspolpraca w zakresie pienigdza jest nieodzownym elementem,
a z drugiej rozwiazania instytucjonalne odpowiadaja za skuteczno$¢ realizacji
ostatecznego celu. Ze wzgledu na bogata literatur¢ przedmiotu w zakresie roz-
wigzan proceduralnych i instytucjonalnych, w niniejszym artykule przedstawio-
ne zostana wybrane negatywne konsekwencje cztonkostwa w Unii Europejskiej
1 jednoczesnego pozostawania poza Strefa Euro.

UNIA CELNA I WSPOLNY RYNEK A WYMIANA HANDLOWA

Usuwanie barier dla wymiany w ramach regionalnych porozumien o wolnym
handlu czy tworzenie unii celnych wywotuje dwa efekty: kreacji i przesunigcia.
Kreacja handlu wynika wprost z faktu obnizenia kosztu dostarczania dobr na
rynki zagraniczne. W matym kraju, ktory nie jest w stanie dyktowaé zagranicz-
nych cen eksportowych, cta powiekszajg ceng produktu na docelowym rynku
o petng wartos¢ stawki celnej.

Krugman 1 Obstfeld [2003, s. 136] wskazuja, ze cta w sensie ekonomicznym
dla eksportera stanowia dodatkowe koszty zwigkszajace ceng dobr. Dla ddébr
normalnych popyt zareaguje zatem spadkiem. Co istotne, w efekcie wolumen
wymiany ulega zmniejszeniu. Prawdziwe jest zatem twierdzenie odwrotne — ze
obnizanie lub likwidacja barier celnych skutkuje wzrostem wymiany miedzyna-
rodowej w ramach unii. Jednak integracja gospodarcza to takze przyjecie polity-
ki handlowej obejmujacej wspdlne cta zewngtrzne 1 preferencje wobec krajow
spoza ugrupowania. Jest to powodem wystgpienia drugiego rodzaju efektu —
przesuni¢cia handlu. Wynika on z jednej strony z likwidacji barier dla wymiany
wewnatrz-unijnej, ktora staje si¢ przez to bardziej atrakcyjna. Z drugiej strony,
dotychczasowi dostawcy zagraniczni moga napotkac¢ ograniczenia 1 przeszkody
ustanowione w celu ochrony producentéw (konkurentéw) pochodzacych z unii.
Laczny efekt dla gospodarki przystgpujacej do wspdlnego rynku to wzrost
otwartosci wzgledem pozostatych cztonkéw. Frankel i Rose [1997, 1998] po-
stawili hipotezg, iz prowadzi to do wzrostu dodatniego skorelowania cykli go-
spodarczych miedzy krajami o intensywnych powiazaniach handlowych. Hipo-
teza ta zostala poparta empirycznymi badaniami ekonometrycznymi obejmuja-
cymi kraje OECD 1 okres 1959-1993. Badania dotyczace wylacznie krajéw eu-
ropejskich wykazaty konwergencj¢ faz cyklu koniunkturalnego [Fatas, 1997];
[Hochreiter i Winkler, 1995].
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Zespdt Kose et al. [2003] stwierdzit bardzo stabe poparcie w empirii takze
dla wptywu wzrostu wymiany handlowej na synchronizacje¢ cyklu w gospodar-
kach unijnych. Na drugim biegunie znajdujq si¢ spostrzezenia Krugman’a
[1993] opierajacego si¢ na mocnych podstawach teoretycznych. Zgodnie z jego
koncepcja unia gospodarcza prowadzi¢ powinna do specjalizacji regionow
zgodnie z posiadanymi przewagami komparatywnymi. Pomimo, ze Krugman
[1993] sugeruje dywergencj¢ faz cyklu koniunkturalnego, to oczywista kon-
kluzja jest jednoczesny wzrost wymiany handlowej, jako konsekwencja spe-
cjalizacji.

Cecha wspolna przedstawionych koncepcji, hipotez 1 wynikéw badan empi-
rycznych jest wskazywanie na intensyfikacj¢ handlu w ramach unii gospodar-
czej. Tabela 1 przedstawia dynamike polskiego eksportu do pozostatych kra-
jow UE.

Tabela 1. Eksport z Polski do pozostatych krajow 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
Zrédto: [Direction of Trade Statistics, 2007].

