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Wprowadzenie

Proces integracji gospodarczej sze$ciu zachodnioeuropejskich krajéw: Niemiec,
Francji, Wloch, Belgii, Holandii i Luksemburga zostat zapoczatkowany w latach 50.
ubieglego wieku. Powotana do Zycia na mocy traktatu rzymskiego Europejska
Wspdlnota Gospodarcza jako gléwny cel postawila sobie zacie$nianie wiezi ekono-
micznych poprzez stopniowe ujednolicanie autonomicznych polityk gospodarczych,
takich jak: handlowa i konkurencji, rolna, transportowa, socjalna oraz regionalna.
Proces integracji gospodarczej wigzal si¢ z wdrozeniem unii celnej, a nastepnie
wspélnego rynku oraz z ujednoliceniem zewnetrznej polityki handlowej, co rowniez
zapisano w dokumencie zalozycielskim EWG. W kwestii polityki pieni¢znej traktat
przewidywal jedynie koordynacje polityk panistw cztonkowskich, tak aby zapewnio-
ne byly: ,...wysoki poziom zatrudnienia, stabilny poziom cen, réwnowaga bilansu
platniczego oraz utrzymanie zaufania do narodowych walut” (art. 6 traktatu).

W integracji gospodarczej poktadano nadzieje na wzrost efektywnosci gospodar-
czej 1 dochodu narodowego poprzez efektywne wykorzystanie posiadanych zaso-
béw oraz rozwéj miedzygaleziowej i wewnatrzgaleziowej specjalizacji produkcji.
Proces integracji utatwial transfer osiagni¢é¢ wigzacych sie z rozwojem nauki oraz
postepu technicznego, dostep do surowcow i zasoboéw pracy.

W wyniku likwidacji barier celnych, utworzenia unii celnej, a nastepnie wspol-
nego rynku wzrosty wzajemne obroty handlowe krajéw cztonkowskich. Panistwa te
czerpaly korzysci z przystapienia do Wspélnoty wskutek pojawienia si¢ efektu kre-
acji oraz przesuniecia handlu. Dalsze ujednolicanie i synchronizacja gospodarek
nastepowala poprzez wdrazanie kolejnych, coraz bardziej zaawansowanych form
integracji: od wspdlnego rynku do unii monetarnej. Wedlug B. Balassy, ta ostatnia
polega na usztywnianiu kurséw walutowych, a w dalszej kolejno$ci rezygnacji
z wlasnej waluty i zastgpieniu jej wspélnym pienigdzem.

Wprowadzenie Europejskiego Systemu Walutowego, a nastepnie euro, bylo réw-
niez odpowiedzig na problemy gospodarki europejskiej lat 70. i 80. (rozpad systemu
walutowego opartego na porozumieniu z Bretton Woods, kryzys paliwowo-energe-
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tyczny pierwszej polowy lat 70., czy przede wszystkim powolny wzrost gospodarczy
i wysokie bezrobocie).

Teoria optymalnego obszaru walutowego (TOOW), rozwijana od poczatku lat 60.
ubieglego wieku, postrzegana jest jako teoretyczna podstawa integracji walutowej.
Za tworce klasycznej (tzw. starej) teorii optymalnych obszaréw walutowych uznaje
sie R. Mundella, ktory pierwszy sformutowatl warunki optymalnosci obszaru usztyw-
niajgcego swoje waluty lub przyjmujgcego wspdlny pienigdz. Wyréznit on takie kry-
teria jak:

* wysoka mobilno$¢ czynnikéw produkcji, pozwalajagca na dostosowanie si¢ do
nowej sytuacji gospodarczej bez koniecznos$ci stosowania polityki kursow walu-
towych;

* znaczna elastyczno$é¢ rynkéw pracy (elastycznos$é plac i cen oraz mobilnosé
sity roboczej);

* podobienstwo struktur gospodarczych oraz niski stopien asymetrii szokéw do-
znawanych przez regiony danej strefy.

Znaczacy wklad w TOOW wnieéli réwniez: P. Kennen, R. McKinnon oraz
J. Frankel i A. Rose - twércy tzw. nowej teorii optymalnego obszaru walutowego,
a takze H. Grubel, P. Krugman i P. De Grauwe oraz inni, postrzegajacy optymal-
ne obszary walutowe przez pryzmat kosztéw i korzysci kraju porzucajacego
swoja walute.

Odwotujgc sie do TOOW, mozna stwierdzié, ze panstwa cztonkowskie unii walu-
towej powinny byly przejs¢ do tego etapu integracji tylko wowczas, gdy tworzyly
optymalny obszar walutowy. Zatem koncepcja ta podpowiada, kiedy i w jakich wa-
runkach korzystna jest decyzja o przyjeciu przez dany kraj wspélnej waluty lub
o ewentualnym usztywnieniu kurséw jego waluty. Obszar ten bedzie optymalny
woéwczas, gdy grupa krajow nalezaca do niego, poniesie koszty nizsze niz korzysci
uzyskane w wyniku integracji walutowej. Uogdlniajgc mozna zauwazy¢, ze do naj-
czeSciej wymienianych kryteriéw optymalnego obszaru walutowego zalicza sie wy-
soki stopien otwarto$ci gospodarek i wysoki poziom ich zintegrowania. Mozna go
wyszacowaé, poddajac analizie m.in.:

* udzial wzajemnych obrotéw handlowych towarami i ustugami krajéw tworza-
cych obszar walutowy,

* stopien mobilnosci sity roboczej oraz poziom wynagrodzen w krajach czlonkow-
skich obszaru jednowalutowego,

* stopien mobilnoSci kapitatu,

* podobienstwo struktury gospodarczej umozliwiajace zaabsorbowanie asyme-
trycznych szokéw podazowych.

Odnoszac sie do powyzszych teoretycznych przestanek, zespét badawczy Wy-
dziatu Ekonomii Uniwersytetu Rzeszowskiego podjat prébe odpowiedzi na pytanie,
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Wprowadzenie

w jakim stopniu strefa euro spelnia kryteria optymalnego obszaru walutowego?
Ostatnie lata, w szczegblnos$ci czas $wiatowego kryzysu finansowego oraz kryzysu
finanséw publicznych niektérych krajéw czlonkowskich, pokazaly, ze trudno zna-
lez¢ argumenty $wiadczace o tym, ze strefa euro spelnia wszystkie kryteria OOW.
Co wiecej, kryzys ujawnit rosngce koszty funkcjonowania oraz wiele niesprawnosci
instytucjonalnych europejskiej Unii Gospodarczo-Walutowej. Autorzy niniejszego
opracowania, w kontekscie warunkéw opisanych w tzw. starej TOOW oraz wynika-
jacych z dorobku teoretycznego P. Krugmana, dokonujg oceny stopnia zintegrowa-
nia strefy euro, biorgc pod uwage:

* stopien zintegrowania rynku towaréw i ustug,
¢ funkcjonowanie rynku kapitatu,
* elastycznos$¢ rynku pracy.

Pierwszy rozdzial monografii, stanowigcy wprowadzenie do opracowania, po-
$wiecono analizie procesu dochodzenia do europejskiej integracji walutowej. Po-
nadto zawiera on przeglad najwazniejszych prac teoretycznych dotyczacych warun-
kéw optymalnego obszaru walutowego.

Wsrdd tradycyjnych kryteriow OOW moéwi si¢ m.in. o stopniu otwarto$ci go-
spodarki. Jako miare otwarto$ci TOOW wskazuje sie stopien zaawansowania wza-
jemnej wymiany handlowej. Zakladajac, ze przydatno$é autonomicznej polityki
kursu walutowego jest wieksza w gospodarkach duzych i zamknigtych, mozna wy-
snué¢ wniosek, ze koszty unii walutowej spadajg wraz ze wzrostem otwartosci go-
spodarki. Dochodzi wéwczas do obnizenia kosztéw transakcyjnych oraz elimina-
cji ryzyka kursowego. W procesie integracji walutowej i rezygnacji z suwerenno-
$ci monetarnej gospodarka powinna kierowa¢ dominujaca cze$é swojego ekspor-
tu (importu) do krajow, z ktorymi dzieli (badz bedzie dzielita) wspélng walute.
W przeciwnym razie znaczna cze¢$¢ eksportu (importu) kierowanego do krajéw
spoza unii walutowej bedzie w dalszym ciggu narazona na wahania kursu na ryn-
ku mi¢dzynarodowym.

Ocenie poziomu zintegrowania rynku towarowego krajéw strefy euro i Unii Eu-
ropejskiej po$wigcono drugi rozdzial pracy. Przeanalizowano w nim proces docho-
dzenia do jednolitego rynku europejskiego oraz wplyw wspélnej polityki handlowe;j
na wewngtrzwspolnotowy podzial pracy i podziat korzysci z wymiany handlowe;.

W trzecim rozdziale odniesiono sie do ustugowej wymiany handlowej miedzy
panstwami cztonkowskimi Unii Europejskiej. Skala tych obrotéw pozostaje wyraz-
nie mniejsza niz mi¢dzynarodowy obrét towarowy, jednak ustugi stopniowo zyskujg
coraz wieksze znaczenie gospodarcze, a ich udzial w wymianie handlowej systema-
tycznie wzrasta. Integracja europejska, wprowadzajac zasade swobody przeptywu
ustug jako podstawe funkcjonowania jednolitego rynku wewnetrznego, stymuluje te
zmiany. Teoria optymalnego obszaru walutowego wskazuje ponadto, ze uczestnic-
two w walutowym etapie integracji dodatkowo powinno sprzyja¢ intensyfikacji
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wewnetrznych obrotéw ustugowych, a takze prowadzi¢ do zmian strukturalnych
warunkowanych specjalizacjg oparta na przewagach komparatywnych.

W rozdziale tym zarysowano specyfike obrotéw ustugowych oraz rozwigzania
regulacyjne determinujace ich przeplywy w Unii Europejskiej. W czesci analitycz-
nej dokonano diagnozy skali i struktury obrotéw ustugowych obserwowanych w ra-
mach calej Unii Europejskiej oraz w krajach tworzacych strefe euro. Weryfikacji
poddano teze o wzrastajgcej intensyfikacji obrotéw wewnetrznych wraz z rosngcym
stopniem zaawansowania proceséw integracji, Iaczacym sie z przyjeciem wspdlnej
waluty. Odniesiono sie do wynikéw uzyskiwanych przez poszczegélne panstwa
cztonkowskie w zakresie wymiany ustugowej. Badania prowadzono zaréwno w uje-
ciu zagregowanym, jak i z uwzglednieniem grup rodzajowych ustug. Tym samym
ocenie poddano wplyw uczestnictwa w unii walutowej na intensyfikacje obrotéw
w poszczegblnych rodzajach ustug, ktére w r6znym stopniu podatne sa na zmiany
liberalizacyjne, a bariera walutowa zajmuje odmienng pozycje w hierarchii ograni-
czen przeptyw6w miedzynarodowych. W rozdziale przedstawiono takze specyfike
struktury rodzajowej wymiany ustugowej panstw Unii Europejskiej, mogacej by¢
uznang za wyznacznik zaawansowania rozwoju spoleczno-gospodarczego. Zapre-
zentowano ponadto grupowanie panstw czlonkowskich bazujgce na charakterze
ich specjalizacji ustugowej i odniesiono wyniki takiej klasyfikacji do faktu uczestnic-
twa w unii walutowej.

Rozdzial czwarty zawiera rozwazania dotyczgce swobody przeptywu kapitatu
i integracji rynku finansowego w kontekscie réwnowagi makroekonomicznej w stre-
fie euro. W tej czeSci pracy przedstawiono istote i gléwne zasady okreslajace swo-
bode przeptywu kapitalu w Unii Europejskiej. W $wietle teorii ekonomii i finanséw
wykazano potencjalne korzysci z liberalizacji przeplywoéw kapitatlowych oraz przy-
toczono opinie i wyniki badan empirycznych wielu autoréw, wspierajace lub negu-
jace istote i faktyczny wymiar prezentowanych w teorii korzysci.

W analogiczny sposéb przedstawiono istote, formy i potencjalne korzysci ptyna-
ce z integracji rynku finansowego. Wykazano znaczenie zintegrowanego rynku fi-
nansowego dla tworzenia ram jednolitego rynku w Unii Europejskiej. W teorii opty-
malnego obszaru walutowego wskazuje sie, ze integracja finansowa sprzyja wygta-
dzaniu wahan w poziomie konsumpcji i inwestycji w panstwach czlonkowskich
przez dostep do glebokiego i zdywersyfikowanego rynku finansowego. Innymi sto-
wy, zintegrowane rynki finansowe moga wygtadza¢ i amortyzowaé wstrzasy w sfe-
rze realnej, czyli stabilizowac gospodarke, w czym, w jakims$ stopniu moga zastepo-
wac polityke pieniezna, z ktérej zrezygnowaly kraje unii walutowej. Z drugiej strony
wykazano, iz integracja rynku finansowego tworzy takze realne zagrozenia dla sta-
bilnosci systemu finansowego i stabilno$ci makroekonomicznej (gospodarczej).

W rozdziale czwartym opisano role, jaka odegraly: swoboda przeptywu kapitatu
oraz procesy integracji rynku finansowego wéréd mechanizméw sprawczych kryzy-
su strefy euro. Na kryzys ten skladajg sie w istocie trzy sekwencyjnie wystepujace
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i wspolzalezne kryzysy, tj. kryzys bankowy, gospodarczy oraz fiskalny. Kryzys strefy
euro to przede wszystkim kryzys gospodarczy i fiskalny (zadtuzeniowy) panstw pe-
ryferyjnych Unii Gospodarczej i Walutowej. Jego zrodlem bylo pogorszenie miedzy-
narodowej konkurencyjnosci gospodarczej panstw peryferyjnych oraz gleboka asy-
metria w zakresie akumulacji kapitalu w gospodarkach i systemach finansowych
panstw peryferyjnych w stosunku do panstw centrum oraz pétnocy strefy euro. Wy-
mienione nieréwnowagi, przy swobodzie przeplywu kapitatu w strefie euro, inte-
gracji rynkéw finansowych w UGW oraz wyréwnywaniu sie krétko i dlugotermino-
wych stép procentowych pomiedzy rynkami finansowymi poszczegélnych krajow
— bezposrednio po utworzeniu strefy euro — wpltywaly na pojawienie si¢ lub pogte-
bienie okreslonych zjawisk kryzysowych. W efekcie duzego naptywu kapitatu z cen-
trum strefy euro do sektoréw finansowych i gospodarek panstw peryferyjnych
— przed kryzysem finansowym - rosta w tych krajach konsumpcja prywatna i pu-
bliczna oraz powstawaly bariki spekulacyjne na rynku nieruchomosci i rynku finan-
sowym. Z kolei gwaltowne wycofanie si¢ inwestoréw zagranicznych w sytuacji po-
jawienia sie globalnego kryzysu finansowego spowodowalo poglebienie proceséw
recesyjnych w gospodarce krajéw peryferyjnych i nie sprzyjato konsolidacji fiskal-
nej, m.in. w efekcie wzrostu kosztéw obstugi dtugu publicznego. Przedstawione tu
w zarysie procesy makroekonomiczne i finansowe, wskazujace na mechanizmy
i przebieg kryzysu w strefie euro, sa ilustrowane w rozdziale czwartym licznymi
danymi pochodzacymi ze statystyk Eurostatu, Europejskiego Banku Centralnego
oraz innych zrédet.

W piatym rozdziale analizom poddano migracje sily roboczej miedzy krajami
Unii Europejskiej i strefy euro w latach 1990-2014. Kontekstem dla prowadzonych
rozwazan jest weryfikacja roli mobilnoSci terytorialnej pracy w absorbowaniu asy-
metrycznych szokéw popytowych w europejskich gospodarkach.

Przedstawiono ogélne tendencje przeptywu ludno$ci miedzy krajami strefy euro
i Unii Europejskiej, a takze wybrane determinanty mobilnosci terytorialnej pracow-
nikéw w UE. Ponadto zaprezentowano zwigzki zachodzace pomiedzy mi¢dzynaro-
dowymi migracjami sity roboczej a procesami rynku pracy oraz metody weryfiko-
wania sily tych oddzialywan. Podjeto takze prébe ustalenia, jakg role odgrywaly
przemieszczenia sily roboczej w stabilizowaniu wspélnotowego rynku pracy w wa-
runkach ostatniego kryzysu gospodarczego.

Obecnie uwaza sie, ze podstawowym warunkiem integracji jest komplementar-
noé¢ struktur gospodarczych. Pod tym stwierdzeniem nalezy rozumie¢ dopasowa-
nie czy tez podobienstwo struktur gospodarczych krajow. Jesli brak zbiezno$ci ma
miejsce w dziedzinach, w ktérych wystepuje lub moze wystepowaé podziat pracy
czy tez specjalizacja produkcji, wowczas na ogét dochodzi do wzajemnych dostoso-
wan gospodarek i podniesienia poziomu komplementarnosci. Wraz ze wzrostem
poziomu rozwoju gospodarczego ro$nie udziat przemystu i ustug w gospodarce na-
rodowej poszczegdlnych krajow, co tym samym wplywa na wzrost ich potencjal-
nej komplementarnosci.

CEDEWU.PL 13



W, Jastrzgbska, M. Cyrek, R. Kata, M. Wosiek — Strefa euro w swietle teorii optymalnego obszaru walutowego

Monografia poswiecona realizacji idei optymalnego obszaru walutowego w od-
niesieniu do funkcjonowania strefy euro stanowi kontynuacje dociekan badawczych
podjetych przez pracownikéw Wydzialu Ekonomii Uniwersytetu Rzeszowskiego
nad aktualnymi problemami, jakie napotyka Unia Gospodarcza i Walutowa. Rezul-
taty wczesniejszych analiz po§wigconych mechanizmom i wyzwaniom stojagcym
przed strefa euro zostaly przedstawione w ksigzce opatrzonej tytutem: Strefa euro.
Miedzy sceptycyzmem a realizmem, opublikowanej w 2015 .

Niniejsza monografia, podobnie jak poprzednie opracowanie, jest przeznaczona
zaréwno dla studentéw kierunku ekonomia oraz innych zaliczanych do nauk spo-
tecznych, jak réwniez dla stuchaczy studiéw podyplomowych ,Mechanizmy funk-
cjonowania strefy euro”. Autorzy majg nadziej¢, ze zainteresuje ona réwniez osoby
ze sfery praktyki gospodarczej, administracji, polityki i innych Czytelnikéw pogte-
biajacych swojg wiedze na temat aktualnych wyzwan stojgcych przed krajami strefy
euro i tymi, ktérzy zamierzajg przyjaé¢ wsp6lng walute. Jednoczes$nie podkreslaja, ze
komentarze i opinie zawarte w tej ksigzce sg efektem witasnych prac badawczych
i subiektywnych ocen zespotu autorskiego.
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Rozdziat 1

Funkcjonowanie strefy euro
1 perspektywy teorii
optymalnych obszaréw walutowych

1.1. Wprowadzenie

Traktat rzymski, bedacy dokumentem zalozycielskim Europejskiej Wspélnoty
Gospodarczej (EWG) nie zaktadal powstania jednowalutowego obszaru oraz przej-
mowania kompetencji narodowych z zakresu polityki monetarnej i kursowe;.

Przestanki tworzenia Unii Gospodarczo-Walutowej, ktére pojawily siec w péz-
niejszym czasie, mialy charakter zaréwno polityczny, jak i ekonomiczny, osadzony
przede wszystkim w federalistycznej idei zjednoczenia Europy. Zwolennikami takiej
formy integracji byly przede wszystkim Niemcy, chcacy po drugiej wojnie $wiatowej
odbudowaé swéj wizerunek polityczny oraz wzmocni¢ gospodarke!. Po $mierci pre-
zydenta Ch. de Gaulle’a, przeciwnika ograniczania autonomii i suwerennosci kra-
jow czlonkowskich Wspoélnot, pomyst unii walutowej wsparli réwniez Francuzi, li-
czacy na ugruntowanie silnej pozycji w Europie.

Zapoczatkowany w latach 50. ubieglego wieku proces integracji europejskiej,
w tym integracja walutowa, niewatpliwie wspomdogt osiggniecie celéw politycznych
tworcom EWG. Powstajg jednak pytania dotyczace sfery ekonomii:

! W wypowiedzi w programie telewizji ARD z 8 grudnia 1994 r. kanclerz Kohl powiedziat: ,(...) Kiedy by-
fem mlodym postem, ustyszalem pewnego razu charakterystyczne stowa Konrada Adenauera, ktérych
poczatkowo nie rozumialem. Dzisiaj rozumiem je lepiej. Powiedzial pewnego razu w malo wyszukany
sposob: »Przez 50 lat zadzieraliSmy nosa w Europie. Teraz na 50 lat musimy przykucnaé«. To nie jest re-
zygnacja z niemieckich intereséw, tylko nie musimy kazdego dnia wychyla¢ si¢ z okna i oglasza¢ calemu
$wiatu: jesteSmy kims, jest nas 80 miliondw, jeste$my gospodarczo najsilniejsi. O tym wszyscy wiedza. (...)
Musimy by¢ psychologicznie zreczni” [Bandulet, 2011, s. 57].
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* w jakim stopniu europejski system walutowy spelnia kryteria optymalnego ob-
szaru walutowego, zaréwno w mysl klasycznej, jak i nowej teorii optymalnego
obszaru walutowego (TOOW)?

* czy zasady i mechanizm funkcjonowania wspdlnego obszaru walutowego UE
przyczyniajg si¢ do osiggania wigkszego stopnia zintegrowania krajow strefy
euro (w kontekscie TOOW), a tym samym jego optymalizacji?

* czy doSwiadczenia praktyczne strefy euro w konfrontacji z TOOW wskazuja, iz
korzysci z integracji walutowej moga osigga¢ wyltacznie kraje jednorodne ekono-
micznie, za$ jednolite reguly funkcjonowania wspdélnej waluty sg nieadekwatne
do potrzeb krajéw czlonkowskich o stabym stopniu zintegrowania, majacych
problemy z utrzymaniem réwnowagi zewnetrznej i wewnetrzne;j?

Podejmujac prébe odpowiedzi na postawione pytania, w czeSci empirycznej ni-
niejszego rozdziatu zbadane zostang wybrane akty prawne organéw UE, regulujace
powstanie i ewolucje funkcjonowania europejskiego obszaru walutowego. W opar-
ciu o analize naukowego dorobku wybranych i uznanych przedstawicieli ekonomii
mi¢dzynarodowej autorka wyjasnia gléwne przestanki i zasady funkcjonowania
optymalnych obszaré6w walutowych. Wykorzystane beda réwniez zaktualizowane
fragmenty wiasnych publikacji dotyczacych funkcjonowania strefy euro [Jastrzeb-
ska, 2015, s. 159-170; Jastrzebska, 2013, s. 8-10].

1.2. Geneza, cele i podstawy prawne integracji walutowej Unii Europejskiej

Pod koniec lat 60. ubiegtego wieku pojawily sie zakt6cenia na miedzynarodo-
wym rynku finansowym oraz problemy z utrzymywaniem przez kraje sztywnego
parytetu swych walut w stosunku do dolara, a w konsekwencji migdzy poszczegdl-
nymi walutami. Réwniez Stany Zjednoczone do$wiadczaly trudnosci z utrzyma-
niem réwnowagi wewnetrznej i zewnetrznej, bez mozliwosci okresowych dostoso-
wan kursu walutowego. Stad w pierwszej potowie lat 70. nastapito zalamanie syste-
mu walutowego, opartego na umowie z Bretton Woods, ustanawiajacej reguty funk-
cjonowania miedzynarodowego systemu walutowego. Wowczas, majac na wzgledzie
podniesienie swojego znaczenia na miedzynarodowym rynku walutowym oraz
stworzenie przeciwwagi w negocjacjach walutowych z USA, kraje Wspélnoty zacze-
ly poszukiwaé¢ nowych rozwigzan. Ich celem miata by¢ ochrona dotychczasowych
osiggniec integracji gospodarczej, w tym wspdlnej polityki rolnej, narazonej na
skutki destabilizacji walutowej w §wiatowej gospodarce.

W 1969 r. na spotkaniu w Hadze (po dewaluacji franka i rewaluacji marki)
podjeto decyzje o stopniowym tworzeniu unii gospodarczej i walutowej, ktorej
tryb i zasady zawarto w raporcie Wernera przedtozonym wtadzom EWG w 1970 .
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Zalozono, iz integracja walutowa bedzie podstawg zjednoczonego rynku, unii go-
spodarczej oraz politycznej, ktérej wyrazem bedzie scentralizowana polityka bu-
dzetowa oraz jednolita polityka pieniezna realizowana przez ponadnarodowy
bank centralny. Oznaczato to konieczno$¢ przekazywania kolejnych elementéw
narodowych polityk gospodarczych instytucjom ,wspélnotowym”: Komisji oraz
Europejskiemu Systemowi Bankéw Centralnych. Bank ten mialby wylaczne pra-
wo do emisji waluty unii, bedacej wylacznym $rodkiem platniczym na jej teryto-
rium. Wedlug ambitnego raportu Wernera unia walutowa miata powstaé¢ do korica
1980 r. Wykonywanie tego planu napotykalo na liczne przeszkody, wywotane
gtownie przez kryzys paliwowo-energetyczny lat 70. W praktyce jedynym zauwa-
zalnym rezultatem Planu Wernera bylo wprowadzenie systemu stabilizowania
kurséw na poziomie +/-2,25% wokoét kursu dolara, za$ wzajemnych walut
+/-1,125% (tzw. waz w tunelu). Przejawem trudnosci w utrzymaniu tego systemu
przez kraje o stabszych walutach byta 9-krotna zmiana kursu centralnego (w okre-
sie od marca 1973 r. do pazdziernika 1978 r.). Stad powazniejszym krokiem w kie-
runku integracji walutowej bylo dopiero powotanie do Zycia na mocy rezolucji
Rady Europejskiej z 5 grudnia 1978 r. tzw. Europejskiego Systemu Walutowego
(ESW). Opieral sie on na nastepujacych zasadach:

1. Centralnym elementem ESW byto ECU (European Currency Unit), ktérego war-
to§¢ ustalana byta na podstawie koszyka zlozonego z walut narodowych, przy
czym udzial procentowy poszczegblnych walut w koszyku zalezat od sily gospo-
darczej i znaczenia danego kraju we Wspdlnocie. Poczatkowo w sklad ECU
wchodzito 9 walut panstw czlonkowskich EWG, za$§ w momencie zakonczenia
istnienia systemu byto ich 12. ECU pelnito role waluty rozliczeniowej i rezerwo-
wej, w tym dla sporzadzania budzetu Wspélnoty.

2. Ustalono state kursy, ktére w latach 1979-1993 wynosily +/-2,25% (kilka krajéw
wynegocjowato dla swych walut pasmo wahan +/-6%, a w 1993 r. pod presja
spekulacji do +/-15%).

3. ECU stanowilo element mechanizmu kursowo-interwencyjnego ESW. Kazda
waluta miata ustalony kurs centralny wobec ECU, a zmiana kurséw centralnych
wymagala zgody wszystkich uczestnikéw systemu. Za utrzymanie statosci kur-
s6w walutowych odpowiedzialny byl Europejski Mechanizm Kursowy — ERM
(Exchange Rate Mechanism). Wprowadzono dwa poziomy interwencji: obligato-
ryjny i fakultatywny. W praktyce rzadko wystepowaly interwencje obligatoryjne,
gdyz kraje podejmowaly dzialania na rynku walutowym, zanim kurs ich waluty
osiggat dolny lub gérny putap odchylenia.

4. Banki centralne krajow czlonkowskich zobowigzano do podejmowania inter-
wencji walutowych. Funkcjonowanie ESW podtrzymywano tzw. zaworami bez-
pieczefistwa.

5. Stworzono system preferencyjnych prowizji przy odnawianiu kredytéw przez
panstwa o silnej walucie, panstwom o walucie stabszej. W ramach ESW udziela-
no kredytéw na biezace finansowanie interwencji walutowych i wyréwnywanie
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przejéciowych deficytéw w bilansach ptatniczych, a takze $rednioterminowych
pozyczek krajom, ktére przedstawily zaakceptowane programy naprawcze
swych gospodarek oraz krajom z problemami infrastrukturalnymi. Te ostatnie
oferowane byly przez banki centralne oraz Europejski Bank Inwestycyjny (EBI)
[Wysokinska, Witkowska, 2002, s. 158-162].

6. Ograniczano spekulacje poprzez ograniczenia transakcji kapitatowych, np. nad-
miernej sprzedazy waluty krajowej rezydentom krajowym [Oreziak, 1999, s. 20
i dalsze].

W ESW mozna bylo zauwazy¢ wyrazna dominacje Niemiec [Krugman, Obstfeld,
2007, s. 388-389]. Usztywniajac wszystkie kursy walutowe w stosunku do marki
(DM), ktérej udziat w koszyku walutowym byl najwigkszy, panstwa tworzace Wsp6l-
not¢ importowaly wiarygodno$¢ banku Niemiec, ktéry skutecznie ograniczat infla-
cje. Ponadto kraje cztonkowskie ESW nieformalnie zmuszone byly do podtrzymy-
wania kurséw swych walut i niskiej stopy inflacji, gléwnie poprzez wdrazanie poli-
tyki stop procentowych okreslanych przez Bundesbank. ,Ubocznym” skutkiem re-
strykcyjnej, antyinflacyjnej polityki wysokich stép procentowych w ramach tzw.
wiarygodno$ci ESW bylo hamowanie wzrostu gospodarczego.

Kolejnym waznym krokiem na drodze do integracji walutowej byt raport Komi-
tetu Delorsa, skupiajacego m.in. gubernator6w bankéw centralnych krajow Wspdl-
noty. Opublikowany w kwietniu 1989 r. Report on Economic and Monetary Union in
the European Community zawieral podstawowe zalozenia unii gospodarczej i walu-
towej, traktujac ja jako dwusktadnikowa catos$¢ oraz zdefiniowat trzy etapy jej two-
rzenia [Nowak-Far, 2011, s. XI129-XII42].

Zalozono, iz podstawa unii walutowej bedzie m.in.:

* pelna i nieodwracalna wymienialnos$¢ walut;

* calkowita liberalizacja obrotéw, w tym kapitalowych;

* eliminacja wahan kurséw walutowych oraz usztywnianie parytetéw waluto-
wych;

* utworzenie Europejskiego Funduszu Rezerwowego, ktéry mial przygotowaé
grunt dla powotania Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych.

Pierwszy etap wdrazania Unii Gospodarczo-Walutowej, rozpoczety 1 lipca 1990
r. zakonczyt si¢ w listopadzie 1993 ., wraz z wejSciem w Zzycie traktatu z Maastricht.
Okreslono w nim m.in.: cechy unii gospodarczej i walutowej, kryteria ktére powin-
ny spelnia¢ kraje tworzgace unie, harmonogram jej powstawania, funkcje Systemu
Europejskiego Banku Centralnego oraz procedury podejmowania decyzji przez in-
stytucje Wspdlnot.

W traktacie przyjeto, ze kursy walutowe zostajg usztywnione w sposéb nieod-
wracalny, a nastepnie waluty narodowe zastgpi ECU, ktére przestanie by¢ koszy-
kiem walutowym, a stanie si¢ pelnoprawnym pieniagdzem na obszarze unii. Na
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szczeblu wspélnego banku centralnego ustalana bedzie jednolita polityka monetar-
na dla calej unii walutowej, a podstawowym jej celem ma by¢ stabilno$¢ cen. Zato-
zono, ze narodowe polityki gospodarcze beda nadzorowane przez Komisj¢. Zakaza-
no finansowania przez narodowe banki centralne deficytu budzetowego w sektorze
publicznym, za$ kraje cztonkowskie zobowigzano do unikania nadmiernego deficy-
tu budzetowego oraz informowania Komisji o wysokosci aktualnego i przewidywa-
nego deficytu budzetowego oraz dlugu publicznego. Komisji Europejskiej powierzo-
no obowigzek sprawowania nadzoru nad stanem budzetu poszczegélnych krajow,
a w szczegdlnosci poréwnywania ich do stanéw referencyjnych okreslonych w jed-
nym z protokoléw zalgczonych do traktatu. Makroekonomiczne kryteria konwer-
gencji nominalnej zawarte w traktacie z Maastricht okres§lono w postaci wskazni-
kéw, ktore musza spelnic¢ panstwa chcace przystapic¢ do strefy euro. Dotycza one:
deficytu sektora publicznego (rzeczywistego lub przewidywanego) liczonego w sto-
sunku do PKB, dlugu calego sektora publicznego kraju liczonego w cenach rynko-
wych w relacji do PKB oraz poziomu stopy inflacji przez rok przed przystgpieniem
do unii walutowe;j.

Z uwagi na to, ze konstrukcja kryteriéw konwergencji zawarta w traktacie z Ma-
astricht, mimo nowelizacji zasadniczo nie zmienita sie, jej tre$¢ mozna odtworzy¢,
przywolujac obecnie obowiazujacy Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej.
Wedtug art. 140 Traktatu, panstwo przystepujace do unii walutowej powinno spet-
ni¢ nastepujace kryteria konwergencji nominalnej:

1. Kraj aspirujacy do unii musi wykazac si¢ przynajmniej 2-letnim okresem stabili-
zacji kursowej, czyli uczestniczy¢ w ERM2, bez mozliwosci dewaluacji swojej
waluty. Z kolei porozumienie o zmienionym mechanizmie kursowym ERM2 za-
ktada, iz pasmo wahan miedzy euro a inng walutg uczestniczacg w systemie
musi miesci¢ si¢ w granicach +/-15%, oraz okresla warunki, na jakich mozna
stosowaé interwencj¢ celem utrzymania waluty w powyzszym przedziale wahan.
Koncepcja ERM2 traktowana jest jako mechanizm przyczyniajacy si¢ do niwelo-
wania odchyleni od kryteriéw konwergencji oraz jest koncepcjg przynajmniej
2-letniej ,poczekalni kursowej” bez mozliwosci dewaluacji waluty kraju oczeku-
jacego na przyjecie do unii walutowej.