Rysunek 1. Dynamika eksportu z Polski na rynek UE w latach 1994-2006

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: [International Financial Statistics, 2007].

W okresie od 1994 roku eksport z Polski do krajéw UE wzrést nominalnie
okoto 6-cio krotnie (z 13 do 86 miliardow USD). Dynamika eksportu cechowata
si¢ wysoka zmiennoscia w kolejnych latach (np. 37% z 1994 do 1995 1 1%
z 1998 do 1999). Jednak w okresie przedakcesyjnym, a nawet juz od 2000 roku
coroczny wzrost warto$ci dobr wysytanych z Polski do UE wynosit okoto 15%
(2000-2002) 1 siggnal powyzej 30% w dwoch kolejnych latach. Od 2004 roku
eksport wzrasta wolniej, lecz jest to jak najbardziej zrozumiate. Takie ksztatto-
wanie si¢ dynamiki procesu gospodarczego opisywane jest najczesciej za pomo-
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ca funkcji logistycznej. Poczatkowo bardzo szybki wzrost wygasa wraz z nasy-
caniem si¢ rynku.

Cale powyzsze wprowadzenie dotyczace wptywu integracji na wielkos¢ wy-
miany handlowej w unii gospodarcze] ma na celu wykazanie istotnej zmiany
stopnia otwartosci kraju cztonkowskiego. W przypadku Polski mozna obserwo-
wac bardzo dynamiczng zmiang tej charakterystyki (rysunek 2).

Rysunek 2. Otwartos¢ polskiej gospodarki w latach 1994-2006 mierzona relacja
(eksport + import)/PKB

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: [International Financial Statistics, 2007].

Ze wzgledu na to, ze eksport stanowi coraz wigksza czes¢ PKB, gospodarka
narodowa staje si¢ bardziej wrazliwa na sytuacj¢ panujacq na rynkach docelo-
wych. Na marginesie nalezy zauwazy¢, iz jest to jeden z argumentoOw wspieraja-
cych stylizowany fakt dotyczacy integracji, iz prowadzi ona do konwergencji
cykli koniunkturalnych.

KONSEKWENCJE WZROSTU STOPNIA OTWARTOSCI PRZY PLYNNYM KURSIE
WALUTOWYM

Stopien otwartosci gospodarki narodowej mierzy si¢ bardzo czesto stosun-
kiem catkowitego wolumenu handlu zagranicznego (import + eksport) do PKB.
Rysunek 2 przedstawia te statystyke dla Polski w latach 1994-2006. W przecia-
gu 13 lat warto$¢ wskaznika otwartosci gospodarki wzrosta o prawie 80%. Suma
importu i eksportu doébr i1 ustug dla Polski stanowi obecnie okoto 85% PKB.
Przy tak duzej otwartosci gospodarka narodowa jest narazona na kilka rodzajow
ryzyka.

W poréwnaniu z gospodarka relatywnie mniej otwarta wystgpuje podwyz-
szone ryzyko szoku zewngtrznego o istotnym wplywie na aktywnos¢ producen-
tow 1 eksporterow krajowych. Stad wynika, migdzy innymi, konwergencja faz
cyklu koniunkturalnego wskazywana przez niektorych autordw.
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Rysunek 3. Srednia ruchoma kursu USD/PLN w ujeciu miesiecznym (okno
5 miesigcy) w okresie 1994-2006

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie: [International Financial Statistics, 2007].

Wazrost stopnia otwartosci gospodarki do obserwowanego w Polsce poziomu
powoduje, ze kurs walutowy staje si¢ jedna z najwazniejszych zmiennych od-
dziatujacych na aktywno$¢ podmiotéw krajowych. Wartos¢ zewnetrzna ztotowki
decyduje o rentownosci dzialalnosci eksportowej 1 atrakcyjnosci débr importo-
wanych. Obserwowana od wielu lat tendencja aprecjacyjna, przedstawiona na
rysunku 3, powoduje powazne problemy dla rodzimych producentow.

Z jednej strony spada optacalnos¢ wytwarzania dobr w kraju, gdyz import
staje si¢ relatywnie tanszy. Prowadzi to zatem do ograniczania produkcji 1 spad-
ku zapotrzebowania na prac¢ oraz kapitat finansujacy produkcje krajowa. Pozy-
tywne efekty odczujq jedynie przedsigbiorcy, ktorych dziatalnos$¢ oparta jest na
surowcach, materialach 1 poétproduktach importowanych. Nizsze koszty produk-
cji pozwalaja bowiem na wzrost rentownosci lub poprawe¢ konkurencyjnosci
poprzez obnizenie cen débr finalnych.

Na poziomie makroekonomicznym nalezy wskazaé jeszcze dwa korzystne
efekty trwalej aprecjacji waluty krajowej. Pierwszym jest impuls antyinflacyjny
w gospodarce zaleznej od importu nosnikdw energii. Stanowig one istotng czes¢
kosztow wytwarzania dobr 1 ustug oraz transportu, wigc ich spadajace koszty
w walucie krajowej nie stanowig bodzca do podnoszenia cen.

Drugim efektem jest nominalne zmniejszenie zobowigzan rezydentow deno-
minowanych w walutach obcych. Korzysci z tego tytutu osiagane sa na duza
skalg przez budzet panstwa w zwiazku z oszczg¢dnosciami wynikajacymi z niz-
szych platnosci odsetkowych i sptat rat kapitatowych zewngtrznego dhugu pu-
blicznego. Nie mozna nie doceni¢ roli aprecjacji dla podmiotoéw prywatnych
posiadajacych zobowigzania dlugoterminowe w walutach obcych. Otrzymaty
one bowiem na poczatku pozyczki pieniadz mocniejszy niz ten, ktdry musza
zwr6ci¢ na zakonczenie okresu umowy.
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Jeszcze jednym elementem sa efekty aprecjacji dla inwestoréw zagranicz-
nych. Portfele akcji 1 obligacji nabywanych na GPW w Warszawie przynosza
podwyzszong stopg zwrotu przy zamknigeciu pozycji i wycofaniu si¢ z Polski,
gdyz dzigki aprecjacji otrzymuje si¢ wigcej walut obcych za ztotowke. Nalezy
pamigtaé, ze przeplywy kapitatu lokowanego w inwestycjach portfelowych
z jednej strony zalezg od kursu walutowego 1 jego prognoz, a z drugiej wptywaja
na wartos¢ pienigdza krajowego. Sa one bardzo czgsto istotna pozycja finansuja-
cq deficyt na rachunku obrotéw biezacych w bilansie ptatniczym, lecz ze wzgle-
du na swoja krotkoterminowa natur¢ 1 wysoka zmienno$¢ moga wywolywaé
kryzysy walutowe.

Konsekwencja wzrostu stopnia otwartosci gospodarki narodowej przy plyn-
nym kursie walutowym jest zwigkszenie uzaleznienia koniunktury krajowej od
sytuacji na gtownych rynkach eksportowych. Prowadzi to z jednej strony do
konwergencji faz cyklu aktywnosci biznesowej, co postrzega¢ mozna jako osia-
ganie spdjnosci gospodarczej. Bylaby to poprawna interpretacja w odniesieniu
do krajow znajdujacych si¢ na tym samym poziomie rozwoju. Jednak Polska,
a wraz z nig wszystkie nowe kraje cztonkowskie UE, znajduja si¢ na o wiele
nizszym poziomie rozwoju spoteczno-gospodarczego i procesy ekonomiczne
w warunkach wolnorynkowych nie stuza osiaganiu spdjnosci w tych dwoéch
wymiarach. Wynika to z natury gospodarki kapitalistycznej, w ktorej swoboda
przeptywu kapitatu, pracy oraz dobr 1 ustug prowadzi do optymalnego ich wyko-
rzystania. Takie warunki zostaly stworzone w ramach Unii Europejskiej. Usu-
wanie kolejnych barier dla wymiany dobr trwato wiele lat. W odniesieniu do
rynku ustug nadal mozna spotkaé¢ pewne ograniczenia w mozliwosci ich §wiad-
czenia poza granicami kraju cztonkowskiego. Rynki pracy niektorych gospoda-
rek pozostaja nadal zamknigte dla osdb z nowych krajow cztonkowskich. Jednak
1 te ostatnie przeszkody dla pelnej integracji wkrotce zostang usunigte.