2. Dlugoterminowe stopy procentowe (obliczone na podstawie rentownosci obliga-
cji 10-letnich) nie moga przekraczaé wigcej niz o 2 pkt proc. $redniego poziomu
stop z 3 krajow czlonkowskich o najbardziej stabilnym poziomie cen.

3. Deficyt budzetowy nie moze przekroczy¢ 3% PKB.

dtug publiczny nie moze przekroczy¢ 60% PKB.

5. Inflacja kraju oczekujacego na przyjecie do unii walutowej nie moze by¢ wyz-
sza niz 1,5 pkt proc. od $redniej trzech krajow czlonkowskich o najnizszej sto-
pie inflacji.

=
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Specjalne regulacje w sprawie pozostawania poza strefg euro dotycza Wielkiej
Brytanii i Danii (derogacja protokolarna) oraz Szwecji, ktéra wynegocjowata dero-
gacje traktatowg [Oreziak, 2004, s. 94-97].

Juz w 1997 r., czyli roku poprzedzajacym utworzenie unii walutowej, kraje za-
mierzajace przystapi¢ do niej powinny byly charakteryzowaé sie ,wysokim stop-
niem konwergencji” okreSlonym w Traktacie. W praktyce mierzenie wskaznikow
zawieralo pewne uproszczenia, gdyz autentyczna konwergencja jest dtugoletnim
procesem, za$ statystyki odnoszace si¢ do roku poprzedniego lub wyliczane wedtug
niesprecyzowanej metodyki mogg by¢ podstawg manipulacji. I tak po pierwsze:
kryterium deficytu budzetowego moglo nie by¢ zachowane, o ile deficyt ,obnizat si¢
stale i znaczgco, osiggajgc warto$¢ w poblizu wartosci odniesienia lub jg wyjatkowo
albo przej$ciowo przekraczajac”. W jakim przedziale nalezalo analizowaé powyzsze
ulatwienia, tego Traktat nie precyzowal, dajgc mozliwos¢ akcesji oraz uczestnictwa
w unii walutowej krajom o stabej kondycji finanséw publicznych badz ,upiekszaja-
cych” swoje budzety.

Po drugie, odstepstwo od kryterium dtugu publicznego nieprzekraczajacego
60% PKB moglo by¢ akceptowane, o ile zadtuzenie ,wystarczajgco szybko malato”,
zblizajac sie do wartosci referencyjnej. Tu réwniez nie sprecyzowano, w jakim okre-
sie obnizanie zadluzenia miato doj$¢ do wymaganego poziomu.

Po trzecie, kryterium stabilno$ci cen, mierzone stopa inflacji, odnoszono do
ostatniego roku przed weryfikacja, co wydaje si¢ by¢ uproszczeniem, gdyz inflacja
bedaca ,ciggtym wzrostem ogélnego poziomu cen” jest procesem analizowanym
w dluzszym okresie, a podatno$¢ gospodarki na to zjawisko powinna by¢ oceniana
w wieloaspektowym ujeciu.

O ile kryteria konwergencji nominalnej okreslaly warunki akcesji do unii walu-
towej, o tyle w traktacie z Maastricht nie sprecyzowano, w jaki sposéb panstwa stre-
fy euro maja by¢ mobilizowane do utrzymania dyscypliny budzetowej po przyjeciu
wspélnej waluty. Stad tez Rada Europejska w czerwcu 1997 r. przyjeta Pakt Stabil-
nosci i Wzrostu, skonkretyzowany w dwoch rozporzadzeniach Rady Unii Europej-
skiej z lipca 1997 r.2 [Mechanizmy..., 2011, s. 138-143]. Pierwsze rozporzadzenie
- w sprawie nadzoru i koordynacji polityk gospodarczych — naktada na cztonkéw
strefy euro obowigzek corocznego sporzadzania planéw stabilnosci, za$ w stosunku
do krajow spoza unii walutowej — programéw konwergencji. Z kolei drugie rozpo-
rzadzenie dotyczy ,przyspieszenia i wyjasnienia procedury nadmiernego deficytu”.
Gdy Komisja ocenia, ze deficyt jest nadmierny, powinna przygotowac na ten temat
specjalny raport, w ktérym powinna wykazaé, czy deficyt ma trwaly charakter, czy
przej$ciowy oraz czy ma tendencje spadkows i zbliza sie do wielkosci referencyj-
nych. W przypadku gdy Komisja uzna, ze deficyt jest nadmierny lub istnieje ryzyko
jego wystgpienia w przyszltoéci, powiadamia Rade UE, ktéra dokonuje ostatecznej

2 Rozporzadzenie nr 1466/97/WE oraz nr 1467/97/WE.
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oceny deficytu poprzez procedure glosowania, co oznacza w praktyce, ze decyzja

moze mie¢ charakter uznaniowy. Gdy Rada stwierdzi, ze w danym kraju wystepuje

nadmierny deficyt, wydaje zalecenia majace na celu poprawe zaistnialtej sytuacji.

Jezeli kraj nie wdraza skutecznych dziatan, Rada moze podjaé decyzje o zastosowa-

niu jednego lub wiecej z ponizszych srodkéow:

* zazadac opublikowania dodatkowych informacji przed emisjg skarbowych obli-
gacji,

* zwrdcié sie do EBI o zrewidowanie polityki pozyczkowej wzgledem tego kraju,

* zazadac od danego kraju ztozenia na rzecz Wspdlnoty nieoprocentowanego de-
pozytu do czasu korekty deficytu,

* nalozy¢ kary finansowe w odpowiedniej wysokosci.

W praktyce zapisy Paktu Stabilno$ci i Wzrostu nie byly restrykcyjnie stosowane.
Potwierdza to przypadek Niemiec i Francji, ktére w 2003 r. znacznie przekroczyly
limity dopuszczalnego deficytu. Przedsiewziecia przygotowane przez Komisje Eu-
ropejska w odniesieniu do tych panstw nie zostaly przyjete przez Rade, a co wigcej,
zich inicjatywy w 2005 r. Pakt zostal znacznie uelastyczniony. Przyjeto, ze w warun-
kach recesji oraz utrzymujacego sie tempa wzrostu gospodarczego, nizszego od po-
tencjalnego, nalezy zrezygnowac z procedury nadmiernego deficytu. Ponadto wpro-
wadzono dla panstw UE (wyltaczajac Wielkg Brytani¢) indywidualne, $redniookre-
sowe cele budzetowe. Kolejna modyfikacja i uszczegdélowienie Paktu nastapito
w 2007 r. [Jedrzejowicz, 2012, s. 18-20].

Wobec narastajacych probleméw zwigzanych z kryzysem finanséw publicznych
i rosngcego zadluzenia w wielu krajach czlonkowskich, w tym: Grecji, Irlandii,
Hiszpanii i Portugalii, we wrze$niu 2011 r. Parlament Europejski przyjat pakiet sze-
Sciu aktow legislacyjnych (tzw. sze$ciopak) dotyczacy polityki makroekonomiczne;j
UE. Z kolei w maju 2013 r. wszedl w zycie we wszystkich krajach strefy euro pakiet
dwoch aktéw prawnych (tzw. dwupak), ktérego celem, podobnie jak w przypadku
pierwszej regulacji, jest wzmocnienie Paktu Stabilnosci i Wzrostu. Wprowadza on
wsp6lny harmonogram budzetowy i wspdlne reguly budzetowe dla panstw czlon-
kowskich strefy euro. Daje réwniez mozliwo$ci monitorowania i wzmacnia nadzér
nad finansami publicznymi krajéow majacych trudnosci z utrzymaniem stabilno-
Sci finansowe;.

Na korzy$¢ integracji walutowej UE przemawia fakt, iz brak stabilnosci kurséw
walutowych powoduje wzrost niepewnosci co do cen i kosztéw, a to moze wplywaé
ograniczajgco na wzajemne obroty handlowe. Ponadto ewentualne zaburzenia wa-
lutowe poprzez trudnosci w bilansie platniczym stwarzaja ryzyko pogorszenia sytu-
acji gospodarczej, a w efekcie ograniczanie regul wolnego handlu. Stad tez zakres
wahan kurséw rynkowych euro oraz walut krajow, ktére nie weszly do unii waluto-
wej, zostal poddany regulacjom. Innym powodem stworzenia mechanizméw stabi-
lizujacych kursy byla cheé poszerzenia strefy euro.
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Kraje wlaczajace sie do unii walutowej traca kontrole nad politykag monetarng
poprzez ograniczenie regulowania stopy procentowej i kursu walutowego. Utwo-
rzenie i rozszerzanie strefy euro w praktyce pokazalo, ze unia walutowa nie przy-
czynifa sie do likwidacji strukturalnych dysproporcji rozwoju gospodarczego,
a przybraly one forme probleméw regionalnych.

1.3. Teoretyczne aspekty integracji walutowej

Za prekursora teorii optymalnych obszar6w walutowych (TOOW) uznaje si¢ po-
wszechnie R.A. Mundella. Po raz pierwszy uzy! on sformutowania Optimum Curren-
¢y Areas w odniesieniu do obszaréw walutowych gospodarek, ktérych otwarcie mie-
rzone jest stopniem mobilnosci sily roboczej, a nie obrotami handlowymi [Mundell,
1961, s. 657-665]. Obszar walutowy jest optymalny pod warunkiem, ze obejmuje
regiony lub kraje o wspdlnej walucie, lub tez istniejg rézne krajowe (regionalne)
waluty, ale powiagzane sztywnymi kursami walutowymi przy zachowaniu zbiorowe-
go kursu plynnego w stosunku do krajéw trzecich. Na obszarze walutowym istnieje
wewngtrzna mobilnos$é czynnikéw produkcji, zwlaszcza sity roboczej (tj. mobilnosé
w ukfadzie miedzy regionami lub krajami obszaru walutowego) i brak ich mobilno-
Sci zewnetrznej. Warunkiem funkcjonowania OOW jest réwniez wysoka elastycz-
no$¢ cen i ptac w krajach cztonkowskich, co powoduje, iz wystepuja automatyczne
dostosowania, prowadzace do usuwania bezrobocia i nieréwnowagi platniczej, po-
wstalych na skutek wystgpienia szoku asymetrycznego. Stad zbedne jest stosowanie
narzedzi autonomicznej polityki pienieznej i/lub fiskalnej. Zatem optimum wigze sie
z utrzymaniem wewnetrznej i zewnetrznej réwnowagi.

W 1963 r. R.I. McKinnon przedstawil podobny do Mundella model optymalne-
go obszaru walutowego, podkreslajac, ze podstawowym kryterium jego wyodreb-
nienia jest stopien otwarcia gospodarki, mierzony przede wszystkim poziomem
obrotéw handlowych [McKinnon, 1963, s. 717-724]. Stwierdzit on, iz polityka mo-
netarna, fiskalna oraz zewnetrzny kurs walutowy w optymalnym obszarze waluto-
wym maja wplyw na pelne zatrudnienie, rownowage bilansu platniczego oraz sta-
bilne ceny wewnetrzne.

Odnoszac sie krytycznie do powyzszej teorii, niektérzy ekonomisci uwazaja, ze
mobilno$¢ czynnikéw produkcji nie jest wystarczajgcym warunkiem optymalnosci
obszaru walutowego [Presley, Dennis, 1976, s. 13; Pszczétka, 2006, s. 22-33]. Poda-
je sie w watpliwo$¢ twierdzenie o automatycznym przeplywie czynnikéw produkcji
z obszaréw o wyzszych kosztach jednostkowych do obszaréw o nizszych kosztach
jednostkowych. Pracownicy wcale nie musza by¢ przygotowani do przemieszczania
si¢ z obszardw, w ktorych place sa wyzsze do miejsc o nizszych kosztach pracy, na-
wet, jezeli sg one dostepne. Mogg oczekiwaé zmian na rodzimym rynku pracy i nie
decydowac si¢ na jej poszukiwanie poza granicami danego regionu lub kraju.
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Koncepcje uwzgledniajgca problematyke kosztéw i korzysci zwigzanych z inte-
gracjg monetarng oraz zmian instytucjonalnych niezbednych do powstania opty-
malnego obszaru walutowego jako pierwszy zaproponowal H.G. Grubel [Grubel,
1970, s. 318-324]. Stwierdzil, iz polityka ekonomiczna kreowana na szczeblu po-
nadnarodowym, optymalna z punktu widzenia obszaru jako calo$ci, nie musi by¢
optymalna dla kazdego z krajéw cztonkowskich. Prowadzi ona do koniecznosci ak-
ceptowania przez niektére panstwa zmniejszonego poziomu dobrobytu i konkuren-
cyjnosci gospodarki w poréwnaniu z sytuacjg, w ktorej kraj samodzielnie mogh
okresla¢ wielkos¢ stopy inflacji, bezrobocia, stopy procentowej, podazy pienigdza,
oddzialujac na stabilizacje gospodarcza. Grubel zauwaza, ze przed przystapieniem
do unii monetarnej panstwo powinno przeprowadzi¢ analize zyskow i strat wynika-
jacych z akces;ji.

P. De Grauwe bardziej wnikliwie podejmuje analize korzysci i kosztéw z integra-
cji monetarnej, uwzgledniajac na gruncie ekonomii monetarystycznej oraz keyne-
sowskiej efektywno$¢é kursu walutowego jako instrumentu osiggania réwnowagi
w warunkach wystepowania szokéw ekonomicznych. Ponadto podejmuje analizg
problemu tworzenia unii walutowej przez kraje wysoko rozwiniete z niskg inflacja
z krajami stabiej rozwinietymi o wysokiej inflacji [De Grauwe, 2000, s. 77].

Hipoteza zweryfikowana w teorii optymalnych obszaréw walutowych przez
PR. Krugmana méwi, ze korzysci i koszty kraju przystepujacego do systemu statych
kurséw walutowych zalezg od stopnia zintegrowania gospodarki danego kraju z ob-
szarem walutowym [Krugman, Obstfeld, 2007, s. 397-419].

Usztywnienie kursu walutowego czy wprowadzenie wspélnej waluty sg najko-
rzystniejsze dla obszaréw o wysokim stopniu zintegrowania. Wyzszy stopien inte-
gracji gospodarczej miedzy danym krajem a obszarem o stalych kursach waluto-
wych zwigksza korzy$ci odnoszone przez ten kraj wskutek poprawy efektywnosci
pienieznej. Im bardziej intensywna jest wymiana handlowa oraz im wigksza swo-
boda przeplywu czynnikéw produkcji, tym wieksza jest korzy$¢ z ustalenia statego
parytetu wymiennego waluty. Integracja walutowa prowadzi do eliminacji kosz-
tow transakcyjnych oraz uproszczenia rachunku ekonomicznego. W efekcie
zwigksza si¢ pewnos$¢ w kwestii cen i przewidywalno$¢ transakcji w miedzynaro-
dowym handlu. Powyzsze korzysci z tytutu poprawy efektywnosci pienieznej moz-
na oszacowac, sporzadzajac zestawienie oszczedno$ci wynikajacych z wyelimino-
wania niepewnosci, ryzyka oraz unikniecia kosztéw transakcyjnych wystepuja-
cych w przypadku kurséw plynnych. Korzysci sg pewniejsze, gdy po obu stronach
wystepuja stabilne ceny.

Koszty przystapienia do obszaru walutowego wigzg sie z rezygnacja ze wszyst-
kich instrumentéw polityki monetarnej, stuzacych stabilizacji produkcji i zatrud-
nienia, czyli polegajg na utracie stabilno$ci gospodarczej. Kraj traci mozliwosci
wykorzystywania zmian kurséw walutowych dla utrzymania wewnetrznej stabil-
nosci gospodarczej w przypadku negatywnych szokéw zewnetrznych, np. spadku
zagregowanego popytu. Jesli place sg sztywne a mobilnos¢ sity roboczej ograniczo-
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na, krajom tworzgcym uni¢ walutowg jest trudniej dostosowac si¢ do szokéw popy-
towych. Z drugiej strony deprecjacja kursu walutowego w dtugim okresie pobudza
wzrost cen i jej pozytywne efekty sag niwelowane. Wobec tego koszty unii walutowe;j
w dluzszym okresie zmniejszajg sie.

Model przedstawiajacy korzysci i koszty integracji oraz wlasciwy moment pod-
jecia decyzji o przystgpieniu do unii walutowej przedstawia rysunek 1.1.

Rysunek 1.1. Decyzju o momencie usztywnienia kursu walutowego

Korzy$ci i straty kraju przystepujacego
do obszaru walutowego

GG

LL

0
Stopien integracji gospodarczej migdzy krajem przystepujacym
a gospodarkami obszaru walutowego

1

Zrédto: [Krugman, Obstfeld, 2007, s. 404].

Rosngca krzywa GG wskazuje, ze korzysci kraju z tytutu poprawy efektywnosci
pienieznej w wyniku przylaczenia si¢ do obszaru stalego kursu walutowego rosng
wraz ze wzrostem stopnia zintegrowania gospodarki tego kraju ze wspdlnym obsza-
rem walutowym.

Krzywa LL o ujemnym nachyleniu oznacza, ze utrata stabilno$ci makroekono-
micznej po wstapieniu do obszaru o statych kursach walutowych lub strefy jedno-
walutowej jest tym mniejsza, im silniej gospodarka kraju wstepujacego jest zinte-
growana z gospodarkg krajéw cztonkowskich obszaru.

Punkt przeciecia krzywych GG i LL wyznacza réwnowage korzysci i kosztow,
czyli minimalny konieczny poziom zintegrowania 6,, gospodarek obszaru o statych
kursach z krajem podejmujacym decyzje o przystgpieniu. Na kazdym poziomie zin-
tegrowania wigkszym od 6, decyzja o przystapieniu generuje korzysci netto, zas
mniejszym - straty netto [Krugman, Obstfeld, 2007, s. 402 i 404].

W przeciwienstwie do tradycyjnej TOOW nowe teorie optymalnych obszaréw
walutowych uwypuklajg korzysci i szanse unii walutowej oraz malejgca skale kosz-
tow. Teorie te powstawaly w czasie tworzenia unii gospodarczej i walutowej
w Europie. Ukazywano wéwczas niesp6jno$¢ oraz trudnos$ci zweryfikowania trady-
cyjnych teorii OOW, zwracajac uwage, iz w gospodarce $wiatowej lat 80.:
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* w ograniczonym, po$rednim stopniu polityka pieniezna ksztattuje wskazniki ma-
kroekonomiczne kraju;

* nieskuteczne sg dzialania mechanizmu kursowego wykorzystywanego dla ozy-
wiania eksportu i produkcji; ponadto czeste i gtebokie zmiany kursu same moga
by¢ Zrédlem szok6w w gospodarce;

* przyjecie wspélnych zasad dyscyplinujacych ceny oraz finanse publiczne jest
przejawem wiarygodnos$ci polityki makroekonomicznej krajéw podejmujacych
integracje walutowa;

* w wyniku integracji walutowej pojawiajg sie czynniki endogeniczne wzrostu go-
spodarczego [Mongelli, 2002; Tchorek, 2011, s. 53-55].

Podejscie do endogenicznosci kryteriow OOW zaktadato, ze zwigkszenie wymia-
ny handlowej dzieki wprowadzeniu unii walutowej przyczynia sie do wypelnienia
kryteriow OOW (wywoluje efekt kreacji handlu), wskutek czego rozwija si¢ handel
wewnatrzgateziowy i miedzygaleziowy. Powszechniejsze uzycie pienigdza w unii
walutowej, czyli wzrost jego uzyteczno$ci, wynikac bedzie z dzialania efektu sieci
(wiele proceséw podlega standaryzacji dzieki wspdlnej walucie: jezyk, telefon, In-
ternet). Ponadto wspdlny pienigdz pozwoli na ograniczenie lub usuniecie tzw. efek-
tu granicy. Im wigksze sg przeptywy kapitatu, tym wigksze sg korzysci z ogranicze-
nia niepewnos$ci dotyczacej stop zysku od inwestycji w innych krajach czlonkow-
skich. Z kolei im wieksze przeptywy pracownikéw, tym wieksze korzysci z ograni-
czenia niepewnosci dotyczacej ptac osigganych w innych krajach czlonkowskich
[Mechanizmy..., 2011, s. 58-65].

Podsumowanie

Stojac na gruncie klasycznej (tradycyjnej) teorii optymalnych obszaréw walutowych,
mozna stwierdzié, ze kraj chcacy czerpaé korzysci z integracji walutowej (lub minimali-
zowac koszty) powinien przystepowac do jednolitego obszaru walutowego, gdy:

* wystepuje elastycznos$é dostosowania sie cen i ptac na calym obszarze unii walu-
towej, zatem gdy dziala sprawnie rynek towaréw i ustug, kapitatu i pracy;

* wystepuje wysoki stopien zintegrowania jego gospodarki z unig walutowa;

* przebieg cyklu koniunkturalnego we wszystkich krajach jest jednokierunkowy;

* wystepuje zblizona reakcja wszystkich gospodarek krajéw unii na zewnetrzne
szoki popytowo-podazowe.

W powyzszym kontek$cie mozna stwierdzi¢, iz brak jest jednoznacznych dowo-
déw na to, ze europejska unia walutowa, ktérg tworza m.in. kraje Europy Potudnio-
wej oraz Srodkowo-Wschodniej, spetnia kryteria optymalnego obszaru walutowego.
W szczegdlnosci panstwa z ostatniej grupy nie spetniajg wszystkich kryteriéw nomi-
nalnej oraz realnej konwergencji. Ponadto w dalszym ciggu istniejg duze réznice cen
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towardéw, ustug i ptac miedzy krajami czlonkowskimi oraz w stopie bezrobocia, za$
mobilnos$¢ ludnosci i sily roboczej jest do$é ograniczona. Tym niemniej kraje spetnia-
jace kryteria realnej konwergencji powinny uczestniczy¢ w unii walutowej. Wnioski
takie wyciagnal ze swych badan P. De Grauwe, twierdzac, ze podstawe dla unii walu-
towej w Europie stanowig Niemcy, Francja, Belgia, Holandia oraz Luksemburg.

Po kryzysie finansowym i bankowym w gospodarce wielu krajow wystepuje kry-
zys zadluzeniowy sektora publicznego. Rodzi on nieprzewidywalne skutki dla funk-
cjonowania europejskiej unii walutowej, w tym pojawiajace si¢ widmo bankructw
najbardziej zadtuzonych panstw.
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Rozdziat 2

Proces integrowania rynku towarow
w Unii Europejskiej i strefie euro
w swietle teorii optymalnych
obszarow walutowych

2.1. Wprowadzenie

Teoria optymalnych obszaréw walutowych méwi, ze po przystapieniu do unii
walutowej nastepuje wzrost wzajemnych obrotéw handlowych i specjalizacji, wsku-
tek czego poprawia sie efektywno$¢ wykorzystania czynnikéw produkcji oraz poja-
wiajg si¢ korzysci skali. Wszystkie te czynniki w dluzszym okresie moga prowadzic
gospodarki na $ciezki szybszego wzrostu i poprawy dobrobytu spoteczenstw. Aby
wystgpily te korzystne skutki, obszar walutowy musi spetnia¢ okreslone warunki, do
ktérych nalezy m.in. $ciste zintegrowanie rynkéw towarowych w krajach usztyw-
niajgcych swoje waluty lub przyjmujacych wspdélny pienigdz.

Problem efektywnos$ci europejskiej unii walutowej ma wazne znaczenie gospo-
darcze, zar6wno dla krajéw czlonkowskich, jak i pozostajacych poza strefg euro.
Autorka, podejmujgc probe wyjasnienia wplywu wspélnego rynku towarowego na
sprawno$¢ funkcjonowania europejskiego obszaru walutowego, sformutowata na-
stepujace cele badawcze:

* przeanalizowanie procesu (w tym narzedzi, mechanizmoéw oraz efektéw) sukce-
sywnej liberalizacji handlu na obszarze zachodnioeuropejskiego ugrupowania
integracyjnego, poprzedzajacego wprowadzenie wspdlnej waluty z perspektywy
teorii ekonomii;

* skonfrontowanie teorii z praktyka, czyli odpowiedz na pytanie, w jaki sposéb
liberalizacja rynku w postaci unii celnej, wspdélnego rynku (jednolitego rynku
europejskiego — JRE) i unii walutowej wplywata na handel wzajemny,
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wewnatrzwspélnotowy podzial pracy oraz udzial w korzy$ciach z wymiany
handlowej;

* odpowiedZ na pytanie, w jaki sposdb osiggniety poziom zintegrowania rynku
towar6w wewnatrz unii walutowej wptywa na korzysci i straty krajéw cztonkow-
skich strefy euro oraz na trwalos¢ i efektywnos¢ jej funkcjonowania.

Z uwagi na to, ze proces integracji zachodnioeuropejskiej byt dtugotrwaly, dla
obiektywnego i pelnego obrazu, badania empiryczne, w tym analiza otwierania ryn-
kéw krajowych oraz wzajemnego handlu, zostaly przeprowadzone w ujeciu retro-
spektywnym. Tak szerokie spojrzenie pozwolito na uchwycenie zmian, ktére zacho-
dzily pomigdzy cztonkami tzw. starej Unii oraz kolejnymi przystepujacymi do ugru-
powania. Osiggniecie celéw badawczych wymagato skonfrontowania proceséw za-
chodzacych na rynku z teorig handlu zagranicznego, ktéra ewaluowala od
tradycyjnego wyjasniania specjalizacji miedzygaleziowej oraz korzysci kompara-
tywnych z handlu do nowej teorii, uwzgledniajgcej skutki podzialu pracy opartego
na wewnatrzgaleziowej specjalizacji produkcji krajéw cztonkowskich strefy euro.

W opracowaniu wykorzystano niepublikowane fragmenty pracy doktorskiej au-
torki® oraz literature przedmiotu. Dane do badania zostaly zaczerpniete z bazy Eu-
rostatu oraz ONZ.

2.2. Ewolucja polityki handlowej a swoboda przeptywu towaréw wewngtrz
Unii Europejskiej — ujecie retrospektywne

2.2.1. Ujednolicanie polityki handlowej w ramach unii celnej

Dziatania w kierunku ujednolicania polityki handlowej EWG stuzacej zwieksze-
niu otwartosci rynkéw krajow cztonkowskich, a przez to kreowaniu wzajemnego
handlu podjeto juz w latach 60. ubieglego wieku. Polegaly one na wdrazaniu instru-
mentéw polityki handlowej unii celnej, uznanej w mysl art. 9 traktatu rzymskiego
ustanawiajgcego EWG jako ,podstawe Wspélnoty” [Der Gemeinsame, 1957; Treaties,
1983, s. 204-207]. W tytule III czesci traktatu, siedem artykuléw (art. 110-116) po-
$wiecono wspdlnej polityce handlowej w okresie przej$ciowym oraz po jego zakon-
czeniu. Zaréwno artykuly powyzsze, jak i te, ktére wigzaly sie z polityka handlowa,
zawarte m.in. w tytutach I i IT cze$ci regulujacej odpowiednio wymiane towarowa
oraz polityke rolng, nie definiujg jednoznacznie polityki handlowej, ani nie wyczer-
puja jej instrument6éw. Traktat przewidywal stworzenie w okresie przejsciowym wa-
runkéw do wprowadzenia wspélnej polityki w dziedzinie handlu zagranicznego

3 Jastrzebska W., Wspélna polityka handlowa EWG a zabezpieczenie dostgpu polskich towaréw do Wspdlnego
Rynku, Szkota Gtéwna Planowania i Statystyki, Warszawa, 1987.
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z krajami trzecimi (art. 111) - tak, aby nie op6znia¢ wejscia w zycie wspdlnej ze-
wnetrznej taryfy celnej. Do konca okresu przejsciowego Wspoélnota zatozyta ponad-
to stopniowe ujednolicanie pomocy panstw czlonkowskich dla eksporteréw wywo-
zacych towary do krajow trzecich (art. 112) celem stworzenia podobnych warun-
kéw konkurencji na zewnetrznych rynkach.

Oproécz przedsiewzie¢ wymienionych w tytule IIT czesci traktatu rzymskiego
w zakres polityki handlowej Wspdlnoty wchodzily inne zagadnienia, ktére jak si¢
wydaje $wiadomie nie zostaly w nim okres$lone*. Wynikato to z réznicy stanowisk
poszczegdlnych czlonkéw Wspdlnoty w kwestii przejecia niektérych uprawnien
z zakresu zagranicznej polityki gospodarczej przez jej organy. Odrebne poglady
wigzaly sie z gleboko zakorzenionym poczuciem suwerennosci i odrebnosci pan-
stwowej. Brak bylo ponadto jednolitej koncepcji polityki handlowe;.

W literaturze ekonomicznej spotykato sie wéwczas poglad, ze polityka handlowa
EWG obejmuje wymianeg towarowg i ustug, a takze $rodki i przedsiewziecia bezpo-
$rednio z nig zwigzane, jak: kredyty eksportowe, transfer ptatnosci z tytutu wymia-
ny towarowej, przepisy o normach technicznych, subwencjach eksportowych czy
obcigzeniach importowych [Sonnenfeld, 1973, s. 102; Ciamaga, 1977, s. 37-75].
Wspdlng polityka handlowa objeto réwniez zagadnienia z zakresu polityki cenowe;.
Dotyczylo to w szczegdlnosci subwencji czy ulatwien podatkowych stosowanych
wobec towaréw przeznaczonych na eksport oraz obcigzen importowanych towa-
réw. Wspdlnota zalozyla ponadto, ze wspélna polityka handlowa ma zastosowanie
w dziedzinie transportu tak daleko, jak uregulowane w art. 75 pkt 1 traktatu rzym-
skiego zagadnienia transportowe wplywajg na obrét towarowy.

Zatem na wspdlng polityke handlows skladajg sie narzedzia i mechanizmy, ktd-
re umozliwiaja:

* ksztaltowanie swobodnej wymiany towaréw i ustug pomiedzy krajami czlon-
kowskimi Wspdlnoty; cel ten byt jednoznaczny z zalozeniami unii celnej EWG;

* tworzenie odpowiednich warunkéw, wielkosci, ptatnosci, struktury towarowej
i geograficznej obrotéw towarowych i ustugowych z krajami trzecimi; cel ten
nakierowany byl na utrzymywanie réwnowagi ptatniczej Wspélnot, wplywajacej
na funkcjonowanie systemu walutowego krajéw integrujgcych sie.

Wprowadzanie swobodnej wymiany towaréw na obszarze EWG, ktéry poczatko-
wo obejmowal: Francje, Niemcy, Wiochy, Belgi¢, Holandie i Luksemburg, odbywato
sie w ramach harmonogramu wdrazania unii celnej. W latach 70. i 80. panstwa te
wraz z p6zniejszymi czlonkami Wspélnoty wdrazaly mechanizm funkcjonowania
europejskiego systemu walutowego, a nastepnie podjety kroki majace na celu utwo-
rzenie unii walutowe;.

4 Swiadezy o tym chociazby uzycie przy wyliczeniu dziedzin gospodarczych objetych wspélna polityka
handlowg okreslenia ,w szczegdlnosci” (art. 113).
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Patrzac na proces budowania unii celnej przez pryzmat pdzniejszej integracji
walutowej, nalezy podkresli¢ fakt, iz w praktyce EWG wlaczyta zagadnienia ptatno-
$ci migdzynarodowych i obrotu kapitalowego, chociaz w mysl art. 70 traktatu rzym-
skiego polityka w tym zakresie pozostawiona byta krajom czlonkowskim. W prakty-
ce $ciste powigzanie obrotu towarowego i platniczego przesadzito, ze kraje czton-
kowskie mialy obowigzek takiego dziatania, aby zasady platnosci nie naruszaly
wsp6lnej polityki handlowej; co wiecej reglamentacja ptatno$ci miedzynarodowych
i transferu platnosci stata sie elementem tej polityki [Sachs, 1976, s. 40-45].

Unia celna jest obszarem gospodarczym, na ktérym kraje cztonkowskie zobo-
wigzujg sie do:

* niestosowania we wzajemnym handlu cet i optat o podobnym dziataniu oraz
ograniczen ilo§ciowych;

* ustanowienia w stosunku do krajow trzecich wspélnej taryfy celnej oraz ujedno-
licenia przepis6w celnych.

Unia celna EWG rozciagala si¢ na ,calag wymiane handlowg” wewnatrz jednoli-
tego obszaru celnego (art. 9 traktatu). W praktyce oznaczalo to, ze towary importo-
wane z krajow trzecich po poddaniu ich w importujagcym panstwie cztonkowskim
procedurze przywozowej oraz po uiszczeniu wymaganych optat, w tym celnych,
podlegaly wolnemu obrotowi wewnatrz Wspélnoty.

Traktat rzymski w tytule I, rozdz. 1, art. 12-29 szczegbétowo okreslal proces ujed-
nolicania polityki celnej w stosunkach wzajemnych krajéw cztonkowskich oraz wo-
bec krajow trzecich. Najpierw zobowigzywat on panstwa cztonkowskie do niewpro-
wadzania w handlu wzajemnym nowych cel wywozowych i przywozowych lub po-
dobnych im w skutkach optat oraz do niezwiekszania dotychczas stosowanych cet
i oplat (art. 12). Ponadto przewidziano stopniowe znoszenie cel wewnetrznych i in-
nych optat (art. 13, 14 i 15) w terminie od 1 stycznia 1959 r. do 31 grudnia 1969 r.
Wysoko$¢ pierwszej redukeji miata wynie$é 10% cta podstawowego na wszystkie
towary, za$ dalsze obnizki przecietnie 10%, z tym ze redukcje cel na poszczegélne
towary nie mogly by¢ nizsze niz 5%.