Odwolujac si¢ do podstawowych zasad wnioskowania w ekonomii nalezy
uznaé stusznos¢ spostrzezenia sformutowanego przez Krugman’a [1993] o prze-
stankach dla specjalizacji w warunkach integracji gospodarczej. Usunigcie barier
dla pracy, kapitatu oraz dobr 1 ustug prowadzi do przesuwania zasobow 1 anga-
zowana ich tam, gdzie przynosza one najwyzsza stopg zwrotu. Z punktu widze-
nia jednego z priorytetowych celow UE, jakim jest wyrdwnywanie rdznic
W poziomie rozwoju regionalnego, oznacza to, ze wystgpuje sprzecznos¢ miedzy
tym celem, a naturalna konsekwencja integracji. Warunki ekonomiczne tworzo-
ne w ramach unii gospodarczej prowadza do narastania roznic spotecznych
i ekonomicznych ze wzgledu na szybszy wzrost regiondw lepiej rozwinigtych,
oferujacych lepsza infrastrukture 1 wyzsza stopg zwrotu. Obszary te moga korzy-
sta¢ z tanich zasobow (pracy 1 kapitalu) pochodzacych z regionow o gorszym
potencjale ekonomicznym, ktére w wyniku odptywu zaréwno pracy, jak 1 kapi-
talu doswiadcza stagnacji. W ten sposéb cel, jakim jest wzrost gospodarczy
1 osigganie spojnosci spoleczno-ekonomicznej nie zostaje osiggnigty. Co wiece;,
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wystepuje proces odwrotny, prowadzacy do narastania niepozadanych nierdw-
nosci.

By¢ moze nie do konca uswiadamiany sobie przez spoteczenstwo jest fakt, iz
decydenci na poziomie unijnym wyszli z rozwigzaniem tego problemu. Pierwot-
nie, postulowany przez teori¢ OCA system transferéw publicznych miat stuzy¢
niwelowaniu skutkow asymetrycznych szokéw gospodarczych [Mundell, 1961].
W przypadku Unii Europejskiej uzaleznienie kwot przekazywanych z budzetu
od poziomu rozwoju ekonomicznego, a nie od fazy cyklu koniunkturalnego po-
zwala na jednoznaczne odrzucanie zwiazkow tych transferéw z koncepcja Mun-
dell’a [1961]. Komisja Europejska wydatkujac srodki na projekty infrastruktu-
ralne w regionach, w ktérych procesy wolnorynkowe powoduja drenaz zasobow,
prébuje im przeciwdzialaé. Poprzez stworzenie warunkéw do prowadzenia dzia-
talnosci 1 osiggania wyzszej stopy zwrotu w regionach zacofanych oczekiwane
jest odwrocenie kierunku przeptywu funduszy prywatnych. Polityka tego rodza-
ju wymaga duzej solidarnosci krajow cztonkowskich 1 wyrzeczen ze strony naj-
bogatszych z nich. To one bowiem w najwigkszym stopniu korzystaja z tanszej
pracy i dodatkowego kapitatu prywatnego naplywajacego z ubozszych krajow
cztonkowskich. Poréwnujac Uni¢ Europejska z innymi ugrupowaniami
o podobnym charakterze w Afryce i w Ameryce nalezy stwierdzi¢, iz jedynie
w Europie, gdzie wystepuje system transferow publicznych, obserwowana jest
konwergencja poziomu rozwoju krajow cztonkowskich. W pozaeuropejskich
uniach ekonomiczno-monetarnych narastajq natomiast réznice mi¢dzy krajami.
Jest to najprawdopodobniej spowodowane brakiem jakiegokolwiek systemu trans-
ferow publicznych od czlonkow bogatszych do ubozszych. Wydaje si¢ to by¢
wynikiem braku solidarnos$ci migdzy krajami tworzacymi unie poza Europa
[Mtodkowski, 2007a]. W konsekwencji wystgpuje rosnaca rozbiezno$¢ w pozio-
mie dochodu na mieszkanca najbogatszych i najubozszych krajow cztonkowskich.