Znoszenie cel wewnetrznych w krajach EWG przebiegalo szybciej niz przewidy-
wal traktat rzymski tak, ze zostaly one zlikwidowane 18 miesiecy przed zakoncze-
niem okresu przej$ciowego. Ponadto do widocznych postepéw we wdrazaniu zasad
unii celnej nalezato zaliczy¢:

* wprowadzenie wspdlnej zewnetrznej taryfy celnej;

* ujednolicenie przepiséw dotyczacych stref i sktadéw wolnoctowych;

* ujednolicanie zasad platnosci celnych;

* wypracowanie wspdlnych zasad kalkulacji wartosci celnej i regut pochodze-
nia towarow;

* ujednolicenie pojecia obszaru celnego wspélnoty;
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* wprowadzenie wspélnej procedury wysytkowej towaréw przekraczajacych gra-
nice panstw cztonkowskich;

* ujednolicenie formalnos$ci celnych, w tym uproszczenie dokumentéw celnych
i wysytkowych;

* zharmonizowanie przepiséw dotyczacych obrotu uszlachetniajgcego i techniki
ubezpieczen eksportu;

* wprowadzenie we wszystkich krajach podatku od wartosci dodanej (VAT), zaste-
pujacego systemy podatkéw kaskadowych;

* ujednolicenie w pewnym stopniu przepiséw dotyczacych norm technicznych,
sanitarnych, jakosciowych i weterynaryjnych.

Kazdorazowe rozszerzenie Wspélnot wigzalo si¢ ze znoszeniem cet i optat o po-
dobnym dziataniu w handlu mi¢dzy nowymi a dotychczasowymi krajami czlonkow-
skimi, zgodnie z przyjmowanymi w dokumentach akcesyjnych harmonogramami
redukcji taryfowych.

Wraz z likwidacjg wewnetrznych cet EWG wdrazata wsp6lna taryfe celng (WTC).
Zgodnie z art. 19 ust. 1 traktatu rzymskiego taryfa ta opierala si¢ na zwyklej Sredniej
arytmetycznej czterech obszaréw celnych tworzacych Wspdlnote®. Jako stan wyj-
Sciowy przyjeto cla z 1 stycznia 1957 r., ktére w poszczegblnych krajach réznily sie
pod wzgledem wielko$ci, przy czym najnizsze cla wyjSciowe obowigzywaly w kra-
jach Beneluksu i RFN, a najwyzsze we Francji i Wloszech. Zasada zwyklej Sredniej
spowodowala, ze cla krajow pierwszej grupy zostaly podwyzszone, a drugiej obni-
zone. W zwiagzku z tym, ze w 1958 r. ok. 75% importu EWG z krajéw trzecich przy-
padato na kraje o wyzszych ctach, wprowadzenie WTC pogorszylto warunki ekspor-
tu krajow trzecich®. Traktat rzymski zawieral odstepstwa od ogdlnej zasady oblicza-
nia cel. Na mocy art. 19 ust. 3 i 4 przewidziano listy towaréw majacych szczegélne
znaczenie gospodarcze (stanowigce zalacznik 1 do traktatu), dla ktérych przy wyli-
czaniu stawek celnych zastosowano wyjatki, pozwalajace na podwyzszenie cel. Poz-
niejszy dokument - Jednolity Akt Europejski — w art. 28 dodaje, iz wszystkie zmiany
lub zawieszenia stawek WTC nalezg do kompetencji Rady, ktéra na wniosek Komisji
podejmuje decyzje kwalifikowang wiekszo$cia gtosow.

Z perspektywy praktyki handlu zagranicznego krajow Wspélnot istotne znacze-
nie mialy art. 111 i 113 traktatu rzymskiego. W mysl art. 111, ust. 5 przewidywano
ujednolicenie przedsiewzigé liberalizacyjnych i kontyngentowania importu z kra-
jow trzecich.

Wspdlnota przejeta kompetencje narodowe do zawierania traktatéw handlo-
wych [Michatowska-Gorywoda, 1984, s.15-22]. Po zakonczeniu okresu przej$ciowe-
go wszystkie sprawy zwigzane z funkcjonowaniem wspélnego rynku, rozpatrywane

5 Kraje Beneluksu tworzyly przed przystapieniem do EWG unig celng.
¢ WTC w pierwotnym ksztalcie praktycznie nie byla stosowana, gdyz w wyniku kolejnych rund rokowan
GATT stawki celne byly sukcesywnie redukowane.
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réwniez na forum organizacji miedzynarodowych, w tym rokowania handlowe
w ramach GATT (obecnie Swiatowej Organizacji Handlu, WTO) przechodza na po-
ziom Wspdlnoty (art. 116) [Latkiewicz, 1979, s. 55-90]. W tym celu Komisja zostala
zobowigzana do przedkladania Radzie odpowiednich propozycji odno$nie zakresu
i sposobu prowadzonych negocjacji.

Artykut 113 traktatu rzymskiego wraz z art. 91 pkt 1 przewidywat ujednolicenie
zasad ochrony handlowej wspdlnego rynku na wypadek subwencjonowania i pre-
miowania eksportu oraz dumpingu towaréw importowanych z krajow trzecich’.

Kraje Wspdlnoty uzgodnily w mysl art. 115 traktatu mozliwo$¢ wprowadzenia
autonomicznych $rodkéw ochronnych w przypadku, gdy wskutek stosowania
wsp6lnej polityki handlowej wystapig trudnosci w jednym lub wigcej krajéow czlon-
kowskich. Komisja zobligowana jest woéwczas do przedstawienia metod wspétpracy
miedzy nimi, a w przypadku braku skutecznosci tych dzialah — moze upowaznic¢ je
do zastosowania niezbednych §rodkéw ochronnych. W sytuacjach nagtych panstwo
moze samodzielnie podejmowaé decyzje o ochronie wlasnego rynku, informujac
o zastosowanych narzedziach Komisj¢ oraz inne kraje czlonkowskie. Wprawdzie
powyzsza regulacja dotyczyla w praktyce okresu przej$ciowego i odnosita sie¢ do
krajow trzecich, jednak z uwagi na brak precyzji nalezy ja postrzega¢ jako instru-
ment ochrony rynkéw narodowych. Tym bardziej ze nie zostala ona usunigta z trak-
tatu z Maastricht. Zgodzono si¢ jedynie na zapis, ze bedzie stosowana w wyjatko-
wych przypadkach i stopniowo wycofywana. Omawiana regulacja pozostaje
w sprzecznosci z ideg jednolitego rynku europejskiego.

Mimo znacznych osiggnie¢ w budowaniu unii celnej w latach 70. ubiegtego wie-
ku istniato szereg przeszkdd ograniczajacych wolny handel wewnatrz EWG. Ten
stan rzeczy wynikal z braku petnego ujednolicenia prawa celnego, a takze z narasta-
jacych tendencji neoprotekcjonistycznych wywolanych kryzysem ekonomicznym
(paliwowo-energetycznym) w pahnstwach czlonkowskich.

0O ile znoszeniu cel oraz innych ograniczen o podobnym dziataniu po§wiecono
w traktacie rzymskim szereg artykulow, o tyle harmonizacji pozostalych przepiséw
prawnych i administracyjnych, wplywajgcych na funkcjonowanie unii celnej po-
$wiecono 1 artykut (art. 27). Zakladal on, ze kraje czlonkowskie przed koncem
pierwszego etapu tworzenia unii walutowej (1 stycznia 1962 r.) ujednolicg, na ile to
konieczne, swoje przepisy prawne i wykonawcze w dziedzinie celnej. Komisja skie-
ruje w zwigzku z tym wymagane zalecenia do krajéw cztonkowskich. Zgodnie z art.
189, zalecenia Komisji byly prawnie niewigzace, co utrudniato proces urzeczywist-
niania unii celnej. Systemy prawne poszczegélnych krajow Wspélnoty zaktadaty
odrebne, nieraz sprzeczne ze sobg regulacje i w zaleznosci od kraju wiaczone byly
do prawa cywilnego, handlowego, a nawet karnego. Ponadto kraje cztonkowskie

7 Prace Rady nad ujednolicaniem ochrony handlowej zbiegly si¢ z pracami GATT w sprawie miedzynarodo-
wego ujednolicania prawa antydumpingowego, rozpoczetymi w ramach Rundy Kennedy’ego. Kodeks an-
tydumpingowy oraz antysubwencyjny wdrozono do prawa wspolnotowego i kilkakrotnie nowelizowano.
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niechetnie rezygnowaly z pewnych historycznie uksztaltowanych narodowych
struktur prawnych. Warunkiem sprawnego funkcjonowania unii celnej, a nastepnie
wspélnego rynku towardw, byto zacie$nianie integracji w takich dziedzinach jak:
transport, rolnictwo, wspélna polityka handlowa, podatkowa itp. W warunkach na-
rastajagcych trudnos$ci gospodarczych (np. w czasie kryzysu paliwowo-energetycz-
nego) kraje czlonkowskie nieraz uciekaly si¢ do stosowania ukrytych narzedzi neo-
protekcjonizmu, zaklécajgc funkcjonowanie unii celnej. Narzedziami tymi byly
wszelkiego rodzaju przepisy, ktére same w sobie nie miaty charakteru ochrony ryn-
ku kraju stosujgcego je, lecz w okreslonych warunkach, w szczegélnosci przy wyjat-
kowo ,skrupulatnym” ich respektowaniu oraz gdy réznily si¢ miedzy krajami, sta-
waly sie¢ barierami. Nalezaly do nich na przyktad tzw. przeszkody techniczne, wy-
stepujace w postaci réznic w normach i standardach technicznych, przepisach sa-
nitarnych, weterynaryjnych itp. Swobodny przeplyw towaréw w unii celnej
ograniczaly ponadto przeszkody administracyjne, wynikajace z przepiséw dotycza-
cych obstugi obrotu towarowego.

Przeszkody techniczne utrudnialy dzialalno$¢ przedsiebiorstwom z krajow
czlonkowskich, zmuszajac je do zbierania informacji o wymogach technicznych
kraju importera oraz do dostosowania si¢ do nich. Oznaczato to w wielu przypad-
kach wzrost kosztéw produkcji, pogorszenie warunkéw konkurencji oraz ograni-
czenie skali dzialania. Usuwanie przeszkdéd technicznych i administracyjnych we-
wnatrz Wspdlnot wymagato ,(...) zblizenia tych przepiséw prawnych i administra-
cyjnych krajéw cztonkowskich, ktére oddziatujg bezposrednio na funkcjonowanie
Wspdélnego Rynku” (art. 100 traktatu rzymskiego).

Program eliminacji przeszkéd technicznych przewidywal ustanowienie wspél-
notowych norm i standardéw oraz wprowadzenie nowych przepiséw przez pan-
stwa czlonkowskie. W praktyce ujednolicenie norm technicznych odbywalo sie
w drodze wzajemnego uznawania norm narodowych. Rada Ministréw podejmowa-
la decyzje w sprawie redukcji przeszkdéd technicznych w formie dyrektyw. Proces
likwidacji przeszkéd technicznych przebiegal stosunkowo powoli, gdyz od przedto-
zenia projektu do podjecia dyrektywy uplywalo ok. 3 lat [Harbrecht, 1978, s. 142].
Przyczynami tego stanu rzeczy byly rozbieznosci zdan pomiedzy ekspertami Wspol-
not opracowujgcymi projekty dyrektyw a delegacjami poszczegdlnych panstw oraz
konieczno$¢ zachowania jednomyslnosci przy uchwalaniu dyrektyw przez Rade.

Kolejnym czynnikiem ograniczajgcym funkcjonowanie unii celnej, (réwniez
wspélnego rynku oraz jednolitego rynku europejskiego) byly instrumenty interwen-
cjonizmu panstwowego, w tym zakupy publiczne. Pafistwa w wielu przypadkach
angazowaly sie w zakupy niezbedne dla instytucji publicznych, lokujac zamdéwienia
u krajowych producent6w.
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2.2.2. Budowa jednolitego rynku europejskiego

2.2.2.1. Geneza, podstawy prawne i proces tworzenia jednolitego rynku wewngtrznego

Procesy integracyjne w Europie Zachodniej ulegly zahamowaniu w czasie kryzy-
su gospodarczego lat 70., kiedy to pojawialy sie¢ widoczne oznaki neoprotekcjoni-
zmu w polityce handlowej. Wprawdzie, jak juz opisano, cta i ograniczenia ilosciowe
wewnatrz EWG zostaly zniesione, ale mozliwe bylo stosowanie barier wewnetrz-
nych ograniczajacych handel. Wedlug Ciamagi [1998, s. 108] nalezaly do nich
w szczegblnosci:

* ,opdznienia na granicach w wyniku odpraw celnych i pokonywania trudnosci
administracyjnych powodujgcych dodatkowe koszty operacyjne przedsiebiorstw;

* rdéznice uregulowan technicznych miedzy poszczegdlnymi krajami, ktére mialy
ten sam skutek dla przedsigbiorstw;

* réznice w wysokosci podatkéw i akcyz faworyzujace kompanie jednych krajow
kosztem innych;

* restrykcje w dostepie do rynkéw publicznych dyskryminujace oferty firm z in-
nych krajéw Wspdlnoty;

* ograniczenia swobody angazowania si¢ w pewne transakcje ustugowe lub usta-
nawiania mozliwosci §wiadczenia niektérych ustug na obszarach innych krajéw

Wspdlnoty (dotyczylo to zwlaszcza transportu i finanséw).

Przed 1993 r. ograniczenia pozataryfowe w wiekszym stopniu dotyczyty nowych
panstw czlonkowskich (Grecji, Hiszpanii i Portugalii), a takze Wtoch i Belgii. Niem-
cy, Wielka Brytania i Holandia w niewielkim stopniu odczuwaly negatywne skutki
ochrony narodowych rynkéw [Puslecki, 2001, s. 76].

Proces tworzenia wspélnego rynku EWG, w ktérym zlikwidowane zostang ba-
riery hamujgce swobodny obrét miedzy krajami czlonkowskimi zapoczatkowato
przedstawienie w 1985 r. przez Komisje Europejska tzw. Bialej ksiegi, a nastepnie
podpisanie Jednolitego Aktu Europejskiego (JAE) [Completing..., 1985]. Pierwszy
z tych dokumentéw zawieral prawie 300 aktéw prawnych, ktére miaty by¢ wprowa-
dzone w celu ustanowienia docelowo w 1992 r. jednolitego rynku europejskiego
(JRE). Biala ksigga inwentaryzowala bariery i przeszkody techniczne, fiskalne oraz
fizyczne w scaleniu 6wczesnych (dwunastu)® rynkéw. Nastepnie zawierata postulaty
umozliwiajgce osiagniecie wspdlnego rynku opartego na pelnej swobodzie przeply-
wu towardw, ustug, oséb i kapitatu®. JAE byl pierwsza wazng modyfikacjg i uzupet-
nieniem traktatu rzymskiego oraz traktatéw powolujgcych pozostate Wspdlnoty

§ W pierwszym etapie rozszerzenia, tj. 1 stycznia 1974 r., do EWG przystgpily Wielka Brytania, Dania
i Irlandia. Drugi etap (1981 r.) obejmowal Grecje, a trzeci przewidywal, Ze od 1 stycznia 1986 r. czlonka-
mi zostang Hiszpania i Portugalia.

® W niniejszym rozdziale zostanie przedstawione zagadnienie swobody przeptywu towaréw na JRE.
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(Europejska Wspolnote Wegla i Stali oraz Europejskg Wspélnote Energii Atomo-
wej). Wprowadzit on okreslenie pojecia rynku wewnetrznego jako: ,...obszar bez
granic wewnetrznych, na ktérym zostaje zapewniony wolny przeplyw towardw,
os6b, ustug i kapitatu” (art. 13 JAE). Postanowiono, ze decyzje dotyczace rynku we-
wnetrznego, w tym harmonizacja ustawodawstwa krajowego z legislacjg wspdlno-
towg, bedg podejmowane jednomyslnie (z wyjatkiem kwestii zwigzanych z przepi-
sami podatkowymi wynikajgcymi z zasady swobodnego przeptywu oséb oraz prze-
piséw o prawach i interesach pracowniczych).

Wdrazanie zasad jednolitego rynku polegalo m.in. na:
* zniesieniu z dniem I stycznia 1993 r. urzedéw celnych na granicach panstw czlon-

kowskich;

* zmianie zadan stuzb celnych - niektére ich zadania, na przyktad zwigzane z po-
borem podatkéw, przekazano innym instytucjom;

* znoszeniu barier administracyjnych, w tym wszystkich dokumentéw celnych,
wlgczajac Jednolity Dokument Administracyjny — SAD (The Single Administrati-
ve Document)'?;

* przygotowaniu nowego Kodeksu Celnego Wspdlnoty (zawierajacego 915 artyku-
tow), ktéry wszedl w zycie 1 stycznia 1994 r. [The Community..., 1994];

* znoszeniu barier technicznych;

* znoszeniu barier fiskalnych i harmonizacji podatkéw;

* harmonizowaniu polityk eksportowych, w tym zasad ubezpieczenia kredy-
tow eksportowych.

2.2.2.2. Polityka celna

Zmiana funkcji i zadan stuzb celnych po zniesieniu urzedéw celnych na grani-
cach panstw czlonkowskich sprowadzita si¢ do nowego postrzegania stuzb celnych.
Przed zmianami system celny odpowiadal w interesie swojego kraju m.in. za prawi-
dfowe pobieranie cet i optat wyréwnawczych w imporcie, za naliczanie i pobieranie
akcyz i podatkdéw VAT, za przestrzeganie zakazéw i nakazéw w handlu zagranicz-
nym, wpisujacych sie w system ochrony panstwa, jego gospodarki, bezpieczenstwa,
zdrowia i Srodowiska naturalnego oraz statystyki narodowej. Obecnie celnicy maja
sta¢ na strazy interesow wszystkich krajow cztonkowskich Wspélnoty. Dotyczy to
zaréwno spraw celnych, jak i ochrony bezpieczenstwa Wspdlnoty, kultury, a takze
niedopuszczenia importu tzw. antydébr. Zadania te sg trudne do zrealizowania,
chociazby ze wzgledu na réznice w regulacjach prawnych w réznych krajach czlon-
kowskich dotyczacych dopuszczenia do obrotu narkotykéw, materialéw rozszcze-
pialnych, organéw ludzkich, nielegalnej imigracji czy turystyki handlowej.

Dochodzac do pelnego respektowania zasad wspélnego rynku, wprowadzono
znowelizowany, wspélny Kodeks Celny Wspélnoty, ktéry poza pewnymi rozwigza-

10 Wyeliminowano w ten sposéb 50-60 mln formularzy celnych, a prace stracito tysigce celnikow.
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niami indywidualnymi dla Hiszpanii i Portugalii, z uwagi na ich okres przej$ciowy,
oznaczal, Ze unia celna budowana od lat 60. ubiegtego wieku stata sie faktem.
Wspdlng taryfe celng stosowang dla importu z krajéw trzecich nazwano Zintegro-
wang Taryfg Wspélnot Europejskich — Taric. Zawiera ona ok. 10 tys. artykuléw i jest
publikowana corocznie, za$ co tydzien kraje cztonkowskie otrzymujg jej uaktualnie-
nie. Charakteryzuje si¢ niezbyt wysokim poziomem stawek celnych, przy czym
moze nastreczaé trudnosci jej jednoznaczne rozumienie z uwagi na wystepowanie
wielu ulg czy restrykcji r6znigcych sie w odniesieniu do poszczegblnych krajow.

2.2.2.3. Inoszenie barier administracyjnych i technicznych

Bariery administracyjne wigzaly sie¢ m.in. z formalno$ciami urzedowymi i kon-
trolami obowigzujacymi na granicach narodowych podczas przewozéw towaréw
rolno-spozywczych i pozostatych, wymagajacych zaswiadczen fitosanitarnych i we-
terynaryjnych. Liberalizacja w procesie budowania wspélnego rynku polegata
w pierwszej kolejnosci na ujednoliceniu norm sanitarnych i weterynaryjnych, a na-
stepnie zrezygnowaniu z kontroli granicznych i respektowaniu kontroli i badan
oraz $wiadectw wystawionych w kraju eksportera. Ponadto przyjeto system wyryw-
kowej kontroli pobranych prébek importowanego towaru w miejscu przeznaczenia.

Kolejne przedsiewziecia dotyczyly polityki celnej i transportowej, nierozerwal-
nie polaczonej z obrotem handlowym mig¢dzy krajami Wspdlnoty. Rada Ministrow
Wspdlnot Europejskich w 1985 r. podjeta decyzje o wprowadzeniu w Zycie z moca
obowigzujacg od 1 stycznia 1988 r. tzw. Jednolitego Dokumentu Administracyjnego
(SAD), ktéry zastgpit ok. 70 r6znych dokumentéw celnych i transportowych [Wyso-
kinska, Witkowska, 2002, s. 88-89; Lisowski, 1990, s. 36]. W ramach wspélnego
obszaru celnego przestal on obowigzywac 1 stycznia 1993 r., pozostajac nadal
w wymianie z krajami trzecimi. W celach statystycznych dla obrotéw handlowych
na wsp6lnym rynku stosuje sie¢ dokument o nazwie INTRASTAT, a nazwy eksport
- import zastgpiono okreSleniami: wywéz — przywoz (dispatch — arrival) lub dosta-
wa wewnatrzwspodlnotowa — nabycie wewnatrzwspdlnotowe.

W 1993 r. wprowadzono ulatwienia w kwestii uiszczania optat wyréwnawczych
wynikajacych z réznic kursowych, powstajacych przy przeliczaniu cen wybranych
produktéw rolnych, dla ktérych Wspélnota stosuje ceny interwencyjne.

Lista barier technicznych zwigzanych z normami technicznymi i standardami
byta przed wprowadzeniem JAE dluga i niestety nadal stanowi przeszkode we wza-
jemnym handlu. Rozbieznosci wynikajg z réznic krajowych przepiséw odnosnie
standardéw bezpieczenstwa produktow, ochrony zdrowia, srodowiska naturalnego
czy praw konsumenta. Harmonizacja jest ponadto utrudniona, gdyz dotyczy duzej
liczby towaréw. Komisja EWG zaproponowala zasade wzajemnego uznawania
norm narodowych obok wspélnotowych dla towaréw wyprodukowanych w krajach
cztonkowskich. Zatem producenci nie podlegajg réwnocze$nie obydwu normom
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(krajowym i unijnym), a zasada wzajemno$ci odnosi sie do wszystkich towardw,
ktére nie podlegaja zharmonizowaniu na poziomie UE. Harmonizowanie ustawo-
dawstwa Wspdélnot obejmuje produkty przemystowe, gdy zachodzi potrzeba zapew-
nienia wysokiego poziomu bezpieczenstwa w calej Unii oraz gdy cele ekonomiczne
i polityczne dziatan poszczegélnych panstw czlonkowskich réznig sie. Dotyczy to
réwniez artykuléw rolno-spozywczych, ktére powinny dodatkowo spetnia¢ wymogi
odno$nie opakowania, oznakowania oraz podawania na etykiecie sktadu produktu.

Powolano dwie instytucje, ktérym powierzono opracowywanie norm i standar-
déw dotyczacych ochrony srodowiska naturalnego, bezpieczenstwa, zdrowia, a tak-
ze niektorych technologii produkcyjnych: Europejski Komitet Standaryzacji (CEN)
i Europejski Komitet Standaryzacji Elektrotechniki (CENELEC). Organizacje te
zharmonizowaly istniejace standardy narodowe, a przypadku ich braku wprowa-
dzity europejskie standardy.

2.2.2.4. Inoszenie barier fiskalnych we wzajemnym obrocie — VAT i podatki akcyzowe

Do podatkéw odgrywajacych wazng role we wzajemnym obrocie krajow czton-
kowskich UE nalezg podatek od wartosci dodanej (VAT - Value Added Tax) oraz
podatki akcyzowe. Przyjeto, ze harmonizacja (a nie ujednolicenie) tych podatkéw
w krajach cztonkowskich do konica 1992 r. jest jednym z warunkéw funkcjonowa-
nia jednolitego rynku. Kraje cztonkowskie wprowadzily wspdlny system podatku
VAT, tym niemniej poziom jego stawek i zakres przedmiotowy réznig sie¢ w po-
szczegblnych krajach. Obecnie obowigzujgca Dyrektywa 2006/112/WE Rady z dnia
28 listopada 2006 w sprawie wspdlnego systemu podatku od wartoéci dodanej
(Dz.U. UE L.347 z 11 grudnia 2006 r.) zaklada, ze ,Nawet jezeli stawki i zwolnienia
nie zostang catkowicie zharmonizowane, wspélny system VAT powinien pozwoli¢
na osiggniecie neutralnych warunkéw konkurencji, w takim znaczeniu, ze na tery-
torium kazdego panstwa cztonkowskiego podobne towary i ustugi podlegajg takie-
mu samemu obcigzeniu podatkowemu, bez wzgledu na dlugos¢ tancucha produk-
cji i dystrybucji” (punkt 7).

Podatek VAT od naby¢ wewngtrzwspdlnotowych, jak wcze$niej wspomniano, nie
jest juz pobierany na granicy. Naliczany jest on w kraju nabywcy i pobierany we
wlasciwym urzedzie podatkowym w kraju przeznaczenia. Towar nabyty obcigzany
jest stawka bedgcg procentem podstawy opodatkowania, obowigzujacym dla do-
staw takich samych towaréw na terytorium danego panstwa czlonkowskiego
(art. 94, pkt 1). Ustalono minimalng stawke: 15%, gérna granica nie jest ograniczo-
na, przy czym w 2005 r. podjeto niewiazaca decyzje o wprowadzeniu stawki nie
wyzszej niz 25%"!. Kraje mogg stosowac jedng lub dwie stawki zredukowane, okre-
$lone jako procent od podstawy opodatkowania, przy czym nie nizszy niz 5%. Staw-

""" Najnizsze stawki obowigzuja w Luksemburgu — 15%, najwyzsze na Wegrzech, wérdd ktérych wystepuja
27-proc.
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ki obnizone mogg by¢ stosowane do towaréw wymienionych w zatgczniku IIT Dy-
rektywy 2006/112/WE w sprawie wspdlnego podatku od warto$ci dodanej. Do to-
waréw, ktére mogg by¢ obcigzane obnizonymi stawkami VAT, nalezg m.in.: Srodki
spozywcze, dostawa wody, produkty farmaceutyczne, sprzet medyczny, dostawa
towar6éw przez instytucje o charakterze spotecznym i dzialajace w zakresie pomocy
spolecznej, dostawa towaréw i $wiadczenie ustug, ktére zwykle sg przeznaczone do
wykorzystania w produkcji rolnej, ale z wylaczeniem débr inwestycyjnych takich
jak maszyny lub budynki. Na podstawie sprawozdania Komisji, Rada poczawszy od
1994 r. co dwalata moze zmieniac liste towaréw podlegajacych obnizkom stawek VAT.

Kraj wysylki stosuje zerowg stawke podatku VAT, przedsi¢biorcy wysytajacy to-
war sg zobowigzani powiadomié¢ swoje urzedy podatkowe o zawartych transakcjach
handlowych. Kazde przedsiebiorstwo UE posiada podatkowy numer identyfikacyj-
ny i funkcjonuje w systemie informatycznym pozwalajacym na $ledzenie wszystkich
transakcji wewnatrzwspélnotowych. Wymiana informacji objeta jest $cista tajemni-
cg. Fakt wysylki i przeksiegowania towaru, a nie faktyczna zaplata za towar, decy-
duje o zakwalifikowaniu go do zerowej stawki VAT.

Osoby indywidualne pochodzace z krajéw czlonkowskich UE mogg swobodnie
przewozi¢ towary nabyte w celach uzytku osobistego. W przypadku niektérych to-
waréw okreslone sg ilosci, ponad ktére zakupy oznaczajg przywéz w celach han-
dlowych.

Podatki akcyzowe réwniez sg pobierane w kraju przeznaczenia towaru.

Znacznie wigksze réznice w regulacjach narodowych panstw cztonkowskich wy-
stepuja w przypadku podatku konsumpcyjnego — akcyzy. Zaréwno struktura, jak
i stawki podatkowe sg zréznicowane, co wynika z faktu, ze sg one traktowane jako
wazne zrédlo wpltywoéw budzetowych, a ponadto za ich pomocg rzad wptywa na
strukture konsumpcji. We wszystkich krajach cztonkowskich wystepuja podatki ak-
cyzowe od pojazdéw mechanicznych, olejéw mineralnych, wédek, piwa, wina i ty-
toniu, za$ w niektérych obejmuja: kawe, herbate, kakao, zapatki czy sol.

Wyzej omawiana dyrektywa o podatku VAT — w art. 2, pkt 3 — wymienia towary
podlegajace akcyzie. Sg to: ... produkty energetyczne, alkohol i napoje alkoholowe
oraz tyton przetworzony, zgodnie z definicjg zawartg w obowigzkowych przepisach
wspélnotowych, z wyjatkiem gazu dostarczanego w systemie gazowym oraz energii
elektrycznej”. Powyzsza regulacja oraz inne wytyczajace zakres przedmiotowy ak-
cyz wskazujg wyroby akcyzowe, postugujac sie kodami Scalonej Nomenklatury (CN
— Combined Nomenclature). Stosowanie tych przepiséw wymaga umiejetnosci poru-
szania si¢ w skomplikowanych przepisach klasyfikacyjnych prawa celnego, czyli
nomenklaturze taryfowej i statystycznej. Dodatkowg trudno$¢ stwarza koniecznosé
odwotania sie do klasyfikacji i taryfy odpowiadajgcej dacie wydania aktu prawnego
dotyczacego akcyzy.
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Wedlug Lasinskiego-Suleckiego Zrédta wspélnotowego prawa dla konstrukcji
akcyz, wedlug stanu prawnego na 1 pazdziernika 2013 r., stanowig [Lasinski-Sulec-
ki, 2014, s. 14-15]:

* dyrektywa Rady 2008/118/WE z dnia 16 grudnia 2008 r. w sprawie ogdlnych
zasad dotyczacych podatku akcyzowego, uchylajaca dyrektywe 92/12/EWG
(Dz. Urz. UE L 283 z 31.10.2003, s. 51; Dz. Urz. UE L 9 z 14.10.2009, s. 12
z pbzn. zm.),

* dyrektywa Rady 2011/64/UE z dnia 24 czerwca 2011 r. w sprawie struktury oraz
stawek akcyzy stosowanych do wyrobéw tytoniowych (Dz. Urz. UE. L 176
2 05.07.2011, s. 24),

¢ dyrektywa Rady 2003/96/WE z dnia 27pazdziernika 2003 r. w sprawie restruktu-
ryzacji wspélnotowych przepiséw ramowych dotyczacych opodatkowania pro-
duktéw energetycznych i energii elektrycznej (Dz. Urz. UE. L 283 z 31.10.2003,
s. 51; Dz. Urz. UE, Polskie wydanie specjalne, rozdz. 9, t. 1, s. 213 z p6zn. zm.),

* dyrektywa Rady 92/83/EWG z dnia 19 pazdziernika 1992 r. w sprawie harmoni-
zacji struktury podatkéw akcyzowych od alkoholu i napojéw alkoholowych
(Dz. Urz. WE. L 316 231.12.1992, s. 21; Dz. Urz. UE, Polskie wydanie specjalne,
rozdz. 9, t. 1, s. 206 z p6zn. zm.),

* dyrektywa Rady 95/60/WE z dnia 27 listopada 1995 r. w sprawie banderolowa-
nia oleju napedowych i nafty (Dz. Urz. WE. L 291 z 06.12.1995, s. 46; Dz. Urz.
UE, Polskie wydanie specjalne, rozdz. 9, t. 1, s. 289 z p6Zn. zm.).

Dyrektywy sg adresowane do panstw czlonkowskich, ktére powinny je imple-
mentowaé do swojego prawa, czyli spowodowaé, aby krajowe prawo zawierato
obowigzki zawarte w dyrektywach.

Oproécz dyrektyw, w unijnym prawie znajdziemy jeszcze rozporzadzenia zmie-
niajace, uzupelniajace badz rozszerzajace powyzsze dyrektywy o akcyzach. Rozpo-
rzadzenia maja w calosci wigzacy charakter i sg bezposrednio stosowane w krajach
cztonkowskich, zatem nie wymagajg implementacji do prawa krajowego!?. W Trak-
tacie o funkcjonowaniu UE -TfUE (wcze$niej w Traktacie ustanawiajagcym Wsp6lno-
te Europejska - TWWE) przewidziano dodatkowo w sprawie akcyz akty niewiazace,
czyli opinie i zalecenia odpowiednich organéw UE, co ma zastosowanie w praktyce
dla szczegdtowych regulacji podatku akcyzowego.

Wyzej opisane wybrane aspekty ujednolicania zasad funkcjonowania wspélnego
europejskiego rynku wskazuja na problemy wigzgce si¢ z ogromna liczbg przepiséw
UE, z jaka borykajg sie praktycy gospodarczy oraz trudno$ci w harmonizowaniu
prawa podatkowego. Mimo to mozna stwierdzié, ze proces liberalizacji rynku euro-
pejskiego i wdrazania wspélnej polityki handlowej jest najbardziej zaawansowany

12 Zaklada to art. 288 akapit 2 (od 2009 r.) obowiazujacego Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej
(TfUE), ktory wezesniej (w latach 1993-2009) funkcjonowat pod nazwg Traktat ustanawiajacy Wspdlnote
Europejskg (TUWE).
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spoéréd innych polityk gospodarczych opisanych w dokumencie zalozycielskim
EWG. Osiagniecie postepéw w tworzeniu warunkéw dla swobodnego przeplywu
towar6w lezalo w interesie najbardziej rozwinietych panstw cztonkowskich,
a w szczeg6lnosci ich korporacji transnarodowych, poszukujgcych nowych rynkéw
zbytu dla swoich towaréw.

2.2.3. Efekty unii celnej i liberalizacji handlu w ramach jednolitego rynku europejskiego

2.2.3.1. Efekty unii celnej i liberalizacji handlu — ujgcie teoretyczne

Powstanie unii celnej, w ktérej zniesiono cta narodowe i inne ograniczenia oraz
wprowadzono wspdlng zewnetrzng taryfe celng, ktérej mogg towarzyszy¢ inne ba-
riery handlowe, powoduje, ze dostep towaréw z krajéw trzecich na rynek Wspdlnot
staje sie trudniejszy. Z kolei dostawcy z krajow objetych unig znajduja sie w lepszej
sytuacji niz przed jej utworzeniem oraz poprawia sie ich pozycja konkurencyjna.
Moze doj$¢ do tego nie tylko wtedy, gdy stawki celne w stosunkach z krajami trzeci-
mi uprzednio obowigzujgce zostang utrzymane na tym samym poziomie, ale i wow-
czas, gdy stawki wprowadzonej wsp6lnej zewnetrznej taryfy celnej zostang obnizo-
ne. Przyjmujac istnienie odpowiednich elastycznosci popytu i podazy na obszarze
unii celnej, powstanie jej moze spowodowaé ograniczenie importu z krajow trze-
cich i réwnoczesny wzrost produkcji i wzajemnego handlu. Przedstawiony wyzej
uproszczony model oddzialywania unii celnej na handel z krajami trzecimi opiera
sie na mechanizmie cenowym, wywolujacym tzw. efekt kreacji handlu'® oraz efekt
przesuniecia'¥, a takze na szeregu elementach o charakterze dochodowym czy
wreszcie na posrednim wplywie ogdlnych proceséw integracyjnych [Balassa, 1962,
s. 101 i dalsze].

W latach 50. i 60. ubieglego wieku powstaly prace stanowigce podstawy teore-
tyczne unii celnej [Viner, 1950, s. 42-76; Meade, 1955, s. 34-36; Lipsey, 1960, s. 504-
505; Johnson, 1962]. Jako pierwszy analizy efektow integracji dokonat Viener, nadat
im tez nazwe.

W literaturze opisano dodatkowo cztery efekty, ktére mogg sie pojawi¢ po wpro-
wadzeniu unii celnej. Nalezg do nich:

13 Zniesienie stawek celnych wewnatrz nii prowadzi do absolutnego badz wzglednego obnizenia cen towa-
réow w krajach cztonkowskich. Jezeli ceny i koszty produkcji tych samych towaréw w réznych krajach
czlonkowskich sa rézne, to przy zaistnieniu odpowiednich warunkéw produkcja w wickszym zakresie
skoncentruje sie u tych wytwércéw w unii celnej, ktérzy majg najnizsze koszty. W rezultacie powstang
nowe strumienie handlu miedzy krajami nalezacymi do unii. Jest to tzw. efekt kreacji handlu. Zwiekszenie
eksportu przez najbardziej efektywnych wytworcéw unii i wypieranie wskutek konkurencji importu droz-
szych producentéw oznacza wzrost efektywnosci alokacji zasobow.

14 Efekt przesuniecia polega na zmianie istniejgcych kierunkéw handlu. Utworzenie unii celnej powoduje
wzgledne pogorszenie sie konkurencyjnosci eksporteréw z krajow trzecich wskutek utrzymywania wobec
nich wspodlnej taryfy celnej. Import spoza unii celnej jest wowczas zastepowany importem dokonywanym
wewnatrz unii [Zimny, 1980, s. 109].
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1) efekt ekspansji handlu - oznacza pojawienie sie dodatkowego popytu na towary
importowane z innych krajéow cztonkowskich wskutek spadku cen wewnatrz
unii [Corden, 1972, s. 465-474];

2) efekt zmniejszania kosztéw — jest korzyscia ze skali polegajaca na zmniejszaniu
sie kosztow wraz ze wzrostem produkc;ji;

3) efekt podzialu — korzysci z liberalizacji handlu moga czerpac konsumenci (naby-
wajgc tansze od krajowych dobra z panstw czlonkowskich) i/ lub producenci;
podziat korzysci zalezy od pozycji uczestnikéw rynku; gdy wytwoércy sg monopo-
listami, mogg przejaé¢ cala korzy$¢ z utworzenia unii celnej [Robson, 1990,
s. 25-28];

4) efekt blednej specjalizacji — kraje cechujace si¢ duzym rynkiem zbytu i nieefek-
tywnym przemystem przed wejsciem do unii celnej po utworzeniu unii mogg
wyprze¢ ze wspélnego rynku pozostatych partneréw z panstw cztonkowskich
o niewielkim rynku i matym popycie krajowym, mimo ich nizszych kosztéw pro-
dukcji [Wysokinska, Witkowska, 2002, s. 42].

Analizujac efekty unii celnej i wspélnego rynku, warto zastanowié sie réwniez
nad problemem podziatu korzysci komparatywnych w wewnatrzwspélnotowym
handlu miedzy krajami o r6znym poziomie rozwoju.

Zasade kosztéw komparatywnych, ktérej tworcg byt D. Ricardo, mozna przyjacé
jako kryterium ksztaltowania mi¢dzynarodowego podziatu pracy krajéw Wspélnot
Europejskich [Ricardo, 1957, rozdz. VII]. Wzgledne réznice kosztéw wytwarzania
ksztattuja rézny uktad korzysci z ich wymiany migdzynarodowej. Zasada kosztéw
komparatywnych, a wigc opieranie si¢ w wyborze specjalizacji produkcji na rézni-
cach w kosztach wytwarzania, stanowi bez watpienia podstawe podziatu pracy kra-
jow wspblnego rynku [Ciamaga, 1969, s. 14].

Teoria obfitosci zasobéw Heckschera i Ohlina - twércéw neoklasycznej teorii
handlu - pozwala zrozumie¢ istote handlu miedzy krajami o ré6znym poziomie roz-
woju [Budnikowski, 2006, s. 84-90]. Przyjmujac podobne do Ricarda zalozenia
upraszczajace, autorzy stwierdzaja, ze réznice wyposazenia w czynniki produkcji,
a przez to w cenach tych czynnikéw, sg podstawg przewag komparatywnych. Zatem
kazdy kraj powinien wytwarza¢ dla siebie i na eksport te dobra, do ktérych produk-
cji wykorzystuje obfite i tanie czynniki produkcji. Import z kolei powinien obejmo-
waé towary, ktérych produkcja wymagataby naktadu rzadkich zasobow?.

Wystepowanie korzysci komparatywnych nie oznacza ich réwnego podziatu
miedzy uczestnikéw wymiany. W klasycznej teorii handlu nie znajdujemy analizy
czynnikéw, od ktérych zalezy podzial korzySci w wymianie miedzynarodowej.
Zgodnie z ta teorig relacja korzysci nie moze by¢ gorsza od granicznej, wyznaczonej
przez stosunek wymienny towaréw wewnatrz kraju przed rozwinieciem specjalizacji

!5 Badania empiryczne prowadzone przez Leontiefa w amerykanskiej gospodarce nie potwierdzily tej pra-
widlowosci (tzw. paradoks Leontiefa).
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i wymiany. Proby wyjasnienia stosunku wymiennego, czyli terms of trade, podjal
J.S. Mill, wprowadzajac do teorii kosztéw komparatywnych koncepcje popytu mie-
dzynarodowego [Mill, 1926, s. 122]. Stwierdza on, ze relacje cen towaréw ekspor-
towanych do cen importowanych zaleza od stopnia intensywnos$ci popytu, przy
czym stosunek wymiany uksztattuje sie w przedziale wyznaczonym przez relacje
kosztéw komparatywnych w obu krajach.

Korzy$ciom z wymiany miedzy wysoko a stabiej rozwinietymi krajami pos$wieci-
li swoje prace m.in.: G. Myrdal [1956, s. 293-299], H. Prebisch [1959, s. 261, 264]
oraz Nurkse [1961, s. 304-314]. Autorzy ci zwrécili uwage na fakt, Ze rozwijanie
tradycyjnych kierunkéw specjalizacji miedzynarodowej w mysl teorii kosztéw kom-
paratywnych prowadzi do waskiej specjalizacji krajéow rozwijajacych sie w sektorze
surowcowo-rolnym. Eksport ten narazony jest na wahania koniunktury w krajach
rozwinietych gospodarczo, co wywotuje znaczng amplitud¢ wahan cen w ich ekspo-
rcie. W rezultacie niekorzystnie ksztaltuje sie terms of trade, a dysproporcje rozwo-
jowe poglebiajg sie, przez co powstaje podzial $wiata na centrum i peryferie.

Znaczny udzial w korzy$ciach komparatywnych handlu wewnatrzwspélnotowe-
go gwarantujg: wysoki stopien przetworzenia eksportowanych towaréw, ich przy-
stosowanie do gustow odbiorcy oraz sprawny marketing.

Wskaznik przetworzenia mierzony jest stosunkiem warto$ci dodanej (WD) do
naktadéw wilasnych (N) na wytworzenie towaru [Ciamaga, 1982, s. 271-273]. Dla
krajow wysoko rozwinietych Unii Europejskiej jest on wyzszy niz w przypadku
panstw czlonkowskich osiggajacych nizszy stopien rozwoju oraz posiadajacych nie-
korzystng strukture eksportu. Warto$¢ dodana, a wiec i wskaznik przetworzenia,
zaleza od:

* poziomu techniczno-organizacyjnego danego kraju,

* poziomu kapitatu ludzkiego mieszkancow danego panstwa,

* udzialu w PKB naktadéw na badania i rozwdj,

* efektywnosci badan (czyli mozliwosci wdrazania postepu i innowacji),
* poziomu kapitatu intelektualnego przedsiebiorstw,

* sprawnosci funkcjonowania kadry kierowniczej,

* sprawnosci systemu spoleczno-gospodarczego panstwa.

Mianownik wskaZnika przetworzenia, czyli koszty produkcji (naklady), pozosta-
ja w Scistej zaleznosci od licznika. Przy duzej wartosci licznika parametry mianow-
nika wskaznika sg korzystniejsze, a tym samym wieksza jest warto$¢ wskazni-
ka przetworzenia.

W teoretycznym ujeciu wskaznik przetworzenia utozsamia sie z udzialem w ko-
rzy$ciach komparatywnych. W rzeczywistosci zwigzek tego wskaznika z korzyscia-
mi nie jest bezpo$redni, a poSredni — poprzez terms of trade.
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W krajach bogatych elastyczno$¢ cenowa popytu na towary nieprzetworzone jest
mniejsza od jedno$ci, za$ na towary o duzym wkladzie wykwalifikowanej pracy
oraz charakteryzujacych si¢ innowacyjnoscia, wieksza od jednosci. Wynika to z po-
zytywnej oceny uzyteczno$ci débr o wysokim stopniu przetworzenia oraz duzej
sktonnosci do ich zakupéw. W zwiagzku z tym mozliwe jest otrzymanie wysokich cen
tych towaréw, a przez to korzystniejszego terms of trade. Udzial producentéw towa-
réw o znacznym stopniu przetworzenia w korzys$ciach komparatywnych jest wyzszy
niz producentéw débr o nizszej warto$ci dodanej.

Powyzsze rozwazania wskazuja, ze analizujgc ,optymalnos$¢” strefy walutowe;j,
nalezatoby uwzgledni¢ nie tylko kryterium stopnia liberalizacji przeptywu towa-
réw na jednolitym rynku europejskim, ale réwniez rozktad korzysci z handlu (wy-
znaczonych za pomoca wskaznika terms of trade) migdzy poszczegblnymi uczest-
nikami wymiany.

W potowie lat 80. pojawily sic modele wzrostu oparte na czynnikach endoge-
nicznych, a wywodzace sie z krytyki modeli traktujacych jako egzogeniczne czynni-
ki wzrostu postep techniczny oraz malejacag produktywnosé kapitatu [Shell 1966,
s. 62-68; Lucas, 1988, s. 3-42; Mankiw, Romer, Weil, 1992, s. 407-437; Crafts, 1996].
PM. Romer zapoczatkowal rozwdj teorii, w ktérej caloSciowo wyjasnia sie role po-
stepu technicznego w procesie wzrostu gospodarczego. Wedtug Romera postep
techniczny nastepuje poprzez wzrost kwalifikacji kapitatu ludzkiego lub zastepowa-
nie przestarzalego parku maszynowego nowymi maszynami i urzadzeniami [Ro-
mer, 1986, s. 1002-1037].

Przyczyng zréznicowania rozwoju i poziomu zycia w poszczegdlnych krajach
jest luka technologiczna wynikajaca z réznic w wiedzy technicznej, a w ostateczno-
$ci z poziomu produkcyjnosci. Nowg role przypisuje sie rozprzestrzenianiu nowej
wiedzy poprzez rozwdj wolnego handlu i poprawe sprawnosci rynkéw oraz endoge-
nicznym innowacjom ksztaltowanym przez miedzynarodowy przeplyw towaréw
i ustug. Otwarcie rynkéw moze by¢ czynnikiem sprawczym dla dyfuzji technologii
oraz intensyfikacji badan i rozwoju.

Praktyka wskazuje, Ze barierami przeptywu nowoczesnych technologii miedzy
krajami o zr6znicowanych poziomach rozwoju sg [Wozniak, 2008, s. 202]:

* niestabilno§¢ makroekonomiczna i polityczna;

* ochrona technologii przez kraje technicznie zaawansowane;
* niedorozwiniety system edukacji;

* nadmierny fiskalizm;

* szerzgca sie korupcja, nieprzestrzeganie prawa;

¢ slabo rozwinieta infrastruktura.

Nowa teoria handlu, utozsamiana z nowg geografig ekonomiczng, ktérej glow-
nym autorem jest P. Krugman, wyjasnia Zrédta handlu wewnatrzgateziowego i ko-
rzysci z liberalizacji [Krugman, 1979, s. 469-479]. Autor przyjmuje zalozenia, ktére
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odzwierciedlajg zjawiska zachodzace we wspélczesnej gospodarce Swiatowej,
a wiec: wystepowanie konkurencji monopolistycznej i korzysci skali zwigzanych
z efektem aglomeracji oraz zréznicowanie produktéw. Uzupelniajac model Krug-
mana, Melitz [2003, s. 1695-1725] odni6st sie do zagadnienia produktywnosci pracy
i innych cech przedsiebiorstw, dzigki ktérym utrzymuja sie na zliberalizowanym
rynku oraz czerpig korzysci z handlu miedzynarodowego. W badaniach tego autora
podkreslone zostaly takie determinanty eksportu jak: wielko$¢ firmy, wykorzystanie
kapitatu ludzkiego i poziom unarodowienia. Mniejsze znaczenie majg charaktery-
styki sektorowe i krajowe [Michatek, 2013, s. 13].

2.2.3.2. Efekty unii celnej i liberalizacji handlu — aspekt empiryczny

Wyodrebnianie efektéw kreacji i przesuniecia w wyniku powstania unii celnej
EWG jest skomplikowanym zabiegiem, wymagajacym przyjecia szeregu zatozen
upraszczajacych, deformujacych rzeczywisty obraz. Zniesienie wewnatrzwspdlno-
towych cel oraz ograniczen handlowych przyczynialo si¢ do powstawania silnych
wiezi handlowych pomiedzy krajami cztonkowskimi, w tym stymulowato rozwéj
wzajemnego handlu.

Préba oceny oddzialywania unii celnej na handel migdzynarodowy moze by¢
analiza jej obrotéw handlowych.

Jak wynika z danych prezentowanych w tabeli 2.1, w latach 1953-1973 udzial
wzajemnych obrotéw w obrotach globalnych EWG wzrést z ok. 30 do ok. 50%, za$
w okresie 1970-1980 wskazniki te nie ulegly istotnym zmianom. Stosunkowo szyb-
kie tempo wzrostu obrotéw ,wspdlnorynkowych”, wyprzedzajace tempo obrotéw
globalnych EWG, widoczne szczegdlnie w latach 1957-1973, ksztaltowaly takie
czynniki jak korzystna koniunktura gospodarcza oraz ogdlny wzrost standardu zy-
cia w krajach EWG. Niewatpliwie na ten stan rzeczy miat roéwniez wplyw efekt
kreacji handlu oraz przesuniecia w unii celne;.

W diugim okresie wskutek zmian warunkéw konkurencji unia celna krajow
cztonkowskich EWG spowodowala przesuniecia w ich produkcji oraz obrotach
handlowych i kapitalowych. Przyspieszony zostal proces miedzy- i wewnatrzgate-
ziowego podziatu pracy.
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Tabela 2.1. Obroty handlowe krajow cztonkowskich EWG w latach 1953-1982 w mid USD (FOB)*

Rok

Wyszozegolnienle o5 | 1957 | 1961 | 1965 | 1970 | 1973** | 1976~ |1982****

Obroty globalne EWG 28,1 45,0 62,5 94,6 173,9 331,7 665,8 1.257,8

Eksport 141 22,5 32,3 47,9 88,6 171,8 324,3 614,2
Import 13,9 22,5 30,2 46,7 85,3 159,7 341,5 643,6

Obroty wewnetrzne
EWG ogofem 8,0 14,3 23,8 41,6 87,6 168,9 | 3372 632,6

Udziat obrotow
wewnetrznych
w obrotach

globalnych (%)

28,6 32,0 38,0 43,9 50,4 50,7 50,6 50,3

* Ceny biezace.
** EWG - ,szostka” obejmuje lata 1958-1973.
% BWG - ,dziewiatka”.
X EWG — ,dziesigtka”.

Zrédto: obliczenia wiasne na podstawie: [Statistical Yearbook... oraz ,Monatsbulletin...”].

Dane obrazujgce stan gospodarki Swiatowej w drugiej potowie lat 80. ubieglego
wieku wskazujg, ze Wspdlnota tracita pozycje w stosunku do lideréw: USA i Japo-
nii. Wedlug jej szacunkéw w latach 1979-1985 spadek udzialu w rynku zewnetrz-
nym produktéw przemystowych wynidst 1,4%, z czego korzysci odniosty USA i Ja-
ponia [The Economics, 1988]. Zaréwno powyzsza sytuacja, jak réwniez zmiany
Swiatowego systemu walutowego oraz konieczno$¢ dostosowania si¢ do wymogéw
gospodarki opartej na postepie technicznym i innowacjach technologicznych staty
sie impulsem do przyspieszenia zmian strukturalnych. Ich gtéwnym celem bylo
zmniejszenie kosztéw braku wspolnego rynku (cost of non-Europe) [Cecchini, 1988;
European..., 2008, s.157], wynikajacych z:

* nadal istniejacych barier handlowych (wyzej opisanych: technicznych, fizycz-
nych, administracyjnych i fiskalnych);

* braku wystarczajgcej integracji rynkowej, aby czerpaé wigksze korzysci ze skali,
ekspansji handlu, technicznej efektywnosci oraz konkurencji (wzrostu innowa-
cyjnosci i korzy$ci cenowo-kosztowe;j).

Liczono na to, ze dzialania podjete na rzecz poglebiania jednolitego rynku euro-
pejskiego pobudzg szereg efektéw integracyjnych, korzystnych z punktu widzenia
efektywnosci i konkurencyjno$ci dziatajacych na nim przedsiebiorstw [Puslecki,
2001, s. 76-80]. Zaktadano, ze zniesienie istniejacych barier handlowych wplynie na
spadek kosztéw produkcji oraz cen, a nastepnie zwigkszy popyt krajowy i zagra-
niczny oraz wolumen produkcji. Jednakze wskutek petnego otwarcia rynku mogt
pojawic sie réwniez efekt negatywny dla przedsiebiorstw, polegajacy na rynkowym
arbitrazu i wzro$cie presji konkurencji.
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Ujawnienie si¢ powyzszych efektéw w praktyce doprowadzito do:

* spadku kosztéw wskutek pojawienia si¢ korzy$ci komparatywnych, korzysci ska-
li oraz efektéw wprowadzania nowych technologii wraz ze wzrostem produkcji
oraz poglebianiem sie¢ wewnatrz- i miedzygaleziowego podziatu pracy na wspdl-
nym rynku (przy czym ten pierwszy ujawnit si¢ w wiekszym stopniu, co potwier-
dza tabela 2.2);

* zmniejszenia marz cenowo-kosztowych pod presjg rosnacej konkurencji, przy
réwnoczesnej presji na minimalizacje kosztéw (zmniejszenie tzw. nieefektywno-
$ci wewnetrznej) w celu utrzymania zagrozonych ,marz zyskow”;

* wprowadzania ulepszen organizacyjnych, poprawy jakosci i rozszerzenia asor-
tymentu produktéw oraz innowacji produktowych, organizacyjnych i marketin-
gowych.

Z kolei w skali makroekonomicznej oczekiwano szeregu mechanizméw, ktérych
koncowym efektem bedzie wzrost PKB, polepszenie salda budzetowego i wzrost
zatrudnienia, co zostalo zobrazowane za pomocg rysunku 2.1.

Rysunek 2.1. Gtowne mechanizmy makroekonomiczne uruchomione na skutek utworzenia jednolitego rynku
wewnetrznego WE

ZNIESIENIE BARIER POZATARYFOWYCH
OTWARCIE RYNKOW ZNIESIENIE KONTROLI
ZAKUPOW RZADOWYCH NA GRANICACH
LIBERALIZACJA UStUG | SOWE boeeo-
CNANSOWYCH [ EFEKTY PODAZOWE | 1
[ SPADEKKoszTOW |
v KONKURENCJA

DYNAMIZACJA INWESTYCJI

Fommmmmo--- 7 SPADEK CEN |

“ KORZYSCI WZROSTU POLEPSZENIE SALDA
KORZYSCI ZWIEKSZONEJ & —>
SIEY NABYWCZEJ DOCHODU KONKURENCYJNOSCI ZAGRANIC*ZNEGO
WEWNETRZNEGO H
L____ (ostaienie: { WZROST PKB [E——— (ostabionie: | :
inflacja popytow‘a)/ \ wzrost importu)
POLEPSZENIE SALDA PR (otabienie: _____ i
d TWORZENIE ZATRUDNIENIA Inicy, sped s
BUDZETOWEGO korzys'(c;?vr\}lz%s?l? %v%%ﬁ%sm pracy)

Zrédto: [Gospodarka..., 1989].
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Jak wspomniano, oprécz korzysci zwigzanych ze zwigkszeniem otwartosci ryn-
kéw wystapily takze negatywne skutki tworzenia wspélnego rynku. Nalezaly do
nich przede wszystkim krétkoterminowe koszty dostosowania sie przedsiebiorstw
do nowych warunkéw dziatania, w tym rosngcej konkurencji. Ponadto zmniejszato
sie zatrudnienie wskutek likwidacji personelu zwigzanego z odprawami towaréw
na granicach celnych, przy czynnosciach spedycyjnych itp. Czynnikami wplywaja-
cymi na spadek zatrudnienia byly réwniez liberalizacja rynkéw kapitalowych oraz
transfer kapitatochtonnych technologii, zastepujgcych prace kapitatem.

Tabela 2.2. Udziaty wewngtrzunijnego handlu w przemystowym handlu ogétem

Udziaty wewnatrzunijnego handlu w przemystowym handlu
Kraje Lata ogotem (w %)
eksportu importu
Unia Europejska 1985 53,7 61,2
1995 67,8 67,9
Belgia/Luksemburg 1985 7 70,4
1995 79,5 74,8
Dania 1985 42,3 53,2
1995 67,3 74,7
Niemcy* 1985 49,6 56,7
1995 62,8 62,9
Grecja 1985 52,4 67,7
1995 59,0 74,7
Hiszpania 1985 51,3 61,6
1995 69,8 771
Finlandia 1985 51,9 68,9
1995 68,0 74,2
Irlandia 1985 68,8 72,4
1995 82,1 73,8
Wiochy 1985 48,3 58,8
1995 58,2 66,1
Holandia 1985 73,7 64,6
1995 81,6 66,3
Portugalia 1985 63,6 70,7
1995 81,8 84,0
Wielka Brytania 1985 447 54,4
1995 64,4 59,3

* 1985 r. — Niemcy zachodnie, 1995 r. — Niemcy zjednoczone.
Zrédto: [Wysokinska, Witkowska, 2002, s. 79].

Stopien integracji jednolitego rynku towarowego mozna zobrazowaé za pomocg
udzialu obrotéw wzajemnych w globalnym handlu. Tabela 2.2 prezentuje udzialy
poszczegdlnych krajow czlonkowskich we wzajemnym handlu artykutami przemy-
stowymi w latach 1985-1995.W analizowanym okresie wewnetrzny eksport przemy-
stowy calej Unii Europejskiej wzrdst o 14,1%, za$ import znacznie mniej, bo o 6,7%.
Krajami o najszybszym przyro$cie udziatu eksportu wewnatrzprzemystowego byty
Dania (25%) i Wielka Brytania (19,7%). Wysoki wskaznik osiggnely réwniez Hiszpania
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(18,5%) oraz Portugalia (18,2%), ktére staly si¢ krajem czlonkowskim w 1986 r.
Najnizszy udzial w rynku Unii w podazy eksportowej byt w przypadku Grecji (6,6%).
Podobny wskaznik, wynoszacy 7% osiagnat import ze wspdlnego rynku do tego kra-
ju. Swiadczylo to o ograniczonym stopniu zintegrowania produkcji i handlu grecki-
mi artykutami przemystowymi z rynkiem UE zar6éwno na poczatku jej akcesji, jak
i w p6zniejszych latach.

Proces tworzenia jednolitego rynku europejskiego odbywat si¢ w warunkach od-
biegajacych od regut opisanych w modelu klasykéw i neoklasykéw ekonomii. Stad tez
zacie$nianie wiezi handlowych nie skutkowato wzrostem miedzygateziowego podzia-
tu pracy krajow czlonkowskich, opartego na ich przewagach komparatywnych.

W drugiej polowie lat 80. i na poczatku 90. ubieglego wieku w Europie Zachod-
niej nasilily si¢ procesy monopolizacji, a rynki wielu towaréw funkcjonowaly we-
dlug zasad konkurencji monopolistycznej. Dodatkowo przedsiebiorstwa zaczely
czerpaé korzysci skali zwigzane z efektami aglomeracji. Poczatkowo opieraly sie
one na specjalizacji i handlu miedzygaleziowym, a w nastepnym etapie — wewnatrz-
galeziowym. Okazalo si¢, ze w omawianym okresie tzw. stare kraje cztonkowskie
EWG mialy zblizong przemyslowg strukture gospodarczg, zdolng do uzupetniania
sie. W stosunkowo krétkim czasie podzial pracy nabieral charakteru poziomego, co
pozwalato na produkcje w kazdym kraju mniejszej liczby typéw i asortymentéw, ale
w dluzszych seriach. Rozwdj branz technologicznie zaawansowanych spowodowat
rozwdj produkcji i wymiany wielu uzupelniajacych si¢ towaréw.

Istota nowych zjawisk w handlu na jednolitym rynku wpisuje sie w wyzej opisa-
ng nowg teorie handlu (nowg geografie ekonomiczng). Méwi ona, ze procesy dosto-
sowawcze odbywaja si¢ wewnatrz przedsi¢biorstw danej branzy, a wiec struktury
gospodarek zaczynajg sie upodabnia¢. W warunkach kryzysu powoduje to, ze go-
spodarki krajow potaczonych handlem wewnatrzgaleziowym sa bardziej podatne
na regionalne wstrzasy.

Stopien poglebiania si¢ handlu wewnatrzgateziowego byl i nadal pozostaje zréz-
nicowany w poszczegblnych krajach cztonkowskich Wspélnoty - tak, ze strefa euro
jako calo$¢ staje si¢ coraz bardziej zdywersyfikowana.

2.2.4. Integracja rynkow towarowych i wymiana handlowa a funkcjonowanie strefy euro

Wskutek utworzenia strefy euro (lub pdzniejszego przystgpienia do niej) przed-
sigbiorstwa uczestniczgce w wymianie handlowej z krajami tego ugrupowania za-
czynaja czerpaé korzysci polegajace na:

* wyeliminowaniu kosztéw transakcyjnych zwigzanych z wymiang walut obstugu-
jacych eksport i import,

* ograniczeniu ryzyka zmienno$ci kurséw walut narodowych,

* ulatwionej poréwnywalnosci cen towaréw pochodzacych z réznych krajow.
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Z perspektywy makroekonomicznej oznacza to wiegkszg stabilno$¢ cen towa-
réw importowanych.

Zdolnos¢ do czerpania korzysci przez poszczegélne kraje oraz ich poziom za-
lezg od stopnia otwarto$ci gospodarek i udziatu eksportu oraz importu wzajemne-
go w PKB. Ponadto im wyzszy jest udzial obrotéw handlowych miedzy krajami
cztonkowskimi w handlu og6lnym, tym wieksze sg korzysci ze zmniejszenia kosz-
tow transakcyjnych. Znaczny stopien otwarto$ci gospodarki moze przynosi¢ nie
tylko korzysci, ale réwniez koszty. Wystapig one w przypadku pojawienia sie szo-
kéw asymetrycznych, czyli gwaltownego zahamowania popytu [Krugman, 1993,
s. 241-266]. Negatywne skutki zalaman bedg tym wigksze, im bardziej struktura
towarowa wymiany handlowej danego kraju odbiega od struktury w innych kra-
jach cztonkowskich.

Wielu badaczy podejmowalo proby oszacowania wplywu unii monetarnej na
handel krajow czlonkowskich. Warto zwréci¢ uwage, ze w analizach skutkéw przy-
stapienia lub uczestnictwa w strefie euro czgsto wykorzystywane sg modele grawi-
tacyjne. Opracowywane modele o charakterze przyczynowo-skutkowym nie daja
zbyt wiarygodnych i jednoznacznych wynikéw, chociazby z uwagi na to, ze zmiana
strumieni handlu w krajach strefy euro jest spowodowana réwnocze$nie wieloma
czynnikami. Wyszacowanie wagi jednego z nich — wprowadzenia wspdlnej waluty
— jest niezmiernie trudne i na ogét obcigzone bledem statystycznym.

W literaturze najczesciej przywolywane sg prace Frankela [1998, s. 1009-1025],
Rose’a [2000, s. 9-45; 2001, s. 449-461] oraz Baldwina [2006, s. 70]. Wyniki badan
dwéch pierwszych autoréw wskazywaly, ze w krajach unii monetarnej handel mie-
dzy regionami moze wzrosng¢ nawet ponad dwukrotnie w poréwnaniu z regionami
o réznych walutach. Baldwin réwniez wykazal dodatnig relacje miedzy utworze-
niem jednowalutowego obszaru a wzrostem wzajemnych obrotéw handlowych,
przy czym z mniejszym skutkiem, niz zaprezentowali to jego poprzednicy.

W raporcie podsumowujgcym 10-letnie funkcjonowanie strefy euro Komisja Eu-
ropejska wyszacowala wplyw wspdélnej waluty na wzrost handlu na poziomie 5-15%
[European..., 2008]. Wedlug wielu badaczy wynik ten jest przeszacowany i, realnie
oceniajac, wplyw ten wahat sie w granicach 2% [Raport..., 2009, s. 108].

Prace nad skutkami handlowymi uczestnictwa w strefie euro dotycza réznych
grup krajow lub krajow przyjmujacych wspdlng walute, a takze efektow dla przed-
sigbiorstw (czyli prowadzone sg w przekroju branzowym). Baldwin [2006] wykazal,
ze najwigksze korzysci z handlu po przystgpieniu do unii walutowej czerpata Hisz-
pania oraz kraje najscislej zintegrowane: Belgia, Holandia, Luksemburg i Niemcy.
W przypadku Grecji - kraju o najnizszym stopniu zbieznosci realnej — korzysci byly
minimalne, a nawet mogly pojawic sie straty.

Prébe oceny skutkéw ewentualnej akcesji Polski do strefy euro dwukrotnie prze-
prowadzili Cieslik, Michatek i Mycielski [2009; 2012]. Pierwsze badania wykazaty,
ze w wyniku przystgpienia do unii walutowej nastgpitby wzrost eksportu o ok. 12%.
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W pézniejszych pracach autorzy (poszukujac analogii dla Polski) odniesli sie do
skutkéw handlowych akcesji dwéch krajéw ESW: Stowacji i Stowenii. Wyniki ana-
lizy nie byly tak optymistyczne jak pierwsze i wskazywaly, ze przyjecie wspdlnej
waluty nie mialo znaczacego wplywu na eksport.

Praca di Mauro, Forstera i Limy [2010] zawiera wyniki badan dotyczacych wply-
wu akcesji na zmiany konkurencyjnosci eksportu panstw cztonkowskich. Réwniez
w Polsce powstala publikacja, w ktérej znajdujemy podobng (a zarazem rozszerzo-
ng) analize dla krajow nalezacych do strefy euro oraz pozostalych czlonkéw UE,
z uwzglednieniem Polski [Sledziewska, 2015]. Wnioski z badan zawarte w tej pracy
odnoszg si¢ do zmian w handlu wewnatrzunijnym oraz w obrotach handlowych
z krajami trzecimi. Analiza strumieni handlu i jego struktury towarowej po kryzysie
finansowym pozwolita autorce na wyciaggniecie nastepujacych wnioskéw [Sledziew-
ska, 2015, s. 96-98]:

1. Dla krajéw unii walutowej rynek wewnetrzny pozostaje nadal glownym rynkiem
zbytu, przy czym jego znaczenie od czasu kryzysu stabnie.