PROBLEM Z POMOCA ZAGRANICZNA W MODELU TRZECH LUK

Model trzech luk jest prosta koncepcja teoretyczng wyprowadzong z modelu
dwéch luk w gospodarce krajowej. Ta pierwotna koncepcja ewoluowata w lite-
raturze dotyczacej zagadnien wzrostu. Model dwdch luk stluzyl wyjasnieniu,
w jaki sposdb pomoc zagraniczna skierowana do krajow rozwijajacych si¢ moze
postuzy¢ likwidacji wszystkich luk krajowych: oszczednosciowo-inwestycyjne;j
i importowo-eksportowej. W modelu trzech luk rola pomocy zagranicznej jest
odmienna. Easterly [1997] wskazat bowiem na watpliwosci dotyczace empi-
rycznej poprawnosci podstawowych zatozen modelu dwoch luk. Taylor [1993]
dowiddl, Zze podejscie oparte wylacznie na luce importowo-eksportowej
1 oszczednosciowo-inwestycyjnej nie oddaje natury probleméw zwigzanych
z finansowaniem rozwoju przez pomoc zagraniczng. Wprowadzil on trzecig
luke: fiskalng, co pozwolito uwzgledni¢ ograniczenia zarowno budzetowe, jak
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1 te dotyczace transferdw z zagranicy. Punktem wyjscia jest powszechnie znana
zaleznos$¢ migdzy deficytem rzadu, oszczgdnosciami (S) 1 inwestycjami prywat-
nymi (I) i saldem rachunku obrotéw biezacych.

(G-T)=(S-D+(M-E) (1)

Gdzie G — wydatki budzetowe, T — dochody budzetowe, S — oszczgdnosci,
I — inwestycje, M — import, E — eksport.

Model trzech luk powstaje przez rozbicie catosci wydatkow publicznych (G)
na dwie czesci: wydatki biezace (Gr) oraz wydatki prowzrostowe — inwestycyjne
(Gd). Dany jest on wzorem (2):

Gd=(T-Gr)+(S-D)+M-E) (2)

Rzadowe wydatki prowzrostowe (Gd) nalezy utozsamia¢ z inwestycjami pu-
blicznymi. Odpowiadaja one kwotowo sumie trzech luk w gospodarce narodo-
wej: (1) pierwotnemu saldu budzetu (T — Gr), (2) rozbieznosci migdzy prywat-
nymi oszczgdnosciami i inwestycjami oraz (3) saldu bilansu handlowego.

Wydatki prowzrostowe (Gd) na infrastruktur¢ usprawniajacq dziatanie sekto-
ra publicznego lub obnizajaca koszty dzialalnosci gospodarczej sektora prywat-
nego wymagaja ponoszenia przez budzet naktadow (Gr) na jej utrzymanie
w kolejnych okresach. Jesli zatem nie wzrosna w ich wyniku dochody budzeto-
we, a inne elementy pozostang niezmienione, to wzrost publicznych wydatkow
inwestycyjnych (Gd) prowadzi¢ bedzie do zwigkszenia deficytu (T — Gr).

W przypadku krajéw czionkowskich Unii Europejskiej publiczne wydatki
inwestycyjne mozna przedstawi¢ jako sumg srodkdw mobilizowanych przez
wladze krajowe (LF) oraz bezzwrotnych $§rodkéw z zagranicy (FF).

Gd=LF+FF (3)

Ze wzgledu na zasady finansowania projektéw infrastrukturalnych ze srod-
kéw unijnych, ktére wymagaja pewnego wkladu krajowego, zarowno LF jak
1 Gd staja si¢ zmiennymi zaleznymi. Pomimo mozliwos$ci rezygnacji z czgsci
pomocy unijnej postawionej do dyspozycji kraju cztonkowskiego, decyzja taka
jest zwykle politycznie niecakceptowalna. Wiladze daza do wykorzystania do-
stgpnych srodkdw w jak najwigkszym stopniu. Moze to jednak prowadzi¢ do
destabilizacji makroekonomicznej wywotanej poszerzaniem si¢ wszystkich luk
krajowych. Aby lepiej zrozumie¢ przyczyny negatywnego wplywu pomocy za-
granicznej nalezy przedstawi¢ mechanizmy i zjawiska wywotywane przez reali-
zacj¢ inwestycji wspotfinansowanych ze srodkow unijnych.
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W sytuacji, gdy budzet wykazuje nadwyzke pierwotna (T — Gr > 0), jest ona
zrodlem finansowania wydatkow prowzrostowych (Gd). Jesli jednak wymogi
w zakresie udziatu krajowego w nakladach inwestycyjnych przekraczaja wiel-
ko$¢ nadwyzki (lub wystgpuje deficyt pierwotny), to wtadze publiczne maja
kilka mozliwosci pozyskania dodatkowych funduszy.