2. Produkty zaawansowane technologicznie dominujg w eksporcie krajow ,starej”
UE, za$ ,nowe” kraje sg eksporterami towaréw o nizszym stopniu przetworze-
nia, stad korzySci komparatywne w wiekszym stopniu przypadajg panstwom
Z pierwszej grupy.

3. Negatywne zjawiska dotyczace konkurencyjnosci nasilily si¢ w czasie kryzysu
i trwajg do tej pory w przypadku krajow niespelniajacych warunkéw konwer-
gencji realnej oraz dotknietych kryzysem finanséw publicznych. Dotyczy to
w gléwnej mierze pahstw nazwanych grupa PIIGS!'®.

4. Pomimo zacie$niania integracji, czego dowodem jest proces budowania unii go-
spodarczo-walutowej, ostatnie lata dowiodly, ze ,eksporterzy panstw cztonkow-
skich sg bardziej zainteresowani intensyfikowaniem wspétpracy z partnerami
spoza EU anizeli rynku wewnetrznego. Na razie przejawia sie to spadkiem han-
dlu wewnetrznego” [Sledziewska, 2015, s. 98].

16 PIIGS - skrot zawierajacy nazwy w jezyku angielskim nastepujacych panstw: Portugalii, Irlandii, Wloch,
Grecji i Hiszpanii.
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Podsumowanie

1. Utworzenie strefy euro poprzedzit proces otwierania rynkéw krajéw czlonkow-
skich poprzez wolny handel, uni¢ celng oraz wdrazanie zasad jednolitego rynku
wewnetrznego. Powyzsze etapy integrowania rynku towarowego krajow czton-
kowskich EWG, w przeciwienstwie do przyjecia wspélnej waluty, w sposéb wi-
doczny wywolywaly efekt kreacji handlu.

2. Powstanie obszaru jednej waluty oraz akcesja kolejnych cztonkéw do unii walu-
towej w zréznicowany sposéb wplynely na handel wzajemny poszczegdlnych
krajoéw, co wiecej ujawnila si¢ heterogeniczno$¢ struktury handlu.

3. Kryzys finansowy i zadluzeniowy niektérych panstw czlonkowskich strefy euro
zmniejszyl stopien otwartosci oraz poglebit poziom dywergencji ich gospoda-
rek. Wskutek tego w obecnym stanie zintegrowania rynku towarowego i we-
wnatrzunijnego podziatu pracy pojawia sie problem optymalnosci obszaru jed-
nowalutowego.

4. Utworzenie wewnetrznego rynku produktéw (i czynnikéw produkeji) okazato sig
niewystarczajace, by z perspektywy kazdego panstwa czlonkowskiego strefa
euro byta optymalnym obszarem walutowym.
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Rozdziat 3

Ustugi w wymianie handlowej
panstw Unii Europejskiej

3.1. Wprowadzenie

Pomimo dominujacej roli ustug w tworzeniu warto$ci dodanej'’oraz w zatrud-
nieniu'® panstw zaawansowanych rozwojowo ich udzial w miedzynarodowej wy-
mianie handlowej", przynajmniej w ujeciu tradycyjnych podejs$é statystycznych??,
jest relatywnie niewielki. Wynika to przede wszystkim z klasycznie wyodrebnianych
cech ustug, takich jak niematerialno$¢, nieroztgcznosé, nietrwatosé, niejednolitosé
czy brak wlasnosci [por. m.in. Cyrek, 2012, s. 15; Flejterski i in., 2005, s. 42]. Powo-
duja one, ze $wiadczenie ustug wymaga osobistego spotkania ustugodawcy i ustugo-
biorcy, co niewatpliwie jest utrudnione w skali miedzynarodowej. Dodatkowo czas
realizacji ustugi jest $cisle ograniczony do momentu zaistnienia bezposredniej inte-
rakcji miedzy stronami relacji, a wytwarzanie ustug na zapas i ich magazynowanie
staje sie niemozliwe. Okazuje si¢ to zasadniczg przeszkodg w obrocie mi¢dzynaro-
dowym, a wiec w sytuacji gdy nabywce i dostawce dzieli znaczna odleglo$¢ geogra-
ficzna. Ponadto w miedzynarodowym obrocie ustugowym wyraznie wigksze niz
w obrocie towarowym jest znaczenie wiarygodnosci i reputacji oferenta ustugi jako
podmiotu, co stwarza dodatkowe bariery wejscia na rynek i prowadzi do przenosze-
nia calych sprawdzonych sieci partnerskich na nowe rynki. Miedzynarodowy rynek
ustug czesto staje sie rynkiem promes, w ramach ktérego proces sprzedazy ustugi

17" W calej Unii Europejskiej (UE-28) w 2015 r. stanowily one 74,1% wartosci dodanej brutto ogétem (obli-
czenia wlasne na podstawie danych Eurostatu [nama 10 _a10]).

18 W UE-28 w 2015 r. uslugi absorbowaly 73,4% pracujacych ogétem [obliczenia wiasne na podstawie da-
nych Eurostatu [nama_10_al0 _e]].

19 W UE-28 w 2015 r. ustugi odpowiadaly za 27,2% tacznego eksportu wewnatrz i pozaunijnego (obliczenia
wlasne na podstawie danych Eurostatu [bop_eu6_q]).

20 Udzial ten znaczaco wzrasta (w skali $wiata z 23 do 48% eksportu), gdy zastosuje si¢ podejscie uwzgled-
niajace miedzynarodowy handel warto$cig dodang brutto, co jest ujeciem wykraczajagcym poza konwen-
cjonalne statystyki bilansu platniczego [por. Kuznar, 2014, s. 131].
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sprowadza si¢ do przedstawiania obietnic. W sytuacji réznic kulturowych czy jezy-
kowych wymaga to dodatkowych wysitkéw obu stron zawieranej transakcji, tym
bardziej ze niezbedne w $wiadczeniu ustug zaufanie bazuje na wielu niewerbalnych
symbolach osadzonych w przestrzeni spotecznej zr6znicowanej w uktadzie narodo-
wym. Na trudnosci te nakltadajg sie typowe dla $wiadczen ustugowych asymetrycz-
no$¢ informacji oraz subiektywnos$¢ oceny jakosci ustug, kreujace dodatkowe ryzy-
ko relacji miedzynarodowych. Cechy te sprawiaja, ze miedzynarodowy obrot ustu-
gowy napotyka na bariery nieobecne lub znacznie mniej intensywne w handlu towa-
rowym. Warunkuje to nizsza niz w odniesieniu do towaréw skal¢ obrotu tzw.
czystymi ustugami, ktére stanowig samodzielny przedmiot wymiany, niezwigzany
z produktem materialnym.

Wspdlczesne zmiany technologiczne, procesy integracyjne i globalizacyjne przy-
czyniajg si¢ jednak do dynamicznego wzrostu znaczenia ustug réwniez w obrocie
mi¢dzynarodowym. Rozwdj technologii informacyjno-komunikacyjnych umozliwia
bowiem rozdzielenie procesu produkcji i konsumpcji ustug w czasie i przestrzeni
(dzieki no$nikom cyfrowym czy przesylowi informacji). W efekcie rosnie zdolnosé
handlowa i to zaréwno w odniesieniu do ustug, ktére mogg byé przekazywane
w sieciach tacznosci, gdyz ich istota jest informacja, jak i w odniesieniu do ustug
nietransportowalnych, w ktérych nowe technologie ulatwiaja zawieranie transak-
cji, kontakty miedzy kontrahentami czy rozwiazywanie kwestii prawnych [Mastow-
ski, 2006, s. 7-11]. Tworzenie sie globalnego spoteczenstwa niweluje wiele réznic
kulturowych i unifikuje znaczenie symboliki wykorzystywanej w konstruowaniu
oferty rynkowej. Upowszechnienie sie jezyka angielskiego utatwia procesy komuni-
kacyjne. Ponadto wzrastajgce powigzania miedzy towarami i ustugami oraz konwe-
rgencja proceséw wytworczych i komplementarno$é form dziatalnosci prowadzg
do coraz wiekszej obecnosci ustug w obrocie handlowym. Na poziomie instytucjo-
nalnym liberalizacja wymiany handlowej w ramach organizacji miedzynarodo-
wych, takich jak np. Swiatowa Organizacja Handlu (WTO), pozwala na zniesienie
szeregu interwencjonistycznych barier i prawnych ograniczen przepltywu ustug
w skali miedzynarodowej. Podobnie, integracja europejska, wprowadzajac swobo-
de $wiadczenia uslug na jednolitym rynku wewnetrznym, stwarza instytucjonalne
podstawy do dynamizacji wymiany uslugowej miedzy panstwami cztonkowskimi
Unii Europejskiej (UE).

Skale obrotéw handlowych, zgodnie z endogeniczng wersja teorii optymalnego
obszaru walutowego (TOOW), dynamizuje takze unifikacja walutowa. Wspdlna wa-
luta zmniejsza koszty transakcyjne wymiany miedzynarodowej, ryzyko zawieranych
kontraktéow i zwieksza przejrzysto$¢ cen, prowadzac do procesu kreacji handlu
[por. m.in. Kowalewski i in., 2014, s. 202]. Oddzialywanie to dotyczy zar6wno wy-
miany towarowej, jak i ustugowej, przy czym w odniesieniu do ustug znaczenie in-
tegracji monetarnej moze by¢ jeszcze wieksze ze wzgledu na réznorodno$é¢ form
miedzynarodowego $wiadczenia ustug. Zgodnie z podej$ciem wypracowanym w ra-
mach WTO obrét ustugowy moze bowiem przyjmowac postaé czterech trybéw [por.
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m.in. Klosinski, 2011, s. 64; Kruszka, 2009, s. 90; Wrébel, 2009, s. 52-53]: wymiany
transgranicznej, konsumpcji zagranicznej, obecnosci handlowej lub obecnosci oséb
fizycznych. Jednolita waluta zmniejsza wiec kursowe ograniczenia $wiadczen ustu-
gowych zwigzanych tak z zawieraniem transakcji ustugowych o charakterze swiad-
czen roztacznych, jak i z przemieszczaniem ustugobiorcow czy ustugodawcow.

Integracja walutowa oddzialuje na obrét ustugowy réwniez poprzez kreowanie
impulséw do zmian strukturalnych. Indukowane przez nig zmiany w handlu zagra-
nicznym lacza sie z wystepowaniem przeciwstawnych tendencji do specjalizacji
(koncentracji) i dywersyfikacji (dekoncentracji) produkcji. Wskazuje sie, ze bezpo-
$rednio po utworzeniu obszaru walutowego ujawniaja si¢ sity deglomerujace, ktére
jednak z uptywem czasu ustepujg procesom aglomeracji produkcji, opartych na ko-
rzySciach komparatywnych. Poglebiajaca sie specjalizacja gospodarek moze jednak
zwigkszaé podatno$¢ na asymetryczne szoki. W tym kontekscie symetrycznosé go-
spodarek i sp6jnos¢ strefy walutowej jest wieksza w sytuacji intensyfikacji handlu
wewnatrzgateziowego, zastepujacego handel miedzygateziowy i specjalizacje. Ana-
lizy empiryczne przewaznie potwierdzajg wzrost znaczenia wymiany miedzygale-
ziowej w UE, co sugeruje wzrost jej wewnetrznej spéjnosci [Kowalewski i in., 2014,
s. 60-63]. Dyskusja ta zwraca jednak uwage, ze ocena obrotu ustugowego w warun-
kach proceséw integracyjnych musi uwzglednia¢ nie tylko poziom, ale i strukture
realizowanej wymiany.

3.2. Metodyka badan

Wobec teoretycznych przestanek wskazujacych na intensyfikacje wzajemnych
obrotéw handlowych w ramach ugrupowania integracyjnego posiadajgcego wsp6l-
ng walute, wynikajacych zaré6wno ze wzrostu wolumenu obrotéw realizowanych
przez przedsiebiorstwa juz uczestniczace w handlu zagranicznym, jak i ze wzrostu
liczby podmiotéw prowadzacych dziatalno$é¢ eksportowg [por. m.in. Kowalewski
iin., 2014, s. 204], zasadna staje sie¢ empiryczna weryfikacja istnienia tego wplywu
w odniesieniu do strefy euro. W tej czeéci pracy zdiagnozowana zostanie wigc skala
i struktura wymiany ustugowej realizowanej w catej UE oraz w grupie panstw Eu-
rolandu w konteksScie oceny znaczenia zaawansowania etapu integracyjnego dla
wzajemnych relacji handlowych.

Analizom zostanie rowniez poddany charakter specjalizacji ustugowej panstw
cztonkowskich w miedzynarodowych obrotach handlowych, okres$lony przez udzia-
ly rynkowe poszczegélnych grup rodzajowych ustug oraz ujmowane klasycznie ko-
rzy$ci z tej wymiany. Specjalizacja jest bowiem podstawowym wyznacznikiem ob-
szaréw przewagi komparatywnej, a jej charakter wskazuje na zaawansowanie go-
spodarcze i potencjalne dtugookresowe efekty dla konkurencyjnosci kraju.
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Jednym z wyznacznikéw poziomu zaawansowania rozwojowego jest specjaliza-
cja gospodarki w dziedzinach o wysokim poziomie nowoczesnosci i innowacyjno-
Sci. Dlugotrwala przewaga komparatywna w obszarach koncentrujgcych postep
musi opiera¢ si¢ na wykorzystaniu unikatowych zasobéw endogenicznych kazdej
z gospodarek. Wspdlczesnie wiedzochtonno$¢ i zaawansowanie technologiczne sta-
ja sie podstawowymi przestankami konkurencyjno$ci miedzynarodowej w skali
$wiata, a ich podstawa jest wysoka jako$¢ kapitatu ludzkiego. Rozwoj ustug ogétem
uznawany jest za wyznacznik poziomu zaawansowania, jednak ze wzgledu na
znaczng ich heterogeniczno$¢ w ocenach efektéw integracji istotne jest uwzglednie-
nie bardziej szczegélowych rodzajowych charakterystyk specjalizacji ustugowe;.
Szczegblne znaczenie zyskuje specjalizacja w obszarach ustug zwigzanych z nowy-
mi technologiami i innowacyjno$cig oraz ustugach opartych na wiedzy?'.

Wstepna teza badawcza postawiona w opracowaniu zaktada wzrastajgcg role
wzajemnych obrotéw ustugowych wraz z zacie$nianiem integracji. Wynika ona
z mozliwosci znoszenia niedogodnosci konwersji walutowej, kreujacej koszty za-
réwno po stronie eksporteréw, jak i importeréw ustug, a w efekcie - likwidacji istot-
nej bariery handlowej. Operacjonalizacja tego zadania opiera sie na poréwnaniu
wymiany ustugowej w grupie panstw strefy euro oraz w ramach catej UE. Antyteza
wskazuje za$ na brak intensyfikacji wewnetrznej wymiany ustugowej w poréwna-
niach gospodarek strefy euro oraz pozostatych panstw UE. Taka sytuacja moze by¢
warunkowana relatywnie niewielkim znaczeniem ograniczen walutowych jako ba-
rier w obrotach ustugowych. Brak intensyfikacji handlu ustugami wewnatrz strefy
euro wzgledem calej UE sugeruje istotno$¢ pozawalutowych ograniczen wymiany
ustugowej, wéréd ktérych wymienia sie m.in. [Swiadczenie..., 2014, s. 5-6]: trudno-
Sci informacyjne i administracyjno-biurokratyczne, w tym zwigzane z uzyskiwa-
niem zezwolen, nieprzejrzysto$cig wymagan, dlugoscia, skomplikowaniem i koszta-
mi procedur, bariery podatkowe i dotyczace zabezpieczen spotecznych, uznawanie
kwalifikacji zawodowych czy dotyczace zaméwien publicznych. Ich minimalizacja
w ramach calego ugrupowania warunkowana jest urzeczywistnianiem traktatowej
idei swobody przeptywu ustug i wdrazaniem dyrektywy ustugowej z 2006 r.

Weryfikacja postawionej tezy bazuje na ocenie znaczenia obrotéw wewnetrz-
nych w strukturze wymiany ustugowej oraz wynikéw miedzynarodowego handlu
ustugami w klasycznym ujeciu salda wymiany. Kolejno zwrécono uwage na poten-
cjalne réznice dotyczace znaczenia integracji walutowej dla intensyfikacji obrotéw

2 Ustugi te wyréznia wysoki poziom wiedzy stosowanej przez ustugodawce, ktéra moze by¢ osadzona w wy-

posazeniu, personelu czy dziatalnosci badawczo-rozwojowej [Kuznar, 2015, s. 293]. Ustugi bazujace na
wiedzy czesto utozsamiane sg z ustugami profesjonalnymi jako dziatalno$ciami tworzonymi przez wiedze
[Matysiewicz i in., 2014, s. 16]. Do takich ustug zalicza sie [Migdzynarodowy..., (http), s. 10]: ustugi infor-
matyczne, oplaty z tytulu uzytkowania wiasnoéci intelektualnej, ustugi architektoniczne i inzynierskie,
ustugi badawczo-rozwojowe, ustugi informacyjne, ustugi prawnicze, ustugi ksiegowe, doradztwo gospo-
darcze, ustugi biznesowe oraz w zakresie zarzadzania, ustugi konsultingowe i uslugi marketingowe.
Uslugi te w ramach klasyfikacji EBOPS ujete sa w ramach kategorii: Pozostate ustugi gospodarcze; Ustugi
telekomunikacyjne, informatyczne i informacyjne; Optaty z tytutu uzytkowania wtasnosci intelektualne;.
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wewnetrznych w poszczegélnych grupach rodzajowych ustug. Analizom poddano
ponadto strukture rodzajowag wymiany ustugowej. W czesci koncowej dokonano
klasyfikacji gospodarek panstw UE w oparciu o ich specjalizacje ustugowa, poszu-
kujac zwigzkéw uzyskanych podzialéw z przynaleznoscig do strefy euro.

W prowadzonych analizach wykorzystanie znajdujg dane zaczerpniete z bazy
Eurostatu, oparte na informacjach ze statystyk bilansu platniczego w ujeciu klasyfi-
kacji EBOPS wersji BPM6. Dane w tym uktadzie ograniczone sg do okresu od 2010 r.,
co praktycznie uniemozliwia realizacje poréwnan $rednio- i dtugookresowych. Ana-
lizy prowadzone sg wiec w ukladzie statycznym w odniesieniu do najnowszych do-
stepnych danych, ktére na moment opracowywania tekstu dotyczyly 2014 r. Ponad-
to ze wzgledu na braki danych dla wszystkich panstw niektére aspekty analiz sg
dodatkowo zawezane.

W badaniach nad strukturg rodzajowg obrotéw ustugowych uwzglednia sie
12 ich kategorii?:

* Uslugi uszlachetniania (SA),

* Naprawy i konserwacja débr ruchomych (SB),

* Uslugi transportowe (SC),

* Podréze zagraniczne (SD),

* Uslugi budowlane (SE),

* Uslugi ubezpieczeniowe (SF),

* Uslugi finansowe (SG),

* Optaty z tytutu uzytkowania wtasnosci intelektualnej (SH),
* Uslugi telekomunikacyjne, informatyczne i informacyjne (SI),
* Pozostale ustugi gospodarcze (biznesowe) (SJ),

* Uslugi osobiste, kulturalne i rekreacyjne (SK),

* Uslugi rzagdowe (SL).

Whnioskowanie prowadzone jest w oparciu o metode poréwnawczg. Zestawiane
sa wyniki dla poszczegélnych gospodarek oraz grup panstw, tworzonych przez
18 krajéw cztonkowskich strefy euro w 2014 r. (euro-18)* i przez 28 cztonkéw Unii
Europejskiej (UE-28). W analizach statystycznych dotyczacych oceny oddziatywa-
nia uczestnictwa w strefie euro na obrét ustugowy wykorzystano jednoczynnikowa
analize wariancji przy zalozonym poziomie istotno$ci & = 0,05. Poréwnan struktury
rodzajowej obrotéw ustugowych dokonano przy pomocy miary zréznicowania Ku-
kuty?*. W celu klasyfikacji gospodarek zastosowano aglomeracyjng metode Warda
z wykorzystaniem odleglosci euklidesowych.

2 W dalszej czesci bedg wykorzystywane skrécone nazwy poszczegdlnych kategorii ustug.

2 W 2015 r. 19. czlonkiem strefy euro zostala Litwa, jednak ze wzgledu na prowadzenie analiz w oparciu

o dane za 2014 r. grupe panstw Eurolandu ograniczono do 18 gospodarek.

2 Jest to miernik bedacy polowa sumy wartosci bezwzglednych z réznic miedzy udziatami poszczegdlnych

elementéw dwoch poréwnywanych struktur. Jego warto$é zawiera sie w przedziale [0;1], przy czym
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3.3. Regulacyjne podstawy przeptywu ustug w Unii Europejskiej

Idea swobodnego przeptywu ustug jest jedng z podstaw, na ktérej ukonstytuowa-
no zasady funkcjonowania Unii Europejskiej. Traktat rzymski z 1958 r. zakladat
utworzenie wspdlnego rynku i zniesienie barier handlowych miedzy panstwami
czfonkowskimi, a tym samym réwniez ograniczen w obrotach ustugowych. Mialo to
na celu zwigkszenie dobrobytu gospodarczego i zacie$nienie wzajemnych zwigzkéw
miedzy panstwami sygnatariuszami. W p6zniejszym okresie Jednolity Akt Europej-
ski z 1986 r. wigczyt do traktatu EWG cel polegajacy na utworzeniu rynku we-
wnetrznego. Rynek ten zostal zdefiniowany jako ,obszar bez granic wewngtrznych,
w ktérym jest zapewniony swobodny przeptyw towaréw, oséb, ustug i kapitatu” [Ry-
nek..., (http)]. Integralng czescig rynku wewnetrznego jest wiec mozliwo$¢ nieogra-
niczonego $wiadczenia ustug w kazdym z krajow cztonkowskich.

Swoboda $wiadczenia ustug obejmuje zaréwno czynng, jak i bierng forme tej
relacji. Dotyczy sytuacji, gdy [Strzelbicki, 2003, s. 59-60; Stiirner, (http), s. 5-6]:
ustugodawca udaje sie do innego kraju by $wiadczy¢ ustuge, ustugobiorca udaje si¢
do innego kraju w celu nabycia ustugi, ustugodawca i ustugobiorca udajg sie do
innego kraju, gdzie $wiadczona jest ustuga, a takze, gdy ustugodawca i ustugobior-
ca pozostajg we wlasnych krajach, a ustuga $wiadczona jest transgranicznie (kore-
spondencyjnie).

Ramy prawne dla funkcjonowania rynku wewnetrznego sa obecnie gotowe, choé¢
skuteczno$¢ i realne skutki przepiséw UE wcigz stanowig przedmiot dyskusji. Swo-
boda $wiadczenia ustug w Unii Europejskiej regulowana jest gtéwnie przez przepi-
sy Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (TfUE) oraz tzw. dyrektywe ustugo-
wa, czyli Dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady Nr 2006/123/WE z dnia
12 grudnia 2006 dotyczacg ustug na rynku wewnetrznym. Te akty prawne odréznia-
ja swobode przedsiebiorczosci oraz swobode $wiadczenia ustug, ktére w sposéb
komplementarny zapewniaja mozliwosci miedzynarodowego $wiadczenia ustug
[Swiadczenie..., 2014, s. 9, 11, 19, 20, 29]. Dla $wiadczenia ustug istotna jest takze
Dyrektywa dotyczaca delegowania pracownikéw w ramach $wiadczenia ustug
(96/71/WE) [Stiirner, (http), s. 2, 14].

Zgodnie z zapisami traktatowymi osoby prowadzace wlasng dziatalno$¢ gospo-
darczg oraz przedstawiciele wolnych zawodéw lub osoby prawne, ktére prowadza
dziatalno$¢ w jednym z panstw czlonkowskich, mogg trwale i stale prowadzi¢ dzia-
talno$¢ gospodarcza w innym panstwie czlonkowskim (swoboda przedsiebiorczo-
Sci: art. 49 TfUE) lub tymczasowo oferowac i $wiadczy¢ ustugi w innych panstwach
czlonkowskich, pozostajac jednocze$nie w kraju pochodzenia (swoboda $wiadcze-

wzrost warto$ci oznacza wigksze zréznicowanie miedzy analizowanymi strukturami. R6znica z 1 stanowi
natomiast miare podobienstwa poréwnywanych struktur, a warto$¢ blizsza 1 oznacza wowczas wicksze
podobienstwo. Warto$¢ obu miar (zaréwno zréznicowania, jak i podobiefistwa struktur) mozna réwniez
przedstawi¢ w ujeciu procentowym [por. Kukuta, 1996].
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nia ustug: art. 56 TfUE). Swobody te nie obejmujg dziatalno$ci, ktéra zwigzana jest
z wykonywaniem wtadzy publicznej (art. 51 TfUE) [Swoboda..., (http)].

Dyrektywa ustugowa takze zaklada ulatwienia prowadzenia dziatalnosci go-
spodarczej przez przedsiebiorcéw (rozdzial III) i uproszczenia w systemie Swiad-
czenia uslug transgranicznych (rozdziat IV). Ma zapewnié¢ tatwiejszy dostep do
ustug zaréwno dla przedsiebiorcéw, jak i konsumentéw. Dyrektywa wprowadza
uproszczenia administracyjne i regulacyjne oraz modernizacje opierajacg sie na
przegladzie istniejacych przepiséw, przyjmowaniu odpowiedniego ustawodaw-
stwa i dokonywania w nim zmian, ale takze na dlugofalowych projektach (takich
jak wprowadzenie punktéw kompleksowej obstugi i zapewnienie wspétpracy ad-
ministracyjnej). Dyrektywa dotyczy zasadniczo wszystkich ustug, poza wylaczony-
mi: ustugami o charakterze nieekonomicznym $wiadczonymi w interesie ogdl-
nym, ustugami finansowymi, ustugami i sieciami fgcznosci elektronicznej, ustuga-
mi w dziedzinie transportu, ustugami agencji pracy tymczasowej, ustugami zdro-
wotnymi, ustugami audiowizualnymi i rozpowszechniania programéw radiowych,
dziatalno$cig hazardowa, dzialaniami zwigzanymi z wykonywaniem wiadzy pu-
blicznej, ustugami spotecznymi zwigzanymi z budownictwem socjalnym, opieka
nad dzie¢mi oraz pomocg rodzinom i osobom bedgcym stale lub tymczasowo
w potrzebie, ustugami ochrony osobistej, ustugami §wiadczonymi przez notariu-
szy i komornikéw powolanych na mocy aktu urzedowego. Ustugi wytgczone z za-
kresu stosowania dyrektywy sg przy tym objete swobodg przedsiebiorczosci i swo-
bodg $wiadczenia ustug, przewidzianymi w TfUE [Swiadczenie..., 2014, 's. 9, 11,
14-16, 19, 20, 29; Swoboda..., (http)].

Tworzenie instytucjonalnych podstaw dla swobodnego przeptywu ustug w ra-
mach Unii Europejskiej ma zasadnicze znaczenie dla intensyfikacji obrotéw han-
dlowych. Scislejsza integracja gospodarcza wymaga zniesienia szeregu ograniczen
wymiany miedzynarodowej, do ktérych nalezg bariery regulacyjne. Zgodnie z ocze-
kiwaniami Komisji UE wla$ciwe i pelne wdrozenie dyrektywy ustugowej mogloby
doprowadzi¢ do wzrostu PKB nawet o 2,6% w ciagu 5-10 lat [Rezolucja..., (http)].
Okreslenie wplywu proceséw integracyjnych na wzajemne obroty ustugowe panstw
cztonkowskich UE ma wigc zasadnicze znaczenie w kontekscie oceny przyjetych
rozwigzan prawnych.

3.4. Inaczenie wewnetrznych obrotow ustugowych w panstwach Unii Europejskiej

Intensyfikacja obrotéw handlowych pomiedzy panstwami czlonkowskimi jest
jednym z podstawowych skutkéw integracji gospodarcze;j. Te teoretyczng przestan-
ke potwierdzaja dane empiryczne odzwierciedlajace znaczenie wewngtrzunijne;j
wymiany ustug dla poszczegélnych panstw UE-28 (rysunek 3.11 3.2).
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W UE-28 w 2014 r. udzial wewnatrzunijnego eksportu ustug w catkowitym eks-
porcie ustug ksztaltowal si¢ na poziomie niemal 55% (rysunek 3.1). Dowodzi to
istnienia silnych zwigzkéw handlowych w ramach ugrupowania, w ktérym stop-
niowo redukowane sg bariery w przeptywie oséb, kapitatu, towaréw i ustug. Wy-
soki odsetek eksportu do innych panstw UE czeSciowo wynika takze z bliskosci
geograficznej i kulturowej panstw czlonkowskich, co niewatpliwie ulatwia wy-
miane¢ uslugowg przewaznie wymagajaca bezposredniej relacji pomiedzy ustugo-

dawcg a ustugobiorca.

Rysunek 3.1. Udziat eksportu do UE-28 w catkowitym eksporcie ustug w 2014 1. (w %)

Rumunia
Stowacja
Stowenia
Austria
Chorwacja
Luksemburg
Wegry
Polska
Czechy
Belgia
Portugalia
Estonia
Hiszpania
Butgaria
Irlandia
Grecja
Francja
UE-28
Litwa
Wiochy
Finlandia
Szwecja
Cypr
Holandia
Niemcy
totwa
Dania
Wielka Brytania
Malta

797
79,4
79,2
75,7
731
72,1
70,8
70,2
70,2
68,1
67,5
66,5
63,0
62,5
57,3
57,2
54,8
54,6
53,7
53,6
52,7
52,0
50,7
50,6
50,6
48,4

447

Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych Eurostatu [bop_its6_det].
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Rozdziat 3. Ustugi w wymianie handlowej paristw Unii Europejskiej

Udzial eksportu ustug do pozostatych krajéw UE réznit sie znacznie w poszcze-
g6lnych panstwach czlonkowskich. Siegal on niemal 80% tacznego eksportu ustug
w Rumunii, Stowacji i Stowenii. Z drugiej strony, odsetek ten stanowil zaledwie
26% dla Malty i 37% dla Wielkiej Brytanii. Ponizej 50% wynosit réwniez w przypad-
ku Danii i Lotwy. Najmniejsze znaczenie wymiany wewnatrzunijnej dotyczy wiec
przede wszystkim panstw o ugruntowanych ogélno$wiatowych zwigzkach handlo-
wych, determinowane jest takze $cisla specjalizacja ustugows. Relatywnie krotki
okres funkcjonowania strefy walutowej skutkuje brakiem wyraznego podzialu na
panstwa Eurolandu i pozostajace poza UGW w zakresie skali powigzan handlo-
wych. Dowodzi tego analiza wariancji, wskazujaca na brak statystycznie istotnych
réznic w odsetku wewnatrzunijnej wymiany ustug dla tych dwoch grup panstw.

Podobne wnioski wynikajg z analizy odsetka wewnatrzunijnego importu ustug
w catkowitym imporcie uslug (rysunek 3.2). Dla calej UE-28 ksztaltowal si¢ on na
nieco wyzszym poziomie od eksportu, wskazujgc na relatywnie wysokg konkuren-
cyjno$¢ panstw UE w obrocie ustugowym w ocenie pozostatych jej cztonkow.
Udzial importu wewnatrzunijnego wykazywat przy tym jeszcze wieksze niz w eks-
porcie zr6znicowanie miedzy poszczegblnymi gospodarkami. Najwiekszy, ponad
80-proc., charakteryzowat Stowacje. Niewiele nizszy dotyczyt Rumunii, a kolejno
takze Austrii i Stowenii. Najmniejszy udzial partneréw z UE-28 cechowal nato-
miast import ustug na Malcie, gdzie wynidst zaledwie 13%. Import wewngtrzunij-
ny juz w granicach 40-45% dotyczyl za$ Holandii, Irlandii i Chorwacji. Nieznacz-
nie ponizej polowy importu ustug pochodzilo z UE w przypadku Wielkiej Brytanii.
Podobnie jak w przypadku eksportu, analiza wariancji nie potwierdzila wystepo-
wania réznic pomiedzy grupg panstw postugujacych sie walutami narodowymi
oraz grupg panstw strefy euro.

Duze znaczenie wewnatrzunijnych obrotéw ustugowych, dowodzace wystepo-
wania zintensyfikowanych relacji handlowych w tym ugrupowaniu gospodarczym,
rodzi pytanie o skale powigzan w ramach najbardziej zaawansowanego etapu inte-
gracyjnego, jakim jest unia walutowa. Przynajmniej czeSciowa ocena wplywu za-
awansowania integracji na intensyfikacje wymiany handlowej w zakresie ustug
mozliwa jest poprzez analize udziatu panstw Eurolandu w eksporcie oraz imporcie
ustug pozostalych panstw czlonkowskich. Wyzszy odsetek wymiany handlowej ze
strefg euro w panstwach tworzacych te strefe potwierdzatby wystepowanie wspdt-
zalezno$ci miedzy zaawansowaniem integracji i skalg powigzan handlowych. Em-
piryczne obserwacje dotyczace obrotu ustugowego, w ktérych partnerem jest czto-
nek strefy euro, zobrazowano na rysunkach 3.3 1 3.4.