Po pierwsze, mozna zwigkszy¢ podaz pieniadza (MP). Opcja ta jest niedo-
stgpna jesli bank centralny jest niezalezny lub gdy istnieja ograniczenia dla stopy
inflacji wynikajace z dazenia do spelnienia nominalnych kryteriow z Maastricht.

Po drugie, rzad moze wykorzysta¢ posiadane rezerwy walutowe. Jednak
rozwiazanie to prowadzi¢ bedzie réwniez do wzrostu podazy pieniadza 1 ryzyka
nieréwnowagi skutkujacej inflacja. Dodatkowym ryzykiem w sytuacji topnieja-
cych rezerw walutowych jest zagrozenie kryzysem bilansu platniczego i wpro-
wadzeniem restrykcji kursowych. Doplyw kapitatu zagranicznego finansujacego
deficyt na rachunku obrotow biezacych moze zosta¢ wstrzymany. Odwrocenie
kierunku inwestycji portfelowych begdzie posiadato negatywny wplyw na ceny
aktywow finansowych 1 kurs walutowy. Spadek cen papieréw wartosciowych
pociagnie za sobg cala reakcje¢ tancuchowa, gdyz utrudni pozyskiwanie kapitatu
1 zmusi do natychmiastowej sptaty zobowiazan, dla ktorych zabezpieczenie
ustanowiono na aktywach finansowych.

Po trzecie, rzad moze zwrdci¢ si¢ z popytem na pieniadz na rynku krajowym.
Wymagaé to bedzie wzrostu oszczednosci krajowych lub rezygnacji z czgsci
inwestycji prywatnych. Pomimo, Zze wystgpowanie efektu wypierania jest
w Polsce poddawane w watpliwos¢, to fakt finansowania dlugu publicznego
przez inwestorow zagranicznych wplywa posrednio na zdolnos¢ krajowych
podmiotéw do realizacji inwestycji ze sSrodkéw wlasnych. Zagraniczne oszczed-
nosci prywatne lokowane w skarbowe papiery wartosciowe stanowig silny im-
puls aprecjacyjny. Przy rosnacej otwartosci polskiej gospodarki, wykazanej na
wstepie (rysunek 2), oznacza to nizsza nadwyzke finansowq i1 stad mniejsze
srodki generowane wewngtrznie dostepne na inwestycje. Efekt wypierania inwe-
stycji prywatnych przez wydatki publiczne (G) w gospodarce otwartej, przy
ptynnym kursie walutowym nie odbywa si¢ poprzez wzrost stopy procentowej,
ktora pozostaje niezmienna dzigki naptywowi prywatnych oszczgdnosci zagra-
nicznych. Przyptyw kapitalu wywotuje aprecjacj¢ pieniadza krajowego, co pro-
wadzi do obnizenia rentownos$ci wszystkich przedsigwzi¢¢ inwestycyjnych na-
stawionych na produkcj¢ eksportowa. Oprocz tego, wzrost zyskownos$ci importu
powoduje zaniechanie projektow majacych konkurowaé z dobrami importowa-
nymi. Obniza si¢ bowiem ich relatywna rentowno$¢ i racjonalnie postepujace
podmioty wybiora importowanie zamiast produkowania w kraju. Zaniechane
zostang inwestycje produkcyjne w wyniku nadmiernych wydatkow publicznych
finansowanych przez zagraniczne oszczg¢dnosci. W ten sposob wystapi efekt
wypierania w gospodarce otwartej przy ptynnym kursie walutowym.
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Po czwarte, wtadze publiczne mogg wystapi¢ z popytem na pieniadz na ryn-
kach migdzynarodowych. W tym przypadku takze wystapi silny impuls aprecja-
cyjny, gdyz naktady (Gd) ponoszone beda w pieniadzu krajowym. Pomimo
wzrostu poziomu rezerw walutowych oznacza to wzrost ryzyka specyficznego
zadtuzenia zagranicznego. Dodatkowe koszty okresowe (odsetek) pogorsza sy-
tuacj¢ pierwotnego salda budzetu oraz salda na rachunku obrotéw biezacych
(koncepcja deficytow blizniaczych).

Juz samo zdobywanie funduszy koniecznych do wspotfinansowania inwesty-
cji (Gd) ze srodkow unijnych wiaze si¢ z destabilizacja makroekonomiczng wy-
nikajacq ze wzrostu dtugu publicznego 1 pogorszenia pierwotnego salda budzetu
oraz z efektem wypierania 1 obnizenia rentownosci sektora eksportowego,
a takze produkcji na rynek krajowy. Negatywne konsekwencje aprecjacji doty-
cza nie tylko sektora prywatnego. Nalezy pamietac, ze przy wzroscie wartosci
pieniadza krajowego, ta sama (nominalnie) pomoc zagraniczna pozwala na re-
alizacj¢ mniejszych wydatkow po przeliczeniu na walute narodowa. Jednocze-
$nie, zacigganie zobowigzan za granica przynosi mniejsze wplywy w pieniadzu
krajowym. Oznacza to coraz wigksze kwoty nowo kreowanego zadluzenia, aby
zdoby¢ te same kwoty denominowane w pieniadzu krajowym.

Kolejne problemy wynikajace z wykorzystywania pomocy zagranicznej
w ilosci przekraczajacej dostgpne w kraju zasoby dotycza faktycznej realizacji
projektow inwestycyjnych 1 eksploatacji tworzonej tq droga infrastruktury. Po-
szerzenie luki eksportowo-importowej wynika z braku odpowiednich dobr
1 uslug koniecznych do realizacji podjetych projektoéw. Pomoc zagraniczna sty-
muluje zatem import, co prowadzi do pogorszenia si¢ salda na rachunku obro-
tow biezacych ze wzgledu na wzrost absorpcji krajowej. Jesli zestawi¢ fakt wy-
korzystania rezerw walutowych na regulowanie zobowigzan handlowych ze
zwigkszonym finansowaniem gospodarki przez inwestycje portfelowe i wzrost
zadtuzenia zagranicznego budzetu centralnego, to ewidentnym staje si¢ ryzyko
kryzysu walutowego. Nagte i ostre odwrocenie trendu aprecjacyjnego pieniadza
krajowego wystapi w warunkach duzego dlugu publicznego denominowanego
w walutach obcych. Scenariusz ten nie jest niczym nowym. Mozna go bylo za-
obserwowac podczas kryzysu zadluzenia w latach 80-tych XX wieku. Realizacja
inwestycji ponad mozliwosci absorpcyjne gospodarki krajowej powoduje takze
istotny wzrost zapotrzebowania na prace. Pomimo oficjalnej dosy¢ wysokiej
stopy bezrobocia w Polsce, nalezy pamigtac, iz z jednej strony ma ona przyczy-
ny strukturalnego niedopasowania umiejetnosci i wiedzy oferowanej przez bez-
robotnych i pozadanej przez pracodawcéw. Z drugiej strony, nadal czg$¢ osob
zarejestrowanych jako bezrobotne, pracuje za granica, co sztucznie zawyza te
statystyke. Oznacza to, ze wzrost inwestycji wspotfinansowanych ze srodkéw
unijnych podniesie popyt na rynku pracy przy dosy¢ sztywnej podazy. Stanowi¢
to moze podstawe do wzrostu roszczen ptacowych i moze da¢ impuls dla inflacji
kosztowe;.
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Na podstawie powyzszych argumentéw mozna stwierdzi¢ istnienie duzego
potencjalu negatywnych konsekwencji korzystania z pomocy zagranicznej
w ilosci przekraczajacej zdolnosci absorpcyjne gospodarki krajowej. Powstaje
zatem pytanie: co w takim razie nalezy zrobi¢, aby unikna¢ destabilizacji ma-
kroekonomicznej 1 ryzyka wystapienia kryzysu?

DWA MOZLIWE ROZWIAZANIA DLA PROBLEMOW WYWOLANYCH PRZEZ POMOC
ZAGRANICZNA

W obecnych warunkach, czyli przy rosnacym stopniu otwartosci polskiej go-
spodarki 1 plynnym kursie walutowym nalezatoby ograniczy¢ wielko$¢ wyko-
rzystywanej pomocy zagranicznej. Oszacowania poziomu wydatkéw prowzro-
stowych (Gd), ktéry nie bedzie niost negatywnych konsekwencji, mozna doko-
na¢ wykorzystujac model trzech luk dany wzorem (2). Przyjmujac kotwicg no-
minalng dla pierwotnego salda budzetu (T — Gr) przy znanym potencjale
oszczednosci krajowych 1 saldzie bilansu handlowego, ktore nie bedzie wiazato
si¢ z ryzykiem kryzysu ptatniczego, mozna dokona¢ okreslenia kwoty Gd.
W kolejnym kroku dekompozycja tej wielkosci w oparciu o rdwnanie (3) na $rod-
ki mobilizowane przez wtadze krajowe (LF) oraz pomoc zagraniczng (FF) pozwo-
li na wskazanie poziomu (FF), ktéry nie bedzie destabilizowat gospodarki.