W grupie panstw zintegrowanych walutowo udzial eksportu ustug do innych
gospodarek strefy euro stanowil ponad 39% calego eksportu ustug. W UE-28 odse-
tek ten byt o 1 pkt proc. nizszy. Tym samym znaczenie strefy euro jako odbiorcy
oferty ustugowej bylo wyzsze dla panstw zintegrowanych walutowo niz dla calej
UE-28, jednak rdznice te byly minimalne. Wéréd gospodarek w najwigkszym stop-
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Rysunek 3.2. Udziat importu z UE-28 w catkowitym imporcie ustug w 2014 . (w %)

Stowacja
Rumunia
Austria
Stowenia
Polska
Estonia
Belgia
Wegry
Czechy
Finlandia
Butgaria
Szwecja
Hiszpania
Portugalia

83,8
79,2
78,2
781
779
76,1
74,6
734
71,0
66,8
66,3
65,9
65,8
65,1

Wiochy 62,2
Luksemburg 60,1
Grecja 60,1
Francja 58,9
UE-28 58,0
Niemcy 57,3
totwa 56,6
Litwa 56,4
Cypr 54,7
Dania 53,7
Wielka Brytania 491
Chorwacja 44,0
Irlandia 42,6
Holandia 41,6
Malta 13,2

Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych Eurostatu [bop_its6_det].

niu orientujgcych ofert¢ na rynek strefy euro znalazly si¢ Rumunia oraz Austria,
Stowenia i Chorwacja. Natomiast zaledwie 7% eksportu ustug kierowano do strefy
euro na Malcie. Na rynki Eurolandu trafialo takze niewiele, bo ok. 1/4 eksportu
ustug Cypru, Lotwy i Danii. Znaczenie eksportu ustug do grupy euro-18 pozostawa-
to zréznicowane pomiedzy poszczegblnymi panstwami niezaleznie od ich przyna-
leznosci do strefy walutowej, co potwierdzity wyniki analizy wariancji.

Wyzszy niz w eksporcie byl udzial importu ustug ze strefy euro w catkowitym
imporcie ustug, co moze wskazywaé na relatywnie wysoka ogélno$wiatowg konku-
rencyjno$¢ gospodarek Eurolandu w zakresie ustug. Dla calej UE-28 wyni6st on
42%, za$ 41% dla grupy euro-18. Wyzszy udzial importu ustug ze strefy euro dla
calej UE-28 wskazuje, Ze zaawansowanie integracji nie jest czynnikiem przesadza-
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Rysunek 3.3. Udziat eksportu do panstw strefy euro (euro-18) w catkowitym eksporcie ustug w 2014 &. (w %)

Rumunia
Austria
Stowenia
Chorwacja
Czechy
Luksemburg
Polska
Belgia
Portugalia
Wegry
Estonia
Hiszpania
Stowacja
Bulgaria
euro-18
Francja
Wiochy
UE-28
Litwa
Holandia
Grecja
Szwecja
Wielka Brytania
Irlandia
Niemcy
Finlandia
Dania
totwa
Cypr
Malta

73

64,3
60,0
59,9
59,3
54,5
52,2
51,8
51,7
50,6
49,7
46,3
424
41,7
40,9
39,2
38,8
38,6
38,3
37,0
35,1
35,0
34,8
32,0
31,8
31,1
28,7
25,0
234
23,2

Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych Eurostatu [bop_its6_det].

jacym o miejscu grupy euro-18 jako dostawcy ustug. Podobnie zréznicowanie mie-
dzy poszczegélnymi gospodarkami nie wykazuje zwigzkéw z integracjg walutowa,
co potwierdzono analizg wariancji. Najwyzsze znaczenie importu ustug ze strefy
euro, na poziomie 60%, odnotowano w Rumunii i Belgii. Znikoma byta natomiast
rola importu ustug z Eurolandu na Malcie (1,6%), a nieznaczna na Lotwie i w Ho-
landii (ponizej 30%).

W odniesieniu do ustug podkresli¢ nalezy wysoki poziom intensyfikacji wymiany
handlowej zaréwno w ramach catej UE-28, jak i strefy euro. Handel wewnatrzunij-
ny stanowi ponad 50% obrotéw ustugowych jej cztonkéw, a w panstwach Eurolan-
du odsetek wymiany wewnetrznej ksztaltuje si¢ na poziomie ok. 40%. Osiagniecie
najbardziej zaawansowanego etapu integracji w postaci unii walutowej nie jest jed-
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Rysunek 3.4. Udziat importu ze strefy euro (euro-18) w catkowitym imporcie ustug w 2014 r. (w %)

Rumunia
Belgia*
Austria
Polska

Czechy
Wegry
Stowenia
Portugalia
Estonia
Hiszpania
Butgaria
Wiochy
Wielka Brytania
Francja
Stowacja
UE-28
euro-18
Luksemburg
Niemcy
Szwecja
Finlandia
Cypr
Chorwacja
Grecja**
Litwa
Dania
Irlandia
Holandia
totwa
Malta

1,6

60,2
59,7
56,3
55,7
552
543
50,6
50,2
494
47
46,6
455
44,2
435
432
42,0
41,0
40,3
39,3
38,9
36,5
36,3
347
34,0
323
319
309
28,1
28,0

#2011
#2013 .

Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych Eurostatu [bop_its6_det].

nak warunkiem przesadzajacym o intensyfikacji powigzan w zakresie wymiany
ustug. Wynika¢ to moze zaréwno z dtugotrwale ksztaltowanych w procesach histo-
rycznego rozwoju relacji handlowych, jak i ze specjalizacji branzowych przyjmowa-
nych przez poszczegélne panstwa czlonkowskie, determinujgcych ich miejsce
w $wiatowej wymianie handlowe;j.
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3.5. Wyniki wymiany handlowej ustugami w panstwach Unii Europejskiej

Rozdziat 3. Ustugi w wymianie handlowej paristw Unii Europejskiej

Wyniki konkurowania na rynku ustug moga by¢ oceniane przy uwzglednieniu
zaréwno pozycji handlowej danej gospodarki okreslonej udziatami w rynku, jak
i korzysci osiaganych z tej wymiany. Alternatywy te odnoszg sie wiec do, odpowied-
nio, ekstensywnego i intensywnego ujecia charakteru konkurencyjnosci [Bienkow-

skiiin., 2008, s. 20].

Odzwierciedleniem korzy$ci handlowych poszczegélnych panstw w odniesieniu
do obrotéw ustugowych moze by¢ bilans tej wymiany. Oceny tego wyniku mozna
dokona¢ zaréwno w kontekscie ogélnos§wiatowej wymiany ustug (rysunek 3.5), jak
i obrotu wewnatrzunijnego (rysunek 3.6) czy dokonywanego w ramach Eurolandu

(rysunek 3.7).

Rysunek 3.5. Bilans handlu ustugami ogétem w 2014 . (w mln euro)

UE-28 _
Wielka Brytania ) 1105791
euro-18 [ 106 829,9
Hiszpania [ 48 469
Grecja =1 18271
Holandia =3 18030,5
Francja = 17828
Luksemburg _ 17 221
Portugalia = 11478
Austria = 10511
Polska [ 85735
Dania [ 79589
Chorwacja h 7209,6
Szwecja [ 6936,6
Rumunia I 58658
Belgia m 5193
Wegry I 51116
Cypr 1 2933
Butgaria 2530,1
Czechy 2029,2
totwa 1745
Stowenia 1736
Estonia 1680,4
Litwa 1637,9
Malta 1615
Stowacja 85
Wiochy -558,3
Finlandia -1819,5
Irlandia -7626 0
Niemcy -39 967 E===|

Zrédlo: obliczenia wasne na podstawie danych Eurostatu [bop_its6_det].
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Rysunek 3.6. Bilans handlu ustugami z UE-28 w 2014 r. (w min euro)

Hiszpania e 29113
Wielka Brytania e 212388
Holandia e 209035
Luksemburg [ 19368
Irlandia = 11713
Grecja == 10087
Portugalia _ 8028
Austria == 6971
Chorwacja = 61611
Rumunia _ 4730,3
Polska = 38699
Wegry =3 32547
Francja h 1785
Butgaria h 14225
Stowenia B 1414
Malta B 1351
Cypr B 1297
Czechy m 12917
Estonia  766,2
Litwa I 765
totwa 672
Stowacja -229
Dania -622,6
Belgia -2219
Szwecja -33156 [
Finlandia -42063

Wiochy -7836,5 ==l
Niemcy -36 916 —

Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych Eurostatu [bop_its6_det].

Uwzgledniajac wymiane ustug z resztg $wiata (rysunek 3.5), warto podkresli¢, ze
zar6éwno cata UE-28, strefa euro, jak i wigkszo$¢ gospodarek panstw cztonkowskich
sg eksporterami netto. W 2014 r. nadwyzka handlowa w obrocie ustugowym w UE-
28 wyniosta ponad ¢wier¢ biliona euro, a dla strefy euro uksztaltowata si¢ na pozio-
mie ponad 100 mld euro. Nalezy zauwazy¢, ze najwickszym eksporterem netto
ustug byta Wielka Brytania, ktérej nadwyzka byla wieksza niz dla calej strefy euro
i stanowita niemal potowe nadwyzki dla UE-28. Kolejnymi eksporterami netto byty
Hiszpania, Grecja i Holandia. Natomiast importerem netto ustug byty Niemcy, kté-
rych deficyt siegal 40 mld euro. Wyraznie nizsze deficyty odnotowano w Irlandii,
a takze Finlandii i we Wloszech.
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Rysunek 3.7. Bilans handlu ustugami ze strefq euro (euro-18) w 2014 r. (w min euro)

Hiszpania e 17821
Luksemburg — 15943
Wielka Brytania e 156825
Holandia [ 155766
Austria _ 7786
Portugalia [ 5846
Grecja* = 54214
Chorwacja _ 5028,6
Rumunia = 41434
Polska = 33554
Wegry 1910,2
Stowenia r 1392
Czechy [ 1000,1
Litwa 0 8033
Butgaria g 7953
Estonia I 669,2
Malta I 530
Szwecja 374
Lotwa 312
Cypr 61
Stowacja -67
Dania -1221,9 g
Irlandia -1453
Francja -1925
Finlandia 22976 =
Belgia™* -3493 ]
Wiochy -62931 Em
Niemcy -33 040 EE
#2011
#2013 1.

Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych Eurostatu [bop_its6_det].

Biorgc pod uwage wewnatrzunijny obrét ustugowy w 2014 r. (rysunek 3.6), moz-
na dostrzec przewage liczebno$ciowsg panstw, ktére wykazaly nadwyzke handlowa.
Najwiekszymi eksporterami netto do innych panstw ugrupowania byly Hiszpania,
Wielka Brytania, Holandia i Luksemburg. Deficyt handlowy cechowal przede
wszystkim Niemcy, gdzie siegnat niemal 37 mld euro, a w dalszej kolejnosci Wiochy,
Finlandie, Szwecje, Belgie, Dani¢ i Stowacje, przy czym w dwdéch ostatnich gospo-
darkach deficyt ten byl minimalny, wskazujac na realne zréwnowazenie bilansu
handlowego ustug.

Poréwnanie wyniku handlowego w relacjach wewnatrzunijnych oraz w wymia-
nie z reszta Swiata wskazuje na odmienny charakter obrotu handlowego w poszcze-
gblnych gospodarkach. Wielka Brytania niewielkg cz¢$¢ swojej nadwyzki genero-
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wala w ramach wymiany wewnatrzunijnej, co wskazuje na ogélno$wiatowy charak-
ter jej powigzan handlowych w obszarze ustug. Tymczasem dla Hiszpanii, a w jesz-
cze wiekszym stopniu Holandii, nadwyzka ustugowa taczy si¢ z wymiang wewnatrz
UE-28. Gospodarka niemiecka, ktéra odnotowuje deficyt w obrocie ustugowym,
wykazuje jednoczesnie silne zwigzki wewnatrzunijne, a niewielka czes$¢ jej deficytu
wynika z relacji wymiennych realizowanych poza ugrupowaniem.

Wyniki poszczegdlnych panstw ulegaja niewielkim zmianom, jesli uwzgledni sie
bilans w obrocie ze strefg euro (rysunek 3.7). Najwieksze nadwyzki handlowe odno-
towaly Hiszpania, Luksemburg, Wielka Brytania i Holandia. Importerem netto byty
przede wszystkim Niemcy. Deficyty charakteryzowaly ponadto Wlochy oraz Belgi¢
i Finlandig, a takze Francje¢, Irlandi¢, Dani¢ i, na znikomym poziomie, Stowacje.
W poréwnaniu z saldem wymiany ogélnoswiatowej w handlu ze strefg euro role
eksportera netto utracily Belgia, Francja, Dania i Stowacja. Moze to wskazywaé na
brak ustugowej przewagi komparatywnej na rynkach o wysokim poziomie zaawan-
sowania oferty i w warunkach nasilonej konkurencji.

Zestawienia bilansu handlu ustugami w poszczegdlnych gospodarkach nie po-
zwalajg na dokonanie takiego podziatu panstw, ktéry pokrywalby sie z ich przyna-
leznoscia do strefy euro. Tym samym, nie mozna wnioskowaé o wplywie zaawanso-
wania integracji na pozycje handlowg i warto$¢ wynikéw netto wymiany ustugowe;j
krajéw cztonkowskich. Bariery walutowe okazujg sie relatywnie mato istotng deter-
minantg ograniczajgca miedzynarodowe $wiadczenie ustug, a ich zniesienie w zni-
komym stopniu rzutuje na sumaryczng ocen¢ handlu ustugami.

3.6. Wewnetrzny obrot ustugowy paristw Unii Europejskiej w uktadzie rodzajowym

Waznym aspektem oddzialywania integracji walutowej na obrét ustugowy jest
jej potencjalny wplyw na strukture rodzajows tej wymiany. Wobec braku zwigzkéw
miedzy przynaleznoscig do strefy euro a intensyfikacja obrotéw wewnetrznych czy
saldem wymiany ustug ogétem postawi¢ mozna pytanie o znaczenie integracji dla
poszczegdlnych rodzajow $wiadczen ustugowych. Waznym zadaniem staje si¢ iden-
tyfikacja tych branz, w ktérych znaczenie obrotéw wewnetrznych jest na wyraznie
odmiennym poziomie niz dla ustug ogdtem, i okreslenie przyczyn takich réznic.
Realizacja tego zadania wymaga uchwycenia specyfiki rodzajowej wymiany ustug
oraz jej zmian przy uwzglednieniu zaawansowania integracji.

W tabeli 3.1 zestawiono dla UE-28 udziat eksportu do i importu z pozostatych
panstw UE-28 w catkowitym eksporcie oraz imporcie w ramach poszczegélnych
branz ustugowych w 2014 r.
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Tabela 3.1. Udziat wymiany wewngtrzunijnej w catkowitej wymianie handlowej ustug UE-28 w 2014 1. (w %)

Udziat obrotow wewnetrznych w wymianie ustug w UE-28
wedtug grup rodzajowych:
2 © )
P 5 = g = E g = » P

Wyszczegolnienie % % § :g E, § 2 sS §§ §§ % %
= s | 2| = = S S |ES|gEE|2| 8| B
= < = S =) | E |=2|ES|INE| @ g
S| || =| 8| 8|F| g&eg88 | =

2 = = =|lEL
eksport 49,8 | 52,7| 55,1| 66,0 | 48,0| 43,4| 55,3| 34,8| 55,2| 50,6 | 61,6| 52,0
import 70,6 54,6 | 55,7 | 66,4| 73,6| 60,3| 60,0 43,2| 55,4| 57,0| 49,2 | 65,0

Zrédlo: obliczenia wasne na podstawie danych Eurostatu [bop_its6_det].

W ramach eksportu zwraca uwage wyzszy niz dla ustug ogétem (o ponad 11 pkt
proc.) udzial podrézy w obrocie wewnatrzunijnym. Dodatkowo odsetek ten byt wy-
soki dla ustug osobistych, kulturalnych i rekreacyjnych (wyzszy o 7 pkt proc. od
ustug ogétem). Sprzedaz takich ustug odbiorcom o zblizonych cechach spoteczno
-kulturowych wyjasnia stosunkowo duzy udzial obrotéw wewnagtrzwspélnotowych.
WyrazZnie, bo o prawie 20 pkt proc. nizszy niz dla ustug ogétem byt eksport we-
wnatrzunijny w grupie oplaty zwigzane z uzytkowaniem praw wlasnosci intelektu-
alnej. Panstwa UE-28 pozostajace w grupie panstw wysoko rozwinietych charakte-
ryzuja sie rowniez zblizonym rozwojem technologicznym. Stad tez udzielane licen-
cje i sprzedaz innych praw intelektualnych dotyczy gtéwnie krajow trzecich, dla
ktorych rozwigzania schytkowe na rynku unijnym stanowig wyraz postepu. Rela-
tywnie niewielki udzial eksportu do UE-28 dotyczy ponadto ustug ubezpieczenio-
wych i $§wiadczeni emerytalnych.

Odnoszac si¢ do importu ustug, mozna wskazaé, ze najwyzszy udzial importu
wewnatrzunijnego charakteryzowat ustugi budowlane. Specyfika ich realizacji, wy-
magajgca czesto dysponowania w miejscu realizacji specjalistycznym sprzetem
oraz znajomosci przepisow prawa budowlanego, stwarza przestanki do ich nabywa-
nia od kontrahenta z kraju sasiedzkiego. Powigzanie z przemieszczaniem elemen-
tow wyposazenia fizycznego sprawia, ze rowniez ustugi przemystowe realizowane
sg w duzym stopniu w ramach obrotu wewnatrzunijnego. Podobnie jak w przypad-
ku eksportu, najnizszy udzial importu z UE-28 odnotowano w zakresie oplat zwig-
zanych z uzytkowaniem praw wiasnosci intelektualnej. Zblizenie technologiczne
panstw UE-28 sprawia, ze stanowig one dla siebie mniej innowacyjnego dostawce
mySli intelektualnej niz w relacjach z partnerami zewnetrznymi.

Uwzglednienie skali intensyfikacji powigzan handlowych w ramach strefy walu-
towej kieruje uwage na udzial obrotéw handlowych w ramach tego ugrupowania
w poszczegdlnych branzach ustugowych, przedstawiony w tabeli 3.2.

CEDEWU.PL 71



W, Jastrzgbska, M. Cyrek, R. Kata, M. Wosiek — Strefa euro w swietle teorii optymalnego obszaru walutowego

Tabela 3.2. Udziat wymiany wewnetrznej w catkowitej wymianie handlowej ustug strefy euro (euro-18)
w2014 r. (w %)

Udziat obrotow wewnetrznych w wymianie ustug strefy euro
wedtug grup rodzajowych:

£ g | g e
AInieni S > | € 2 E =S @ ©
Wyszczegolnienie £ ; § :E 5 § 2 §§ §§ -3; g g
= = = ° = = S ISS|eEES|QE| o =
(=] < < =] o 53 = e= 5|88 1] N
S = = 2| B @ = Eleeg|las| ° =

2 2 =2 E|E S =

2 = _

eksport 32,2| 31,3| 37,1 50,5| 29,5| 42,8 | 42,7| 21,8| 39,2| 35,4| 395| 7,4
import 416 37,3| 39,5| 52,3| 52,7| 38,2| 39,7| 36,5| 36,4 | 38,2| 32,9 30,9

Zrédlo: obliczenia wasne na podstawie danych Eurostatu [bop_its6_det].

W eksporcie udzial wymiany z innymi panstwami Eurolandu byl najwyzszy
w zakresie podrézy i odpowiadat za ponad potowe eksportu panstw strefy euro.
Wyraznie nizszy byl odsetek eksportu wewnatrz unii walutowej w zakresie ustug
rzagdowych. Nieznaczna skala eksportu w ramach ugrupowania dotyczyta ponad-
to oplat za uzytkowanie praw wtasnosci intelektualnej. Podobnie w imporcie ustug
najwyzszy udzial importu ze strefy euro charakteryzowat budownictwo oraz po-
dréze. Najnizsza skala importu w ramach Eurolandu dotyczyla natomiast
ustug rzadowych.

Podsumowujac, mozna wiec podkresli¢ wysoka skale obrotéw wewnatrz ugru-
powania w zakresie ustug podrézniczych oraz budowlanych. Najmniejsze znacze-
nie wymiana ta miata w odniesieniu do optat z tytulu uzytkowania praw wtasnosci
intelektualnej. Tym samym znoszenie barier w §wiadczeniu ustug w UE miato jak
dotad szczegblng wage w odniesieniu do klasycznych rodzajow dziatalnosci.

3.7. Rodzajowa struktura wymiany ustug w panstwach UE

Efektywnie przebiegajace procesy integracyjne powinny przyczyni¢ sie do
wzmocnienia sily gospodarczej powigzanych krajéw i nie$¢ pozytywne skutki dla
ich konkurencyjnosci. Wyrazem tych rezultatéw jest zaawansowanie rozwojowe,
okreslone m.in. przez ksztalt struktury obrotu miedzynarodowego ukierunkowane;j
na specjalizacje w nowoczesnych obszarach dzialalnosci.

Ksztaltowanie si¢ rodzajowej struktury catkowitego eksportu i importu ustug
UE-28 w 2014 r. zestawiono w tabeli 3.3.
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Tabela 3.3. Struktura rodzajowa catkowitej wymiany handlowej ustug w UE-28 w 2014 «.
(ustugi ogétem = 100%) (w %)

Udziat grup rodzajowych ustug w catkowitej wymianie handlowej:
[-+) [-2)
= =] S oS =
= £ £ | 8 SlEF| e
Wyszczegolnienie £ % s | 8 5 8| 8|s8 ag .EE 2 %
S| 5| 8| 8| 2|5|2|S5|cE|8E| 2| ®
S| | =|=|38|8|*% 2/8E|las| ° | =
2 = = = EL
eksport 241 13 (18,7190 15| 35|104| 45[125|240| 12| 0,9
import 15 1,2(193]20,3| 13| 23| 66| 84| 87 (273 | 16| 1,3

Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych Eurostatu [bop_its6_det].

Najwazniejszg cze¢$¢ catkowitego eksportu, bo niemal 1/4 przychodéw ustugo-
wych, stanowily w UE-28 pozostale ustugi biznesowe. Znaczny byl réwniez udziat
eksportu podrézy oraz ustug transportowych. Ponad 10-proc. odsetek eksportu
uslug odnotowano réwniez w ustugach telekomunikacyjnych, komputerowych i in-
formacyjnych oraz ustugach finansowych.

Podobne byly relacje okreslajace strukture importu ustug w UE-28. Najwiecej
sprowadzano ustug z grupy pozostalych ustug biznesowych. Za ok. 1/5 importu
ustug odpowiadaty podréze i jedynie nieznacznie nizszy byl udziat ustug transpor-
towych. Na kolejnych miejscach znalazly sie ustugi telekomunikacyjne, informa-
tyczne i informacyjne, oplaty z tytutu uzytkowania praw wiasnosci intelektualne;j
oraz ustugi finansowe.

Uogodlniajac, strukture obrotéw ustugowych UE-28 mozna uzna¢ za charaktery-
styczng dla wysoko rozwinietych gospodarek, czego wyrazem jest przewaga grupy
uslug pozostatych, obejmujacych dziedziny wiedzochtonne i innowacyjne. Przeja-
wem zaawansowania jest takze znaczenie w wymianie miedzynarodowej ustug in-
formacyjno-komunikacyjnych czy finansowych. Nalezy takze zaznaczy¢ relatywnie
znaczny stopien podobiefistwa struktury catkowitego eksportu ze strukturg catko-
witego importu UE-28, gdyz miara zréznicowania Kukuly okresla je na 9,95%.

Ocena wplywu zaawansowania proceséw integracyjnych na strukture obrotéw
ustugowych wymaga nie tylko okreslenia ogdlnej ich charakterystyki, ale i poréw-
nania relacji rodzajowych wystepujacych w obrocie wewnetrznym i zewnetrznym.
W tabeli 3.4 zestawiono odpowiednie struktury eksportu ustug UE-28 i strefy euro,
natomiast w tabeli 3.5 — analogiczne struktury importu.

Dokonujgc poréwnania struktury eksportu ustug UE-28 realizowanego we-
wnatrz ugrupowania i kierowanego poza Unig, podkresli¢ nalezy wyraznie wyzszy
udzial podrézy w obrotach wewngtrznych. W handlu zewnetrznym relatywnie
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wieksze bylo znaczenie przychodéw z eksportu pozostatych ustug biznesowych oraz
oplat z tytutu uzytkowania praw wlasnosci intelektualnej. Réznice strukturalne po-
zostaja w tym zestawieniu niewielkie i ksztaltuja si¢ na poziomie 10,05%.

Analogiczne zestawienie dla panstw strefy euro pozwala na wyciagniecie tozsa-
mych wnioskéw. W ramach unii walutowej réwniez wigkszy jest udzial eksportu
podrézy niz w eksporcie zewnetrznym. Nizszy natomiast pozostaje udzial eksportu
pozostatych ustug biznesowych oraz optat z tytutu uzytkowania praw wtasnosci in-
telektualnej. Miara zréznicowania struktur ksztaltuje sie¢ w tym ujeciu na wyzszym
poziomie niz dla catej UE-28 i wynosi 11,5%.

Tabela 3.4. Struktura rodzajowa wewngtrznego i zewngtrznego eksportu ustug w UE-28 i strefie euro
(euro-18) w 2014 r. (ustugi ogétem = 100%) (w %)

Udziat grup rodzajowych ustug w eksporcie ustug:
(-t} [-t]
= 3 = | &=
] = 2 s SElese2
Wyszczegdlnienie E|E|s|8|2|8|8|ss|F Ss2| 2 g
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S o = = E |ES®|ESs|nes| 2 o
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= ] _—
UE-28
eksport wewnetrzny 22| 121188229 | 13| 28 (105| 29 (126|222 | 14| 08
eksport zewnetrzny 271 1,3(185 (142 | 1,7 441102 | 65[123 (261 | 1,1| 0,9
euro-18
eksport wewnetrzny 20| 101168 259 | 11| 30| 98| 24(139|222| 14| 0,2
eksport zewnetrzny 28| 15(184 (163 | 1,7| 26| 85| 55[139 (261 | 14| 1,4

Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych Eurostatu [bop_its6_det].

Przedstawione relacje pozwalajg wnioskowa¢ o stosunkowo bardziej nowocze-
snej strukturze eksportu realizowanego na rynku $wiatowym, co wynika z szerszej
mi¢dzynarodowej konkurencji. Wskazujg jednoczes$nie na zblizenie technologiczne
pafstw ugrupowania, niewymagajace intensyfikacji wymiany mysli technologicznej
czy ustug wiedzochtonnych. Nie zaobserwowano natomiast zasadniczych réznic
miedzy strukturg eksportu ustug w obu uktadach miedzy UE-28 a strefg euro (miary
zréznicowania wynosza zaledwie 4,45% dla eksportu wewnetrznego i 4,7% dla eks-
portu wewnetrznego), co ponownie potwierdza brak jednoznacznego wplywu za-
awansowania integracji na obrét ustugowy.

W tabeli 3.5 zaprezentowane zostaly rodzajowe struktury wewnetrznego i ze-
wnetrznego importu ustug dla UE-28 oraz strefy euro. Pozwalajg one ocenié za-
awansowanie obrotu ustugowego z punktu widzenia zagranicznego pozyskiwania
ustug na potrzeby analizowanych gospodarek i spoteczenstw.
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Tabela 3.5. Struktura rodzajowa wewnetrznego i zewnetrznego importu ustug w UE-28 i strefie euro (euro-18)
w 2014 r. (ustugi ogotem = 100%) (w %)

@ Udziat grup rodzajowych ustug w imporcie ustug:
=
GE, GE, = S @® é_g
g §/5| 8| 2|2| 5| E|25|E5|8E| 8| ¢§
2 S| 28| E|2|8| 8| = |"=ss5g|e8| & | &
= 2 2| EEs
UE-28
import wewnetrzny 18111 (186(233| 1,7 [ 24|69 |63 |83 |28 |14 | 14
import zewnetrzny 11113 (20,4(163| 08 | 22 | 63 [11,4] 92 | 280 | 1,9 | 11
euro-18
import wewnetrzny 1812 (18224314 (25|70 (85|79 256 12103
import zewnetrzny 18 (14 (193(154 |08 | 28 | 74 [103| 9,7 | 288 | 1,7 | 0,5

Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych Eurostatu [bop_its6_det].

Ponownie w obrotach wewnatrzunijnych wyzszy niz w zewnetrznych jest udziat
importu podrézy, nizszy za$ oplat z tytutu praw wlasnosci intelektualnej. W strefie
euro podobnie strukture importu wewnetrznego charakteryzuje wyzszy odsetek po-
drézy, natomiast w obrocie zewnetrznym ciezar zostaje przesuniety w kierunku po-
zostalych ustug biznesowych. Panistwa unii walutowej relatywnie czesciej korzysta-
ja wiec z zewnetrznego wsparcia dla realizacji proceséw biznesowych, siegajac po
rozwigzania z zakresu offshoringu ustug i uczestniczac w globalnym tafcuchu war-
tosci. Panstwa UE pozostajace poza strefg euro stosunkowo w wiekszym stopniu
pozyskuja nowoczesne rozwigzania z zakresu praw wlasnosci intelektualnej od ze-
wnetrznych partneréw handlowych. Moze to wynika¢ z nizszego poziomu zaawan-
sowania gospodarczego wielu krajéw UE-28, ktére pozostaja poza unig walutowa.

Miary zréznicowania struktur wskazuja na nast¢pujace zaleznosci: wystepowa-
nie relatywnie zauwazalnych réznic pomiedzy strukturg obrotéw wewnetrznych
i zewnetrznych zaréwno w UE-28, jak i w strefie euro (odpowiednio: 9,7 i 9,5%)
oraz niewielkich odmienno$ci migdzy obiema grupami panstw (3,55% w obrocie
wewnetrznym i 3,85% w zewnetrznym). Kolejny raz brakuje wigc empirycznego po-
twierdzenia tezy o znaczeniu integracji walutowej w strefie euro dla ksztattu wy-
miany handlowej ustug.
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3.8. Specjalizacja ustugowa w handlu miedzynarodowym panstw Unii Europejskiej

Zacie$nianie integracji jest uznawane za czynnik stymulujacy specjalizacje go-
spodarek czltonkowskich, czego odzwierciedleniem moze by¢ koncentracja mig-
dzynarodowej wymiany handlowej w wybranej dziedzinie ustugowe;j. Dzi¢ki sil-
nym powigzaniom z pozostalymi cztonkami ugrupowania integracyjnego mozliwe
jest wykorzystanie efektéw skali i korzysci wynikajacych z do§wiadczenia w jed-
nym z segmentéw dzialalno$ci oraz zewnetrzne zaopatrzenie gospodarki w pozo-
stale produkty.

Zamierzeniem badawczym tej czeSci opracowania jest identyfikacja grup
panstw czlonkowskich UE-28 przyjmujacych zblizony kierunek specjalizacji ustu-
gowej. Tym samym dazy sie do okre$lenia osrodkéw ustugowych o najwyzszym
poziomie zaawansowania rozwojowego, ktére ujawnia sie poprzez dominacje
w konkurencji handlowej w najnowocze$niejszych dziedzinach. Zasadniczym py-
taniem z punktu widzenia oceny proceséw integracyjnych jest to, czy innowacyjna
specjalizacja pokrywa sie z zaawansowaniem integracji, a wigc uczestnictwem
w obszarze wspélnej waluty.

Specjalizacja handlowa gospodarki w wymianie ustugowej moze by¢ zidentyfi-
kowana poprzez okreSlenie udzialéw poszczegblnych grup rodzajowych ustug
w strukturze eksportu oraz importu oraz wyniki netto realizowanej wymiany. Ro-
dzajowe udzialy w eksporcie w relacji do grupy gospodarek referencyjnych sg pod-
stawg konstrukcji szeroko wykorzystywanego wskaznika ujawnionej przewagi kom-
paratywnej. Poréwnania zakladajgce przyjecie wspélnej grupy odniesienia moga
jednak zosta¢ ograniczone do zestawienia udzialéw poszczegdlnych rodzajow ustug
w eksporcie ustug ogétem dla analizowanych gospodarek. Analogiczne informacje
opisujace strukture importu ustug moga wskaza¢ na dziedziny zasilania zewnetrz-
nego, ktére dodatkowo identyfikujg mozliwosci (lub raczej wylgczenia) rozwijania
trwalej specjalizacji opartej na potencjale endogenicznym. Ponadto salda obrotéw
uslugowych zaréwno ogétem, jak i w ramach grup rodzajowych sg wyznacznikiem
kierunkéw specjalizacji. Ze wzgledu na silny wplyw skali gospodarki na wartos¢
bilansu zasadnym rozwigzaniem analitycznym jest oparcie poréwnan na warto$ci
wskaznikéw pokrycia importu eksportem (TC). Niweluja one wplyw skali realizo-
wanych obrotéw na pozycje¢ gospodarki, odzwierciedlajac jedynie charakter specja-
lizacji. Wobec powyzszego przedstawione w opracowaniu grupowanie panstw
UE-28 w oparciu o kierunki specjalizacji ustugowej oparto na trzech miarach:

* udziale kazdej z grup rodzajowych ustug w eksporcie ustug ogétem dla poszcze-
g6lnych panstw (facznie 12 zmiennych dla kazdej z gospodarek),

* udziale kazdej z grup rodzajowych ustug w imporcie ustug ogétem dla poszcze-
g6lnych panstw (fgcznie 12 zmiennych dla kazdej z gospodarek),

» warto$ci wskaznika pokrycia importu eksportem (TC) w ujeciu ustugi ogétem
oraz dla kazdej z grup rodzajowych ustug (facznie 13 zmiennych dla kazdej z go-
spodarek).
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Wszystkie dane dotyczyly 2014 r. i pochodzily z bazy statystycznej Eurostatu. Ze

wzgledu na niedostepnos$¢ szerszych informacji statystycznych opisujacych Finlan-
die - gospodarke te wylaczono z analiz. W pozostaltych przypadkach luki w danych
zostaly wyeliminowane w sposéb przypadkowy w ramach procedury grupowania
metodg Warda z wykorzystaniem odleglosci euklidesowe;j. Efekty aglomeracji zosta-
ly zaprezentowane na rysunku 3.8.

Przerwanie procesu aglomeracji przy odlegloéci wigzania 15 pozwala na wyréz-

nienie 4 grup pafstw:

grupa I, o najmniejszym stopniu wewnetrznego zréznicowania, obejmuje 11
panstw: Holandie, Szwecj¢, Wegry, Luksemburg, Wlochy, Stowacje, Austrie,
Czechy, Niemcy, Francje i Belgie; 3 kraje sposrod wymienionych pozostaja poza
strefg euro; jest to grupa panstw UE o typowej strukturze obrotéw ustugowych;
grupa II, najliczniejsza, sklada si¢ z 12 gospodarek: Chorwacji, Grecji, Polski,
Cypru, Litwy, Danii, Rumunii, Portugalii, Lotwy, Estonii, Stowenii i Bulgarii;
w tej grupie w 2014 r. az polowa (6) panstw nie byta czlonkami unii walutowe;j
(Litwa stata si¢ czlonkiem strefy euro w 2015 r.); jest to grupa panstw o tradycyj-
nej specjalizacji ustugowej;

grupa III, najbardziej zré6znicowana wewnetrznie, liczyta 3 gospodarki: Hiszpa-
ni¢ oraz Wielkg Brytanie i Irlandie; Wielka Brytania pozostaje poza strefg euro;
jest to grupa o relatywnie nowoczesnej specjalizacji ustugowej;

grupa IV, tworzona przez zbiér jednoelementowy: Malte.

W powyzszej klasyfikacji trudno doszukaé sie powigzah z zaawansowaniem pro-

ces6w integracyjnych zwigzanych z przynaleznoscig do strefy euro. Nie mozna wiec
na tej podstawie wnioskowa¢ o wplywie unifikacji walutowej na ksztaltowanie sie
specjalizacji ustugowej w handlu miedzynarodowym panstw cztonkowskich.
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Rysunek 3.8. Grupowanie paiistw Unii Europejskiej w oparciu o specjalizacjg handlu ustugami
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Zrédlo: obliczenia wasne na podstawie danych Eurostatu [bop_its6_det].

Grupe pierwszg tworzg gospodarki o najbardziej typowych cechach miedzyna-
rodowego obrotu ustugowego wsrdéd cztonkéw UE-28. Wigkszos$¢ z panstw (9 z 11)
jest eksporterem netto ustug ogéltem, a zréznicowanie w zakresie wskaznika TC wy-
nosi w tej grupie zaledwie 13%. Najwyzszy poziom wskaznika TC dla ustug ogétem
cechuje Wegry, najnizszy za$ Niemcy i Wlochy, ktére sg importerami netto ustug.
W ujeciu $rednim panstwa tej grupy osiggaja nadwyzke handlowg w wiekszos$ci
grup rodzajowych uslug, z wyjatkiem optat z tytutu uzytkowania praw wlasnosci
intelektualnej oraz ustug osobistych, kulturalnych i rekreacyjnych. W grupie tej ob-
serwuje sie relatywnie zréwnowazong strukture rodzajowg zaréwno eksportu, jak
i importu ustug. Dominuje w niej wymiana pozostalych ustug biznesowych (ok. 24%
eksportu i 27% importu), a kolejno ustug podrézy (odpowiednio 21 i 20%) i trans-
portu (po 20%). Nastepng co do znaczenia grupg rodzajowg ustug sg ustugi teleko-
munikacyjne, informatyczne i informacyjne (11% eksportu i 10% importu) oraz fi-
nansowe (9 i 8%). Najwigksze zréznicowania w ramach tej grupy krajow dotycza
przecietnej warto$ci wskaznika TC w ustugach uszlachetniania, ubezpieczeniowych
oraz rzagdowych. W ustugach uszlachetniania specjalizujg sie glownie Wegry (naj-
wieksza warto$¢ wskaznika TC oraz udzial w fgcznym eksporcie ustug), w najmniej-
szym stopniu za$ Szwecja. Szwecja uzyskuje najwieksze korzysci z wymiany ustug

78 CeDEWuU.PL



Rozdziat 3. Ustugi w wymianie handlowej paristw Unii Europejskiej

ubezpieczeniowych, podczas gdy dla Wegier wskaznik TC w tej branzy jest najniz-
szy. Bardzo wysoka zmienno$cig w tej grupie charakteryzujg sie udzialy eksportu
oraz importu ustug finansowych. Stanowiag one ponad 50% obrotéw ustugowych
w Luksemburgu i zaledwie ok. 1% na Wegrzech. Znaczng zmiennoScig wykazuja si¢
réwniez obroty ustugami osobistymi, kulturalnymi i rekreacyjnymi, ponownie z do-
minacjg Luksemburga.

Grupa druga wyréznia sie relatywnie najwyzszymi korzy$ciami z miedzynarodo-
wego obrotu ustugami ogétem, odzwierciedlonymi $rednig wartoscig wskaznika TC
na poziomie 177%. W grupie tej wszystkie gospodarki byly eksporterami netto
ustug. Najwieksze wzgledne korzysci cechowaly Chorwacje, a kolejno Grecje. Naj-
mniejszg warto$¢ wskaznika TC odnotowano dla Danii. W ujeciu rodzajowym do-
datni bilans handlowy dotyczyt wiekszosci kategorii ustug, z wyjatkiem ustug ubez-
pieczeniowych ($rednia warto$¢ TC wyniosta 41%), oplat z tytulu uzytkowania praw
wlasnosci intelektualnej (30%) oraz w minimalnym zakresie ustug osobistych, kul-
turalnych i rekreacyjnych. Najwieksze korzysci czerpano z wymiany handlowej
ustugami uszlachetniania (TC na poziomie 885%). Odnoszac sie do przecietnej
struktury rodzajowej eksportu i importu ustug w tej grupie, podkresli¢ nalezy wyso-
kie znaczenie transportu (34% eksportu ustug i 33% importu ustug). Odnotowano
takze znaczne udzialy podrdzy, szczegdlnie w eksporcie ustug (31% eksportu i 21%
importu ustug). Na kolejnych miejscach wedtug znaczenia w strukturze rodzajowe;j
wymiany znalazly sie pozostale ustugi biznesowe, ktore istotne byly przede wszyst-
kim z punktu widzenia importu ustug (13% eksportu i 19% importu ustug). Ustugi
telekomunikacyjne, informatyczne i informacyjne stanowity ok. 8% eksportu i 9%
importu ustug. Poréwnujac strukture rodzajowg obrotéw ustlugowych do grupy
pierwszej, te grupe panstw mozna opisac jako zdecydowanie bardziej tradycyjne
gospodarki. Opierajg one swoje przewagi na klasycznych ustugach w zakresie trans-
portu, podrézy czy budownictwa oraz ustugach zwigzanych z dobrami materialny-
mi o niskiej warto$ci dodanej, jak uszlachetnianie czy naprawy. Relatywnie niewiel-
kie jest znaczenie ustug nowoczesnych, zwigzanych z finansami, obrotem wtasno-
Scig intelektualng czy telekomunikacja, informatycznych i informacyjnych oraz po-
zostalych ustug biznesowych. W znacznym stopniu koresponduje to z ogélnie
nizszym poziomem PKB per capita wigkszosci panstw grupy drugiej i relatywnie
krétszym okresem cztonkostwa w UE.

Grupa trzecia obejmuje Hiszpanie i Wielka Brytanie, bedace eksporterami netto,
oraz Irlandig, ktéra wykazuje deficyt handlowy w obrotach ustugowych. Jako ca-
los¢ grupe te wyrdznia ponadprzecigtny poziom wskaznika TC w zakresie ustug te-
lekomunikacyjnych, informatycznych i informacyjnych. Na wskaznik ten sktadaja
si¢ wysokie warto$ci we wszystkich trzech gospodarkach. Szczegdlnie korzystnie
w tym ujeciu wypada jednak Irlandia. Wszystkie te gospodarki sa réwniez eksporte-
rami netto ustug finansowo-ubezpieczeniowych, z wyjatkiem Hiszpanii importu-
jacej netto ubezpieczenia. Panstwa te uzyskujg takze nadwyzki w tradycyjnych
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ustugach transportowych. Ta cecha dotyczy szczegdlnie Irlandii. Hiszpania dodat-
kowo wykazuje nadwyzki w zakresie tradycyjnych ustug budowlanych oraz podré-
zy. Natomiast najnowoczes$niejszy obrot ustugowy realizuje Wielka Brytania, ktéra
dodatkowo jest eksporterem netto w zakresie praw wtasnosci intelektualnej. Struk-
tura rodzajowa eksportu i importu w tej grupie panstw wykazuje relatywnie nie-
wielkie znaczenie ustug transportowych, przecietny — ustug podrézy oraz stosunko-
wo duzy udzial pozostatych ustug biznesowych (przede wszystkim w imporcie: 29%
wobec 21% w eksporcie), eksportu ustug telekomunikacyjnych, informatycznych
i informacyjnych (23%), ustug finansowych i ubezpieczeniowych, oplat z tytutu
uzytkowania praw wlasnosci intelektualnej (szczegdlnie w imporcie: 18%).

Osobng grupe tworzy Malta, ktéra charakteryzowala si¢ dodatnim saldem obro-
tow ustlugowych. Wysokie wskazniki pokrycia importu eksportem odnotowata
w ustugach naprawczych, podrézy, a przede wszystkim osobistych, kulturalnych
i rekreacyjnych. Nalezy podkresli¢, ze w strukturze importu ustug 45-proc. udziat
mialy pozostale ustugi biznesowe. W eksporcie za$ 21-proc. udziat mialy ustugi oso-
biste, kulturalne i rekreacyjne. Za 1/4 eksportu odpowiadaly ponadto pozostale
uslugi biznesowe. Zaznaczenia wymaga niekompletnos$é danych statystycznych opi-
sujacych te gospodarke, co nie pozwala na przeprowadzenie bardziej szczegbétowe;j
charakterystyki wymiany ustugowej w tym kraju i niewatpliwie rzutuje na wyni-
ki grupowania.

Podsumowanie

W Unii Europejskiej istniejg silne powigzania handlowe pomiedzy panstwami
cztonkowskimi, ktére stymulujg wzajemne obroty ustugowe. Udzial handlu we-
wnetrznego stanowi ponad 50% dla UE-28 oraz 40% dla strefy euro. Taka skala
wzajemnych obrotéw warunkowana jest zaréwno bliskoscig geograficzna, kulturo-
wa, jak i postepujgcymi procesami integracji gospodarczej. Jednoczes$nie UE jako
calosé, strefa euro, oraz wigkszo$¢ panstw czlonkowskich zajmuja pozycje ekspor-
tera netto ustug, co $wiadczy¢ moze o wysokiej konkurencyjnosci miedzynarodowe;j
i zaawansowaniu rozwojowym tych gospodarek. Potwierdza to fakt, ze najwieksze
znaczenie w obrocie ustugowym majg pozostate ustugi biznesowe, w znacznej cze-
$ci bazujgce na wykorzystaniu specjalistycznej wiedzy.

Przedstawione analizy nie pozwalajg jednak na potwierdzenie wstepnej tezy
o istnieniu wplywu walutowego etapu integracji europejskiej na intensyfikacje ob-
rotéw handlowych w sferze ustug. Fakt uczestnictwa w strefie euro nie réznicuje
udzialu obrotéw wewnetrznych w wymianie ustugowej, nie zmienia takze wyniku
wymiany handlowej ustugami w rozumieniu salda obrotéw. Nie ma réwniez za-
sadniczych réznic miedzy rodzajowymi strukturami obrotéw wewnetrznych
i zewnetrznych UE-28 oraz strefy euro. W uktadzie rodzajowym ustug wysoka ska-
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la obrotéw wewnetrznych dotyczy gtéwnie podrézy i ustug budowlanych, a wiec
klasycznych rodzajéw dziatalnosci. Relatywnie niewielka wzajemna wymiana no-
towana za$ jest w nowoczesnych ustugach zwigzanych z prawami wtasnosci inte-
lektualnej, co moze taczy¢ sie ze zblizonym poziomem zaawansowania technolo-
gicznego panstw ugrupowania i uczestnictwem w globalnych taficuchach tworze-
nia wartosci. Integracja jako proces zwigzany ze znoszeniem barier w relacjach
handlowych ma wigc stosunkowo niewielki wptyw na zaawansowane formy obro-
tow ustugowych.

Dodatkowo, klasyfikacja krajéw UE w oparciu o ich specjalizacje w handlu ustu-
gami nie pokrywa si¢ z przynalezno$cig analizowanych gospodarek do strefy euro.
Do panstw o najbardziej tradycyjnej charakterystyce obrotéw ustugowych sposréd
cztonkéw Eurolandu naleza: Grecja, Cypr, Portugalia, Lotwa, Estonia i Stowenia.
Najnowocze$niejsze specyfiki wymiany handlowej cechujg za$ Irlandie i Hiszpanig.
Badania nad specjalizacjg eksportowg wskazujg wiec, ze panstwa strefy euro w nie-
wielkim stopniu spetniaja warunek integracji okreslony w ramach TOOW w postaci
zbiezno$ci struktur eksportowych. Z drugiej strony, zréznicowanie to moze by¢ wy-
nikiem wewng¢trznej specjalizacji w ramach Eurolandu jako skutku integracji walu-
towej. Jednocze$nie znaczna skala obrotéw wzajemnych dowodzi réwnoleglej wy-
miany wewnatrzgateziowej, ktéra wzmacnia podobienstwo strukturalne wraz z za-
cie$nianiem integracji. Te przeciwstawne tendencje, identyfikowane przez TOOW,
moga warunkowaé niejednoznaczno$¢ klasyfikacji panstw czlonkowskich.

Brak empirycznego potwierdzenia oddzialywania integracji na intensyfikacje
miedzynarodowego obrotu ustugowego wynika¢ moze z uzyskania istotnych korzy-
$ci w zakresie wymiany juz w wyniku integracji gospodarczej zwigzanej z uczest-
nictwem w UE. Wdrozenie dyrektywy ustugowej zapewniajacej swobode $wiadcze-
nia uslug stworzylo instytucjonalne podstawy do ulatwiania mi¢dzynarodowego
przeplywu $wiadczen, ustugobiorcéw i ustugodawcéw dla wszystkich panstw czion-
kowskich - niezaleznie od wykorzystywanej waluty. Ryzyko wspdlpracy zostato
znacznie ograniczone juz samym faktem uczestnictwa w UE. Koszty kursowe oka-
zaly sie za$ odgrywacd relatywnie niewielkg role, tym bardziej ze wiele wzajemnych
transakgji jest fakturowanych w euro niezaleznie od uczestnictwa w strefie waluto-
wej. Eliminacja szeregu barier w obrotach ustugowych taczy sie wiec z szerszym
wymiarem integracji niz tylko jej walutowym aspektem.
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Rozdziat 4

Swoboda przeptywu kapitatu
i integracja rynku finansowego
a rownowaga makroekonomiczna
w strefie euro

4.1. Wprowadzenie

Obecny kryzys zadtuzeniowy niektérych krajow cztonkowskich Unii Gospodar-
czej i Walutowej (UGW) jest pochodng kryzysu gospodarczego majacego — z per-
spektywy strefy euro — zar6wno wewnetrzne, jak i egzogeniczne (globalne) przyczy-
ny. Do tych ostatnich nalezy zaliczy¢ globalny kryzys finansowy, ktérego najbardziej
burzliwy przebieg mial miejsce w latach 2008-2009. Problem zadtuzenia cze$ci kra-
jow czlonkowskich jest z kolei elementem szerszego problemu braku réwnowagi
makroekonomicznej w strefie euro. Zadtuzenie krajéw peryferyjnych, gtéwnie potu-
dnia Europy, jest bowiem w duzej mierze spowodowane ostabieniem konkurencyj-
nosci miedzynarodowej, w tym pozycji konkurencyjnej tych panstw wewnatrz UGW,
jakie mialo miejsce po ich przystgpieniu do strefy euro. Jednocze$nie rozwigzanie
kryzysu fiskalnego w strefie euro nie bedzie mozliwe bez poprawy konkurencyjnosci
miedzynarodowej krajow peryferyjnych. W ztozonej sekwencji przyczyn i proceséw
majacych wplyw na powstanie kryzysu strefy euro nie bez znaczenia jest kwestia
swobody przeptywéw kapitatowych oraz integracji rynku finansowego w Unii Euro-
pejskiej i wewnatrz strefy euro.

Okreslenie kryzys w strefie euro jest dosy¢ czesto uzywane zaréwno w debacie
publicznej, jak i w podrecznikach akademickich oraz w dyskusji naukowej ekono-
mistéw i badaczy z innych dyscyplin naukowych. W zasadzie jednak nie znajdujemy
jednoznacznego okreslenia, co kryje si¢ pod tym hastem. Bez watpienia kryzys stre-
fy euro to nie tylko kryzys zadtuzeniowy czesci krajéw cztonkowskich, ktére bedzie-
my tu okreslac jako ,peryferyjne” z uwagi na ich geograficzne usytuowanie w strefie
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euro. To takze, a moze przede wszystkim, kryzys konkurencyjnosci oraz naruszenie
réwnowagi makroekonomicznej i spowolnienie wzrostu gospodarczego, ktére do-
tknety nie tylko kraje peryferyjne, ale w zasadzie calg strefe euro. Kryzys ten jest
takze spowodowany odmienng podatno$cig poszczegélnych krajéw na wstrzasy
asymetryczne i odporno$cig w aspekcie wstrzaséw symetrycznych (w jednych kra-
jach globalna recesja powoduje znacznie wigksze konsekwencje dla obnizenia
wzrostu gospodarczego, wzrostu bezrobocia itd. niz w innych krajach). Tymczasem
instrumenty polityki pieni¢znej sg takie same dla wszystkich krajéw strefy euro,
z drugiej za$ strony, sfera instytucjonalna, odpowiedzialna za koordynacje i nadzér
nad polityka fiskalng i makroekonomiczng, nie jest jeszcze dostatecznie rozwinieta
i skuteczna. Brakuje takze kompletnej sieci bezpieczenstwa finansowego, odpo-
wiedniej, zsynchronizowanej polityki makroostroznosciowej oraz mechanizméw
redystrybucji dochodéw w obrebie strefy euro [Stawinski, 2015, s. 18].

Zalamanie na amerykanskim rynku kredytéw hipotecznych subprime spowodo-
walo recesje w gospodarkach strefy euro oraz uwypuklito strukturalne stabosci
wsp6lnej waluty (w rozumieniu Unii Gospodarczej i Walutowej).

Do czasu wystgpienia kryzysu wzrost gospodarek panstw czlonkowskich strefy
euro (zwlaszcza krajow potudnia Europy) byl w znacznej mierze wynikiem popytu
generowanego przez niskie stopy procentowe oraz tatwego dostepu do taniego kre-
dytu. Inflacyjne ozywienie z jednej strony zapewnialo znaczace tempo wzrostu
PKB, z drugiej za$ przyczynilo si¢ do powstania baniek spekulacyjnych na rynku
akcji oraz nieruchomosci. W procesach tych wazng role odegraly — swoboda prze-
plywéw kapitalowych oraz postepujaca integracja rynku finansowego. Naplyw ka-
pitatu z zewnatrz oraz aktywno$¢ wielkich bank6w europejskich (a w zasadzie wiel-
kich konglomeratéw finansowych) mocno wspieraly akcje kredytowa, inwestycje
w realnej gospodarce, ale takze na rynkach finansowych wzrost cen aktywéw finan-
sowych i aktywéw materialnych, takich jak nieruchomosci. Naptyw kapitatu i inte-
gracja rynku finansowego powodowaly wykorzystywanie przez inwestoréw strate-
gii carry trade i generalnie wzrost spekulacji na rynkach finansowych i rynkach po-
krewnych [Konopczak, Sieradzki, Wiercicki, 2010, s. 47].

Zachety ze strony politykéw do dalszego zadluzania sie gospodarstw domowych
i przedsiebiorstw, sSrodowisko niskich stép procentowych oraz mozliwosé dodatko-
wego pozyskiwania kapitatu przez banki dzieki sekurytyzacji doprowadzity do dy-
namicznego wzrostu kredytu [Brunnermeier, 2009].

Zalamanie rynkéw finansowych, uruchomione przez kryzys subprime w USA,
spowodowalo gleboki kryzys sektora bankowego w UGW. Zatamanie to nie wply-
nelo identycznie na wszystkie kraje strefy euro. Wynikalo to przede wszystkim
z udzialu sektora budowlanego w gospodarce, wielko$ci sektora bankowego (w re-
lacji do PKB) oraz jego ekspozycji na rynku nieruchomosci. Analizujgc dane doty-
czace wzrostu gospodarczego w strefie euro, widaé, iz kraje péinocy i centrum
UGW do$wiadczyty nie mniejszej recesji gospodarczej niz kraje potudnia. Potrafity
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one jednak szybciej wejs¢ w faze ozywienia gospodarczego i zapewni¢ jego wiek-

szg trwalos¢.

Komisja Europejska [2009] wyr6znia trzy kanaly transmisji kryzysu na real-
ng gospodarke:

1. System finansowy — w zwigzku z zalamaniem cen aktywéw finansowych na
gieldach oraz cen aktywéw bedacych elementem zabezpieczenia kredytéw
banki musialy przeszacowaé warto$¢ instrumentéw finansowych do wartosci
rynkowej oraz dokona¢ odpiséw na straty. Ze wzgledu na tatwy dostep do ryn-
ku miedzybankowego oraz liberalne regulacje wystepujgce przed kryzysem
duza cze$¢ bankéw posiadata wskazniki wyplacalnosci zdecydowanie ponizej
8%. Kapital, ktérym dysponowaly, nie byt wystarczajacym buforem do pokry-
cia strat. Ze wzgledu na obawe przed wystgpieniem efektu domina oraz zata-
maniem calego systemu finansowego rzady poszczegdlnych krajow strefy euro
zaczely dokapitalizowywac banki oraz tworzy¢ specjalne instytucje, ktére sku-
powaly ,toksyczne” aktywa.

2. Efekt majatkowy i kryzys zaufania — w efekcie zalamania na rynku finansowym
nastapito przeszacowanie w dét wartosci aktywédw posiadanych przez gospodar-
stwa domowe i podmioty gospodarcze (wartos$ci nieruchomosci oraz aktywéw
finansowych ulokowanych na gieldach papieréw wartosciowych). W nastep-
stwie zmniejszenia wartosci posiadanych aktywéw, przy stalej wartosci zobo-
wigzan (kredytow i pozyczek), podmioty gospodarcze i gospodarstwa domowe
zaczely zwiekszac oszczednosci kosztem konsumpcji oraz inwestycji, co nega-
tywnie wplyneto na gospodarke oraz rynek finansowy. Kryzys zostat poglebiony
przez brak zaufania pomiedzy uczestnikami rynku finansowego.

3. Wymiana handlowa - spadkowi cen aktywdéw towarzyszylo rowniez zalamanie
w wymianie handlowej na skale globalng. Handel skurczyt si¢ bardziej niz tego
oczekiwano w $wietle historycznych dos§wiadczenn zwigzanych z negatywnym
szokiem popytowym. Kryzys uwidocznil takze nieré6wnosci pomiedzy krajami
strefy euro w zakresie miedzynarodowej konkurencyjno$ci gospodarczej i han-
dlowej, na ktére nie zwracano szczegdlnej uwagi w przedkryzysowych czasach
stabilnosci i wysokiego wzrostu gospodarczego.

Kryzys strefy euro udowodnil, poprzez sprz¢zenia pomiedzy sektorem banko-
wym a realng gospodarka i systemem finanséw publicznych, jak wazne znaczenie
ma system finansowy dla réwnowagi makroekonomicznej. Fundamentem integracji
gospodarczej i walutowej w Europie jest jednolity rynek finansowy, ktory jest cze-
$cig jednolitego rynku wewnetrznego UE. Jedng z kluczowych swobdd, na ktérych
opiera si¢ jednolity rynek europejski jest swoboda przeptywu kapitatu. Z kolei po-
step w tworzeniu jednolitego rynku finansowego jest determinowany nie tylko przez
usuwanie barier i ograniczen w przeplywie kapitatu, ale takze przez postep w inte-
gracji finansowej. Integracja rynku finansowego jest réwniez istotna ze wzgledu na
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wsparcie procesow integracji zachodzacych w innych sferach zycia gospodarczego
i spotecznego w UE.

Rynki finansowe pelnig w gospodarce istotne funkcje zwigzane z utatwianiem
wymiany débr i ustug, alokacjg i transformacja kapitatu, pozyskiwaniem, przetwa-
rzaniem oraz udostepnianiem informacji, kontrolg jakosci zarzadzania kapitalem
(corporate governance) oraz zarzadzaniem wszelkiego rodzaju ryzykiem [Tchorek,
2014, s. 139]. Realizacja tych funkcji jest jednak uzalezniona od jakos$ci instytucji
finansowych tworzacych rynek, instytucji nadzorujacych i wspierajacych efektywne
funkcjonowanie rynku (np. agencji ratingowych), jako$ci norm prawnych oraz jako-
Sci narzedzi ulatwiajgcych wymiang aktywéw i informacji, wreszcie jakosci instru-
ment6w finansowych bedacych przedmiotem obrotu na rynku (no$nikéw kapitatu).
Skuteczna i efektywna realizacja powyzszych funkcji przez rynek finansowy, a sze-
rzej system finansowy, ktérego rynek jest centralnym elementem, moze mie¢ istotny
wplyw na wzrost gospodarczy oraz stabilno$¢ finansowg i makroekonomiczng. Nie-
dawny kryzys finansowy oraz kryzys strefy euro wykazaly, iz dysfunkcje (niespraw-
noéci, niedoskonatosci) rynku finansowego, w tym instytucji finansowych, moga
powodowa¢ daleko idace destrukcyjne konsekwencje dla systemu spoleczno-gospo-
darczego. Mniej barier w przeplywie kapitatu oraz réwne traktowanie wszystkich
podmiotéw na rynku finansowym, bedace konsekwencjg liberalizacji finansowej,
powinny sprzyja¢ alokacji kapitatu tam, gdzie jest on wykorzystywany najefektyw-
niej. Z drugiej strony nadmierna i niczym nie ograniczana czy wrecz niekontrolo-
wana mobilno$¢ kapitalu moze powodowac¢ negatywne konsekwencje dla sfery re-
alnej i finansowej gospodarki. Gwattowne naptywy i odplywy kapitatu zagraniczne-
go mogg ostabia¢ mechanizm transmisji polityki pienieznej, wptywaé na konkuren-
cyjnosé¢ handlu zagranicznego i stabilno$¢ cen. Duzy naplyw kapitatu zewnetrznego
wigze si¢ z ryzykiem booméw kredytowych, babli spekulacyjnych oraz zagrozenia-
mi zwigzanymi z naglym odplywem kapitatu, efektem zarazania i ograniczeniem
plynnosci [NBP, 2012, s. 3].

Celem niniejszego rozdziatu jest przedstawienie istoty i gtéwnych zasad swobo-
dy przeptywu kapitalu oraz integracji rynku finansowego w ujeciu teoretycznym,
a takze w aspekcie funkcjonowania strefy euro. Celem jest takze wskazanie, jakie
potencjalne korzysci, ale takze zagrozenia dla réwnowagi makroekonomicznej
w strefie euro wigza sie z faktem istnienia jednolitego rynku finansowego Unii Eu-
ropejskiej. Szczegdlna uwaga w tym zakresie zostanie po§wigcona znaczeniu swo-
body przeplywu kapitatu oraz proceséw integracji rynku finansowego dla sprawne-
go funkcjonowania Unii Gospodarczej i Walutowej. W pracy zostanie poddana ana-
lizie rola wyzej wymienionych proceséw w tworzeniu mechanizméw prowadzacych
do kryzysu strefy euro, trwajacego w zasadzie od 2009 r. do chwili obecnej (2016 .).

Podejmowane zagadnienia bedg analizowane w oparciu o przeglad literatury
przedmiotu oraz dostepne dane statystyki publicznej pozyskane z Eurostatu, Euro-
pejskiego Banku Centralnego (EBC) i innych Zrédel.
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4.2. Swoboda przeptywu kapitatu w UE

Wolno$¢ przeplywu kapitatu zostata przewidziana juz w traktacie rzymskim jako
jedna z ,czterech wolnosci”, do ktérych nalezaly swobody: przeplywu oséb, ustug,
towar6w i kapitatu. Swoboda przeptywu kapitatu ta nie zostata jednak wprowadzo-
na tak szybko jak np. liberalizacja przeptywu towaréw. Poniewaz nie ustalono zad-
nych wigzacych terminéw, swoboda przeptywu kapitalu przez dlugie lata nie byla
realizowana. Kraje cztonkowskie EWG obawialy sie otworzy¢ swoje gospodarki na
niekontrolowane przeptywy srodkéw finansowych [Janicka, 2006, s. 139-150].

Przetomem okazalo si¢ dopiero uchwalenie Dyrektywy 88/361/EWG z 24 czerw-
ca 1988 r., ktéra ustanowita harmonogram pelnej liberalizacji przeptywu kapitalu
w obrebie Wspdlnoty. Na mocy tej dyrektywy — panstwa czlonkowskie zostaty zobo-
wigzane do wdrozenia pelnej liberalizacji przeptywéw kapitatowych z dniem 1 lip-
ca 1990 r., przy czym czterem krajom - Grecji, Hiszpanii, Portugalii i Irlandii przy-
znano okres przej$ciowy odno$nie wykonania postanowien dyrektywy. Wszystkie
kraje UE zdotaly osiggna¢ wymagany poziom liberalizacji z dniem 31 grudnia 1992 r.
Wyjatek stanowita Grecja, ktéra otrzymata pozwolenie na utrzymywanie ograni-
czen na wybrane przeptywy kapitatu (transakcje na rachunkach biezacych i oszczed-
noéciowych, krétkoterminowe kredyty i pozyczki, ,osobiste” przeptywy kapitatu,
import i eksport sSrodkéw finansowych). Ostatecznie Grecja zniosta wszelkie ograni-
czenia, takze w stosunku do krajéw trzecich, 16 maja 1994 r. [Janicka, 2010, s. 25].

Etapy liberalizacji przeptywu kapitatu:
1. Dyrektywy z 1960 i 1962 r.:
* Liberalizacja w zakresie:
— inwestycji bezposrednich
— krotko- i $rednioterminowych kredytéw handlowych oraz zwigzanych z nimi pore-
czen i gwarancji
— transferéw prywatnych zwigzanych z przemieszczaniem sie oséb.
+ Pozostaty ograniczenia w zakresie:
krétkoterminowych finansowych transakcji kredytowych
prowadzenia operacji na rachunkach biezgcych i terminowych
otwierania kont bankowych za granicg
dtugoterminowych kredytéw handlowych.
+ Silna krajowa regulacja systemow finansowych (systemu bankowego, ubezpieczenio-
wego, rynku papieréow wartosciowych).
2. Dyrektywa z 17 listopada 1986 r. — pogtebianie wprowadzonej w latach 60. liberalizacji
,W zakresie niezbednym do sprawnego funkcjonowania wspdinego rynku” (art. 67 t.
o WE).
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3. Dyrektywa Rady WE 24 czerwca 1988 r. (88/361) — petna liberalizacja:

+ zobowigzanie do usuniecia wszystkich restrykcji w zakresie przeptywu kapitatu — oby-
watele majg uzyska¢ swobodny dostep do systemoéw finansowych partneréw (np. in-
westycje, pozyczki)

+ catkowita eliminacja dyskryminacji (Srodki administracyjne, podatki itd.) z uwagi na
obywatelstwo lub miejsce zamieszkania inwestoréw bgdz lokalizacje ich inwestycji

+ liberalizacja przeptywu kapitatu w r6znej formie — od przeptywu krétkoterminowego
kredytu, po operacje obejmujgce instrumenty rynku pienieznego, poprzez otwieranie
rachunkéw dewizowych.

— Niektére kraje otrzymujg okres przej$ciowy:
* Hiszpania, Irlandia i Portugalia (luty 1992 r.).
* Grecja (czerwiec 1994 r.).
4. Petna liberalizacja obrotdéw kapitatowych w 1990 r.

Swoboda przeptywu kapitatu jest nie tylko najmtodszg ze wszystkich swobdd
traktatowych, ale ma réwniez najwiekszy zasieg, poniewaz obejmuje takze panstwa
trzecie. Poczatkowo traktaty nie nakazywaty petnej liberalizacji przeptywow kapita-
tu. Panstwa czlonkowskie byly jedynie zobowigzane do usuniecia ograniczen w za-
kresie, w jakim bylto to konieczne z punktu widzenia funkcjonowania wspélnego
rynku. Jednakze z uwagi na zmiane sytuacji gospodarczej oraz politycznej w Euro-
pie i na $wiecie Rada Europejska potwierdzita w 1988 r., ze bedzie dazy¢ do stop-
niowego wdrazania Unii Gospodarczej i Walutowej (UGW). Ten krok pociggat za
sobg konieczno$¢ lepszej koordynacji polityki gospodarczej poszczegdlnych krajow.
W rezultacie w ramach pierwszego etapu tworzenia UGW wdrozono pelng swobode
zawierania transakcji kapitatlowych, ktéra po raz pierwszy zostala wprowadzona
dyrektywa Rady, a nastepnie zapisana w traktacie z Maastricht (art. 26 pkt 2
i 63TfUE). Od tego czasu zgodnie z postanowieniami Traktatu o funkcjonowaniu
Unii Europejskiej (TfUE) zakazane sg wszelkie ograniczenia w przeptywie kapitatu
i platnos$ciach miedzy panstwami czlonkowskimi oraz miedzy panstwami czlon-
kowskimi a pahstwami trzecimi®. Zasada ta byta bezposrednio skuteczna, tj. nie
wymagata uchwalania dodatkowych przepiséw na szczeblu UE ani na szczeblu
panstw czlonkowskich.