Alternatywnym rozwigzaniem jest przystgpienie Polski do unii monetarne;.
Pozwoli to na usunigcie prawie wszystkich negatywnych efektéow wskazanych
powyzej, z aprecjacja na czele. Gospodarka uwolni si¢ od krajowego ogranicze-
nia dotyczacego oszczednosci, gdyz ,.krajowymi” stang si¢ oszcz¢dnosci dostep-
ne w catej Strefie Euro. Zadne przeptywy kapitatu nie beda wywieraly presji na
kurs walutowy, gdyz zobowiazania zagraniczne rezydentow Polski, denomino-
wane w walutach innych niz euro, bgda stanowity relatywnie nieduza czes¢
transakcji ewidencjonowanych na rachunku obrotéw finansowych unijnego bi-
lansu ptatniczego. Nawet ewentualne problemy przy obstudze lub sptacie dlugu
zagranicznego nie bedq wiazaly si¢ z kryzysem platniczym. Zgodnie z metodo-
logia MFW be¢da one interpretowane jako problemy fiskalne, a nie jako restryk-
cje kursowe. Pomoc z budzetu Unii Europejskiej nie bedzie tracita sity nabyw-
czej w Polsce, gdyz nie bedzie istniat kurs walutowy, ani koniecznos¢ wymiany
na pienigdz narodowy.

Dla producentow i eksporterdw korzysci wynika¢ beda gtownie z eliminacji
ryzyka kursowego i kosztéw zabezpieczania si¢ przed nim. Zgodnie z teoria
handlu zagranicznego, usunigcie barier kosztotworczych przyniesie wzrost wy-
miany mi¢dzynarodowe;.

Wsrdd problemow 1 zagrozen, ktdre pozostang w przypadku scenariusza
opartego na przyjgciu euro pozostaje ryzyko wzrostu deficytu z powodu wzrostu
wydatkow biezacych (Gr) przy niezmienionym poziomie dochodow (T). Z tego
powodu kluczowym jest zapewnienie doboru tylko takich inwestycji, ktore beda
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rozszerzaty baze podatkowa lub wprost zwigkszaly dochody budzetowe. Jest to
jednak ogo6lny imperatyw niezalezny od wybranego scenariusza.
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Streszczenie

W referacie podjeto zagadnienie potencjalnego negatywnego wplywu integracji i pomocy za-
graniczne] na gospodarke narodowa w konteks$cie proceséw prowadzacych do dywergencji
W poziomie rozwoju spoteczno-ekonomicznego. Zagrozenia te powstaja w zwiazku z naturalnymi
tendencjami angazowania zasobdw tam, gdzie przynosza one najwyzsza stopg zwrotu. Pomoc
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z budzetu unijnego ma pozwoli¢ na zahamowanie i odwrdcenie tych przeptywow dzigki tworzeniu
infrastruktury umozliwiajacej osiaganie zblizonej stopy zwrotu w regionach mniej atrakcyjnych
inwestycyjnie. Jednak i tutaj wystepuje powazne zagrozenie, zwlaszcza dla krajow pozostajacych
poza Strefq Euro. Silna presja aprecjacyjna wywolywana przez doptyw bezzwrotnych funduszy
oraz konieczno$¢ wspotfinansowania nakladéw inwestycyjnych oszczednosciami zagranicznymi
prowadzi do pogorszenia sytuacji krajowych producentow i eksporteréw. Rozwiazaniem jest
ograniczenie wielko$ci pomocy zagranicznej do poziomu zdolnosci absorpcyjnych gospodarki
narodowej lub alternatywnie — przystapienie do unii monetarnej, co takze powoli osiaga¢ bardziej
skutecznie spojnos¢ spoteczno-ekonomiczng w ramach Unii Europejskie;j.

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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