Liberalizacja przeptywu kapitalu powinna przyczynia¢ sie do sprawniejszego
funkcjonowania jednolitego rynku europejskiego, uzupelniajac inne swobody
(zwlaszcza przeplywu oséb, towaréw i ustug). Powinna takze pobudzié postep eko-
nomiczny, umozliwiajgc skuteczne inwestowanie kapitatu i promujgc wykorzysta-
nie euro w roli miedzynarodowej waluty, co wzmacnia pozycje UE jako partnera
w wymianie miedzynarodowej. Umozliwienie swobodnego przeptywu kapitatu byto
réwniez niezbedne do rozwoju Unii Gospodarczej i Walutowej (UGW) oraz wpro-
wadzenia waluty euro.

% Niemniej jednak w odniesieniu do przeptywu kapitatu miedzy panstwami czlonkowskimi a panstwami

trzecimi, panstwa cztonkowskie majg mozliwo$¢ zastosowania $rodkéw ochronnych oraz ograniczen, ale
tylko w wyjatkowych okoliczno$ciach.
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Wyjatki od zasady swobodnego przeptywu kapitatu ograniczajg sie gtéwnie do
przepltywu kapitatu do lub z panstw trzecich (art. 64 TfUE). Oprécz mozliwosci
utrzymania w mocy krajowych badz wspélnotowych srodkéw dotyczacych inwesty-
cji bezposrednich i niektérych innych transakcji, ktére obowigzuja od dnia 31 grud-
nia 1993 r. (w przypadku Bulgarii, Estonii i Wegier — od 31 grudnia 1999 r.), Rada
moze réwniez, po konsultacji z Parlamentem Europejskim, jednomyslnie przyjaé
srodki, ktére stanowig krok wstecz w procesie liberalizacji przeptywu kapitatu do
lub z panstw trzecich. Rada i Parlament mogg przyja¢ $rodki legislacyjne odnoszace
si¢ do przeplywu kapitatu do lub z panstw trzecich, dotyczace inwestycji bezposred-
nich, $wiadczenia ustug finansowych lub dopuszczania papieréw wartosciowych na
rynki kapitalowe?®. Artykut 66 TfUE przewiduje $rodki nadzwyczajne w stosunku do
panstw trzecich, ale tylko na okres nieprzekraczajacy szesciu miesiecy.

W kontekscie swobody przeptywu kapitalu wazne jest rozréznienie platnosci kla-
syfikowanych w $wietle prawa UE jako przeplyw kapitatu, tj. podlegajacych regula-
cjom zwigzanym z zasadg swobodnego przeplywu kapitatu oraz ptatnosci majacych
na celu realizacje pozostatych podstawowych swobdd, tj. podlegajacych regulacjom
dotyczacym zasad swobodnego przeptywu oséb, towaréw i ustug.

W odniesieniu do platnosci art. 63 ust. 2 TfUE stanowi, ze ,w ramach postano-
wien niniejszego rozdzialu zakazane sg wszelkie ograniczenia w platnosciach mig-
dzy panstwami cztonkowskimi oraz mi¢dzy panstwami czlonkowskimi a pahstwa-
mi trzecimi”. Platno$ci dokonywane za nabyte w ramach jednolitego rynku we-
wnetrznego towary i ustugi oraz zwigzane z nimi transfery nie sg uwazane za prze-
plyw kapitatu.

Pojecie ,przepltywu kapitalu” obszernie wyjasnia zatacznik nr 1 do Dyrektywy
nr 88/361 ,Nomenklatura przeplywéw kapitatu”, okreslajac, jakie rodzaje transak-
cji w obrocie miedzy panstwami cztonkowskimi sg objete swobodg. Katalog ten
z uwagi na ogélne sformutowanie ostatniego punktu ma charakter otwarty, bowiem
z zalozenia nie wyczerpuje wszystkich mozliwych form przeptywu kapitatu.

Swoboda przeplywu kapitatu oznacza swobode przenoszenia warto$ci majatko-
wych do innego panstwa czlonkowskiego, a jej celem jest umozliwienie realizacji,
za pomocg réznego rodzaju instrumentéw finansowych, samoistnej komercyjnej
inwestycji w innym panstwie czlonkowskim i ewentualne korzystanie z jej efektow.
Najczesciej uwaza sie, iz swoboda w tym zakresie powinna umozliwia¢ m.in.: in-
westycje bezposrednie, zakup i sprzedaz nieruchomo$ci w innych panstwach

% Za przyktad moze postuzy¢ wniosek dotyczacy rozporzadzenia ustanawiajgcego przepisy przejsciowe

w zakresie dwustronnych uméw inwestycyjnych miedzy panstwami czlonkowskimi a panstwami trzecimi
(COM/2010/0344) oraz rezolucja ustawodawcza Parlamentu Europejskiego z dnia 10 maja 2011 r. Ogra-
niczenia w przeptywie kapitatu zostaly takze nalozone przez UE na Rosje w 2014 r., jako odpowiedZ na
aneksje Krymu i rosyjska agresje wobec Ukrainy. Majg one charakter ograniczen w dostepie do unijnych
pierwotnych i wtérnych rynkéw kapitalowych dla 5 gléwnych rosyjskich instytucji finansowych o wigk-
szo$ciowym udziale skarbu panistwa i ich spétek zaleznych utworzonych poza UE, w ktérych instytucje te
majg wickszos¢ udziatow, a takze dla 3 gléwnych rosyjskich firm energetycznych oraz 3 firm przemy-
stu obronnego.
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cztonkowskich, zakup i sprzedaz papieré6w wartoSciowych oraz transakcje z ich
udzialem, zacigganie pozyczek, udzielanie kredytéw, poreczen i gwarancji oraz
przeplywy kapitatlu o charakterze osobistym.

Swoboda przeptywu kapitatu migdzy krajami oznacza mozliwos¢ swobodnego
dokonywania przez podmioty z tych krajéow platno$ci zagranicznych z wszelkich
tytutéw, wynikajacych zaréwno z transakcji o charakterze biezacym, jak i kapitato-
wym [Oreziak, 1999b, s. 291]. W efekcie wszystkie podmioty funkcjonujace w Unii
Europejskiej, zaréwno osoby prawne, jak i osoby fizyczne, majg pelng swobode
,przemieszczania”, przesylania Srodkéw finansowych, czyli np. dokonywania za-
platy za dobra i ustugi, czy tez dokonywania inwestycji.

W skali gospodarki $wiatowej, jesli przyjaé, ze stanowi ona uktad krajéw powia-
zanych wzajemnymi zalezno$ciami, liberalizacja przeptywu kapitalu powinna si¢
przyczyni¢ do lepszej alokacji kapitatu, wzrostu dobrobytu i eliminacji nieefektyw-
nych elementéw systemu. Wedlug teorii neoklasycznej réwniez czeSciowa liberali-
zacja przeplywow kapitalowych powoduje wzrost dobrobytu netto w skali $wiato-
wej. Z punktu widzenia gospodarki §wiatowej kazde poglebienie liberalizacji jest
korzystne i pozadane, a ewentualne zaburzenia funkcjonowania gospodarek czesci
krajéw mogg by¢ uznane za dzialania ,oczyszczajgce” system z niesprawnych ele-
mentoéw [Janicka, 2008, s. 36].

W tabeli 4.1 przedstawiono podnoszone najczesciej w literaturze przedmiotu
korzysci z liberalizacji przeptywéw kapitalowych. Jednoczesnie wskazano, w bar-
dzo duzym skrécie, jak te korzysci jawig sie w $wietle badan empirycznych i do-
$wiadczen ostatnich kryzyséw finansowych i gospodarczych.

Jesli chodzi o pojedynczy kraj, to korzysci z liberalizacji przeptywéw kapitato-
wych wynikaja przede wszystkim z mozliwo$ci pozyskiwania, zaré6wno przez pod-
mioty prowadzace dziatalno$¢ gospodarcza, jak i inne podmioty (np. rzady), fundu-
szy na miedzynarodowych rynkach finansowych na warunkach korzystniejszych niz
na rynku krajowym. Dotyczy to takze mozliwosci korzystniejszego lokowania $rod-
kéw finansowych za granica niz w kraju [Oreziak, 1999a, s. 20].

Szczeg6lnie zainteresowane korzystaniem ze srodkéw dostepnych na miedzyna-
rodowym rynku finansowym sg kraje rozwijajace sie, stabiej rozwiniete gospodar-
czo oraz kraje dokonujace transformacji swych gospodarek. Wszystkie one majg
stosunkowo ograniczone zasoby kapitalu krajowego. Liberalizacja obrotéw kapita-
towych przez te kraje moze przyczynic¢ sie do naptywu zagranicznych inwestycji,
a w efekcie do przyspieszenia wzrostu gospodarczego i podniesienia poziomu zycia
spoleczenstwa, o ile wystapi korzystna ich lokalizacja z punktu widzenia pahstwa
importujacego kapitat (tabela 4.1).

Otwarcie sie na miedzynarodowe transfery kapitalowe stanowi takze czynnik po-
budzajgcy rozwdj krajowego rynku finansowego. Jest on poddawany silnej presji kon-
kurencyjnej ze strony zagranicznych instytucji finansowych, co powinno sprzyjac
procesowi wzmocnienia i modernizacji krajowych instytucji finansowych [Fry, 1997].
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Tabela 4.1. Korzysci z liberalizacji przeptywow kapitatowych w $wietle teorii i badan empirycznych

Istota korzysci wynikajacych
z liberalizacji przeptywow
kapitatowych

Badania empiryczne i doSwiadczenia postkryzysowe

1. Optymalizacja alokaciji kapitatu
Catkowite zniesienie barier, przy za-
tozeniu, ze rynki finansowe sg efek-
tywne i nie wystepujg inne bariery
ograniczajace przeptywy kapitatowe,
powinno prowadzi¢ do przemiesz-
czania sie kapitatu do potencjalnie
najbardziej zyskownych przedsie-
wziet

Czy jednak zniesienie restrykcji w przeptywie kapitatu oznacza, ze naptywajacy
kapitat rzeczywiscie jest kierowany do najbardziej zyskownych zastosowan?
Doswiadczenia kryzysu azjatyckiego oraz ostatniego globalnego kryzysu finan-
sowego wskazujg, iz kapitat jest czesto kierowany do nieproduktywnego zasto-
sowania (konsumpcja — Grecja, Portugalia) lub sektorow niskiej wydajnosci (Ir-
landia, Hiszpania).Ponadto kapitat ptynie czgsto do systemu finansowego dane-
go kraju (inwestycje na gietdzie, lokaty bankowe) i ma charakter spekulacyjny.
Ryzyko wynika z fatwosci i szybkosci dokonania takich inwestycji (lub lokat)
i wycofania sig z nich.

Wedtug W. Molle [2000] swobodne przemieszczanie sig kapitafu nie prowadzi
do jego optymalnej alokacji, ale do jego koncentracji w krajach o duzym i zasob-
nym rynku kapitatowym

2. Umozliwienie krajom rozwijajacym
si¢ skorzystania z dodatkowych
zrodet kapitatu inwestycyjnego

Faktu tego nie potwierdzaja badania przeprowadzone przez J. Aizenmana,
B. Pinto i A. Radziwitta [2004]. Zgodnie z wnioskami ww. autorow pogtebianie
integraciji finansowej nie oznaczafo pojawienia sig istotnego Zrodta finansowania
dla krajow rozwijajacych sie

3. Zmniejszenie kosztu kapitatu dla
firm

Potwierdzaja to badania prowadzone przez PB. Henry’ego [2000]

4. Skorzystanie z  zagranicznych
oszczednosci i ,,wyréwnanie” kon-
sumpcji w sytuacji spadku docho-
dow w danym kraju (bedacego np.
rezultatem szokéw asymetrycznych
w danej gospodarce)

Bogate i starzejace sig spofeczenstwa wigcej 0szczedzaja, stad tez zamieszki-
wane przez nie kraje czesto dysponujg nadwyzka na rachunku obrotow bieza-
cych. Nadwyzka ta moze by¢ czasowo ,udostgpniona” rozwijajgcym sig gospo-
darkom cierpigcym na niedobdr $rodkow finansowych badz gospodarkom prze-
zywajacym spadek poziomu konsumpcji [Fisher, Reisen, 1992, s. 7]

&

Lepsze wykorzystanie dostepnych
zasobow krajowych

Korzysc¢ ta zwykle wigze sie z naply-
wem BIZ do sektora produkcyjnego
gospodarki, dzieki czemu ro$nie kon-
kurencja na rynku, co ostatecznie po-
winno spowodowaé poprawe efek-
tywnosci dziafania firm krajowych

Naptyw bezpos$rednich inwestycji zagranicznych do sektora produkcyjnego
oznacza nie tylko naptyw $rodkow finansowych, ale takze nowych technologii,
wiedzy, form organizaciji produkcii itp. Wptyw bezposrednich inwestycji zagra-
nicznych na gospodarke kraju przyjmujacego jest wielokierunkowy

6. Mozliwos¢ dywersyfikacji inwestycji

Inwestorzy moga konstruowaé portfele w zaleznosci od preferencii, nieograni-
czeni barierami natury prawnej. Z dywersyfikacjg inwestycji taczy sie mozliwos¢
dywersyfikaciji ryzyka

~

. Rozwdj systemu finansowego kra-
jow otwierajacych swoje rynki

Badania empiryczne potwierdzity istnienie zwigzku przyczynowo-skutkowego
miedzy stanem rozwoju systemu finansowego a stopg akumulacji kapitafu
w danym kraju [Tsuru, 2000, s. 14; Levine, 2004]. Wskazuje sie, ze wraz z na-
ptywem $rodkow finansowych do danego kraju ,naptywaja” tez oddziaty i filie
zagranicznych instytucji finansowych, ktorych dziatalno$¢ powoduje zmiany
w krajowym systemie finansowym na skutek rosnacej konkurencji. Korzy$¢ ta
jest jednak dyskusyjna, gdyz moze powodowac nadmierne ,uzaleznienie” go-
spodarki od doptywu kapitatu zewnetrznego na rynek finansowy, w tym kapitatu
spekulacyjnego

8. Dyscyplinowanie rzadow w zakre-
sie prowadzenia polityki monetar-
nej i fiskalnej

Badania w tym zakresie dajg niejednoznaczne wyniki. Dowody empiryczne ra-
czej wskazuja, ze liberalizacja przeptywow kapitatowych nie przyczynia sig do
prowadzenia zdyscyplinowanej polityki fiskalnej (brak jest zwigzku migdzy libe-
ralizacja przeptywu kapitatu a redukcja deficytow budzetowych krajow, ktore jej
dokonuja)

Zrodto: opracowanie na podstawie [Janicka, 2008, s. 40-41; Janicka, 2010, s. 155-160; Oreziak, 1999a;

IMF 2012].
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Na skutek serii kryzysow walutowych, ktéra przetoczyla sie przez gospodarke
$wiatowa w latach 1997-1998, podniosta sie ozywiona dyskusja dotyczgca zasadno-
Sci dokonywania petnej liberalizacji przeptywéw kapitalowych. Dyskusja ta jeszcze
bardziej przybrala na sile na skutek globalnego kryzysu finansowego z lat 2008-
2009 oraz bedgcego jego konsekwencjg kryzysu gospodarczego i kryzysu finanséw
publicznych wielu krajow $wiata, w tym panstw Unii Gospodarczej i Walutowe;j.
Poddano rewizji doktryne szybkiej likwidacji istniejgcych barier, stanowigca jeden
z fundament6w tzw. drugiej fali globalizacji rynkéw finansowych. Tym samym pod-
wazony zostal uniwersalny, wydawalo si¢, wniosek plynacy z teorii neoklasycznej,
zgodnie z ktérym kraj znoszacy ograniczenia w przeplywie §rodkéw finansowych
zawsze odnosi korzysci z tego tytutu. Okazalo sie, ze liberalizacja przeptywéw kapi-
talowych moze przynie$¢ nie tylko korzysci, ale i zagrozenia, szczegélnie w przy-
padku krajéw rozwijajacych si¢ lub stabiej rozwinietych gospodarczo w stosunku
do krajow ,eksporteréow” kapitatu [Janicka, 2008, s. 35].

Kraj, ktéry dokonuje liberalizacji przeplywéw kapitatowych, staje sie otwarty na
oddzialywanie wszelkich wstrzgséw pochodzenia zewngtrznego. Moga one mieé
destabilizujacy wplyw takze na jego gospodarke. Wynika to z tego, ze miedzynaro-
dowe strumienie kapitalu mogg szybko i silnie reagowa¢ zaréwno na sytuacje go-
spodarczg danego kraju, jak i sytuacje w jego blizszym i dalszym otoczeniu. Ujemne
skutki dla gospodarki moga by¢ wywolane przede wszystkim przez nagly, masowy
odptyw kapitatu. Inwestorzy wyzbywajg sie wtedy aktywéw wyrazonych w walucie
krajowej, a uzyskane z ich sprzedazy przychody transferujg na ogét za granice. Ko-
nieczne, aby powstrzymac ucieczke kapitatéw, okazaé si¢ wtedy moze utrzymywa-
nie stép procentowych na stosunkowo wysokim poziomie, co z kolei nie pozostaje
bez wplywu na stan wewnetrznej koniunktury gospodarcze;j.

Negatywne konsekwencje moze wywolywaé takze przyplyw kapitatu do danego
kraju. Poprzez wplyw na ilo§¢ pienigdza w obiegu moze on utrudniaé¢ prowadzenie
antyinflacyjnej polityki pienieznej, a poprzez oddzialywanie na poziom kursu walu-
towego — zmniejszaé¢ konkurencyjnos¢ eksportu. W celu ograniczenia ryzyka wzro-
stu inflacji dany kraj moze by¢ zmuszony do podjecia dziatan nastawionych na ,ste-
rylizacje” naptywajacych strumieni kapitatu [Oreziak, 1999a, s. 21]. Wymienione
wyzej dziatania ,ochronne” i stabilizacyjne moga by¢ realizowane przez kraj, ktéry
prowadzi wlasng, niezalezng polityke pieniezna i dysponuje wlasng waluta. W przy-
padku krajéw nalezacych do unii monetarnej, niektére z dziatan ,,ochronnych” i sta-
bilizacyjnych sa niemozliwe do realizacji, a inne mocno ograniczone.

Za jednego z najwiekszych przeciwnikéw petnej liberalizacji przeplywoéw kapita-
lowych mozna uzna¢ J.E. Stiglitza, wsp6ltworce teorii asymetrii informacji.
J.E. Stiglitz nie tylko podwaza gtéwne zalozenia, na ktérych opiera si¢ teoria neo-
klasyczna lezaca u podstaw proceséw liberalizacji, ale takze wskazuje na niemoz-
no$¢ zastosowania wnioskéw plyngcych z teorii dotyczacych swobody przeplywu
towar6w do swobody przeptywu srodkéw finansowych [Stiglitz, 2004]. Podobnego
zdania jest D. Rodrik [1998, s. 4], ktéry wskazuje, ze ,jest fundamentalna réznica
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w sposobie funkcjonowania rynku w tych dwéch obszarach”. Jego zdaniem, cho¢
rynki towarowe trudno uzna¢ za rynki funkcjonujace zgodnie z zatozeniami modelu
neoklasycznego, sg one jednak w znacznym stopniu efektywne i przewidywalne.
Rynki finansowe sg fundamentalnie odmienne (wystepuje na nich np. zjawisko asy-
metrii informacji czy terminowe ,niedopasowanie” zobowigzan, ktére czesto bywa-
ja krétkoterminowe, i aktywow o charakterze dtugoterminowym). W zwigzku z po-
wyzszym poszukiwanie wsp6lnych teoretycznych podstaw rynkéw towarowego i fi-
nansowego jest bezzasadne [Janicka, 2010, s. 162-163]. Warto jednak podkresli¢, ze
J.E. Stiglitz wystepuje przeciwko pelnej liberalizacji przeptywéw kapitatowych
o konkretnym charakterze, tj. krotkoterminowym. Uwaza, ze przyczyniajg si¢ one
do destabilizacji rynkéw finansowych i, w odréznieniu od bezposrednich inwestycji
zagranicznych, nie wplywajg na poprawe sytuacji gospodarczej kraju dokonujace-
go liberalizacji.
Argumenty przytaczane przez J.E. Stiglitza [2000; 2004] sg nastepujace:

1. Zalozenia, na podstawie ktérych zbudowana zostata teoria neoklasyczna, lezaca
u podstaw proceséw liberalizacji (m.in. efektywnosci informacyjnej rynku finan-
sowego), sa na tyle idealistyczne, Ze nie sposéb oczekiwaé, iz plyngce z niej
wnioski znajda odzwierciedlenie w rzeczywistosci.

2. Brakuje jednoznacznych dowodéw potwierdzajacych wystepowanie zaleznosci
miedzy stopniem liberalizacji przeptywu kapitatu a wzrostem gospodarczym.

3. Zalozenie, ze kraj znajdujacy sie w ,dolnej” fazie cyklu koniunkturalnego wes-
prze popyt wewnetrzny Srodkami z zagranicy jest bledne. Kiedy koniunktura
w kraju ulega pogorszeniu, pogarsza sie czesto takze jego wiarygodnosé kredy-
towa, za$ w tej sytuacji naturalnym zachowaniem inwestoréw jest wycofywanie
si¢ z rynku (szczegdlnie w przypadku inwestycji krotkoterminowych), co moze
skutkowaé nawet zagrozeniem stabilnosci finansowej kraju.

4. Kraje sg zachecane do liberalizacji przeplywéw kapitalowych z uwagi na fakt, ze
otwarcie rynku powinno przyczyni¢ si¢ do powigkszenia ich bazy kapitatowe;.
Tymczasem czg¢stym problemem jest transfer kapitatéw za granice (np. do spétek
matek, tj. zagranicznych wtascicieli przedsiebiorstw i instytucji finansowych).
W efekcie obserwujemy zubozenie bazy kapitalowej danego kraju.

5. Bledny jest poglad, ze liberalizacja przeptywu kapitatu ,wymusza” prowadzenie
wiarygodnej i zdyscyplinowanej polityki monetarnej i fiskalnej. Owszem, bezpo-
Srednie inwestycje zagraniczne sprzyjajg stabilnosci makroekonomicznej, a za-
tem takze stabilno$ci polityki fiskalnej i monetarnej. Jednakze kapitaty krétko-
terminowe wrecz przeciwnie — ich duza ruchliwo$¢ utrudnia prowadzenie sta-
bilnej polityki makroekonomiczne;.

6. Uwolnienie przeplywéw kapitalowych w sytuacji niedoskonalosci w zakresie re-
gulacji rynku finansowego oraz stabosci nadzoru systemu finansowego moze do-
prowadzi¢ do wybuchu kryzysu walutowego, a takze kryzysu finansowego. Ten
argument znalazt potwierdzenie w kontekScie przyczyn ostatniego $wiatowego
kryzysu finansowego.
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Zdaniem J.E. Stiglitza liberalizacja przeplywéw kapitatowych, szczegdlnie
o charakterze krétkoterminowym, moze oznacza¢ dla kraju zwiekszone ryzyko za-
burzen w jego systemie finansowym, ktére nie jest kompensowane przez korzysci
plynace z liberalizacji. Warto podkresli¢, ze Stiglitz analizuje gléwnie zagrozenia
wynikajace wylgcznie z naptywu kapitalu do danego kraju. Zagrazajacy stabilno$ci
odptyw kapitaltu jest, jego zdaniem, konsekwencjg wczesniejszego, nadmiernego
jego naptywu. W kontekscie réwnowagi makroekonomicznej, liberalizacja przeply-
wow kapitatowych generuje okreslone zagrozenia (ryzyka) w aspekcie [Molle, 2000,
s. 222-223: Janicka, 2010, s. 163]:

* zubozenia krajowej bazy kapitalowej, w tym stabilnosci krajowych rezerw dewi-
zowych;

* zwiekszenia wahan (turbulentnosci) w naplywie kapitalu zagranicznego na ry-
nek krajowy;

* zakl6cen w procesie osiggania rownowagi zewnetrznej i wewnetrznej, m.in. po-
przez wplyw na kurs walutowy (nominalny i tzw. realny efektywny kurs waluto-
wy), a przez to na konkurencyjno$¢ kraju na rynku migdzynarodowym, oraz po-
przez wplyw na wysoko$¢ stopy procentowej i oprocentowanie papieréw skarbo-
wych finansujacych deficyt budzetowy i dtug publiczny;

* zagrozenia stabilno$ci systemu finansowego kraju.

Argumenty przeciwnikéw pelnej liberalizacji przeplywéw kapitalowych,
w aspekcie teoretycznym lokujg sie gléwnie w nurcie teorii keynesowskiej. Pojawia
si¢ niepewno$¢ co do mozliwosci zaspokojenia potrzeb inwestycyjnych kraju czy tez
jego zdolnosci do osiggania rownowagi zewnetrznej i wewnetrznej w sytuacji uwol-
nienia przeplywow kapitatlowych. Negowany jest kluczowy argument teorii neokla-
sycznej, jakim jest optymalna alokacja kapitalu. Optymalna alokacja dziata z punk-
tu widzenia posiadaczy kapitatu, a nie kraju-biorcy kapitatu. Moze to oznaczac tak-
ze odplyw kapitalu z kraju. Krytycy swobody przeptywéw kapitatlowych, oprécz
wyzej wymienionych zagrozen, wskazuja na mozliwo$¢ zmniejszenia sie ,bazy”
podatkowej kraju. Liberalizacja przeptywu kapitatu oznacza, ze w przypadku obo-
wigzywania w danym kraju relatywnie wysokich podatkéw — inwestorzy moga prze-
nosi¢ kapital za granice, co w efekcie zmniejsza wplywy podatkowe do budzetu.

Zwolennicy ograniczania swobody przeptywow kapitalowych zgadzaja sie, ze
tylko niektére kategorie przeptywéw powinny byé ograniczane - trudno sobie
bowiem wyobrazi¢ wspélczesny kraj o gospodarce rynkowej, ktory zabronitby
dokonywania jakichkolwiek transakcji notowanych na rachunku obrotéw finan-
sowych, a to oznacza, ze kapital finansowy znajdzie droge wejscia na rynek dane-
go kraju. Ponadto wskazuja, ze w kontekscie liberalizacji przeplywéw kapitato-
wych wazna jest wlasciwa sekwencja zdarzen makroekonomicznych. Uwaza sie,
ze ,przedwczesna” liberalizacja (przy braku szeroko zakrojonych reform prowa-
dzonych w calej gospodarce) moze doprowadzi¢ do zaburzen stabilno$ci finanso-
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wej kraju. Wzrost poziomu zagrozenia zwigzanego z utratg stabilnosci finanso-
wej jest czesto wymieniany jako najwiekszy koszt liberalizacji przeplywéw kapi-
talowych, ktory muszg zaakceptowaé kraje w zamian za dostep do miedzynaro-
dowych rynkéw finansowych?’.

Zdaniem G. Schinasiego [2004] stabilno$¢ systemu finansowego nalezy postrze-
gac przez pryzmat realizacji jego zasadniczych funkcji, takich jak:

* skuteczne i sprawne mobilizowanie i transferowanie $rodkéw finansowych od
jednostek nadwyzkowych do deficytowych (w tym do inwestoréw);

* rozsadne i doktadne wycenianie ryzyka finansowego oraz skuteczne nim zarza-
dzanie;

* sprawne absorbowanie Srodkéw finansowych oraz realnych ekonomicznych
szokow i wstrzaséw (odpornosé na réznego typu turbulencje).

Stabilnos¢ finansowa, jak udowodnit ostatni globalny kryzys finansowy, jest za$
warunkiem stabilnoéci makroekonomiczne;.

Szczegbdlnym zagrozeniem dla stabilnos$ci finansowej jest ,goracy” kapitat port-
felowy. Niesie on nastepujace zagrozenia:

* moze znaczaco zwicksza¢ wahania koniunktury, gdyz ptynie szerokim strumie-
niem w okresach boomu gospodarczego (a zwlaszcza boomu na rynku finanso-
wym i rynku nieruchomosci) i ,wysycha” w okresach recesji;

* stwarza falszywe bodzce ekonomiczne, gdy jest fatwo dostepny;

* pozbawia szans inwestycyjnych, gdy ,ucieka”,

* moze destabilizowaé system finansowy, gdyz jego naptyw prowadzi do nadmier-
nej ekspansji kredytowej, a ucieczka obniza ceny aktywéw, warto$¢ zabezpie-
czen i tym samym wyptacalnos$é bankéw;

* moze prowadzi¢ do baniek spekulacyjnych na rynkach réznych aktywéw, np.
nieruchomoéci, akcji lub obligacji.

Wymienione ryzyka sa tym wigksze, im slabiej rozwiniety jest system instytucji
finansowych — publicznych i prywatnych — w danym kraju [IMF, 2012; Kose i in.
2009, s. 8-62].

W ksiazce Paradoks globalizacji: demokracja i przyszlosé swiatowej gospodarki
D. Rodrik sformutowat teze, ze czynnikiem, moggcym zahamowac hiperglobaliza-
cje sa spoleczne i polityczne koszty sytuacji, w ktorej rzady poszczegdlnych krajow
sg w oczach opinii publicznej odpowiedzialne za przebieg zdarzeh w gospodarce,
na ktéry w rzeczywistosci albo nie majg wplywu, albo jest on zbyt maty. Moze to
doprowadzi¢ z czasem do spowolnienia globalizacji w tym sensie, ze poszczegélne

27 Wedtug Europejskiego Banku Centralnego [ECB, 2012, s. 5] stabilno$¢ finansowa moze by¢ zdefiniowana
jako stan, w ktérym system finansowy moze wytrzymac¢ wstrzasy, zmniejszajac tym samym prawdopodo-
biefistwo wystapienia zaklécen w procesie posrednictwa finansowego, ktére sa na tyle powazne, aby zna-
czgco wplynaé na alokacje oszczednosci do dochodowych mozliwosci inwestycyjnych.
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kraje bedg staraly sie wprowadza¢ najrozmaitsze ograniczenia w swobodzie prze-
plywéw kapitatowych, by odzyskaé potrzebny im zakres autonomii polityki gospo-
darczej [Rodrik 2011]. Najprawdopodobniej proces ten wlasnie si¢ zaczyna. W kon-
cu 2012 r. MFW po raz pierwszy przyznal, ze kontrole przeptywéw kapitatu portfe-
lowego mogg mie¢ sens [IMF, 2012]. W literaturze przedmiotu, po kryzysie finanso-
wym, pojawia si¢ coraz wiecej prac, ktore starajg sie opisa¢ skuteczno$é takich
kontroli i nada¢ im teoretyczny sens. Wiekszo$¢ badaczy zdaje sobie jednak sprawe,
ze Scislejsza kontrola i ograniczenia dla przeptywéw kapitalowych nie rozwigza
wszystkich probleméw i zagrozen z tym zwigzanych.

Przede wszystkim, swoboda przeptyw6w kapitalu daje ogromne korzysci w po-
staci ulatwienia finansowania dla produktywnych przedsiewzie¢, a kontrole wigza
sie z istotnymi kosztami administracyjnymi. Ponadto, wyglusza sie sygnaty wystane
przez rynek finansowy dotyczace koniecznych reform i zmian w polityce gospodar-
czej. Wreszcie, chroni sie okreslone grupy intereséw, ktére moglyby traci¢ na kon-
kurencji zagranicznych funduszy. Co istotne, nie ma na razie przekonujacych dowo-
déw na to, ze kontrole przeplywéw kapitalu w ogdle sg skuteczne. Przyktadowo
Kristin J. Forbes i Francis E. Warnock [2012, s. 235-251] udowadniajg, ze ograni-
czenia naktadane na kapital portfelowy nie zapobiegajg jego masowym naplywom
i odplywom. Wskazuje sig¢, ze nieskuteczne sg ograniczenia okresowe, a jedynie ba-
riery trwale, czyli np. takie, jakie stosujg Chiny. Ekonomisci MFW Johnatan Ostry,
Atish Gosh i Anton Korinek [2012] przyznaja, ze wigkszo$¢ badan sugeruje albo ni-
ski, albo niejednoznaczny wplyw kontroli kapitalowych na aktywno$¢ inwestoréw.

Zdaniem A. Stawinskiego [2015, s. 16] instrumentem ograniczania skali przepty-
wow kapitatéw krétkoterminowych stanie sie zapewne polityka makroostrozno-
Sciowa, m.in. na skutek tego, ze jednym z jej cel6w bedzie ograniczanie mozliwosci
wykorzystywania przez banki krétkoterminowych transgranicznych pozyczek mig-
dzybankowych jako zrédta finansowania ich akcji kredytowe;.

4.3. Swoboda przeptywéw kapitatowych a kryzys strefy euro

Wedtug tradycyjnej teorii optymalnego obszaru walutowego [TOOW] koszt po-
rzucenia polityki kursowej i pieni¢znej jest mniejszy, gdy gospodarka jest w malym
stopniu podatna na szoki (symmetry) oraz zdolna do zaabsorbowania szokéw ma-
kroekonomicznych. Do grupy czynnikéw zmniejszajacych ryzyko, ze dany kraj zo-
stanie dotkniety szokiem asymetrycznym, TOOW zalicza: stopieri dywersyfikacji
produkcji, zblizony poziom inflacji, zbieznosci cykli koniunkturalnych i podobien-
stwa struktur gospodarek. Czynnikami sprzyjajacymi absorpcji wstrzaséw sg: mo-
bilnos¢ czynnikéw produkcji, elastycznos¢ cen i plac oraz integracja fiskalna i fi-
nansowa. Dzieki nim gospodarka ma pewne wlasciwosci strukturalne, ktére spra-
wiajg, Ze nie jest podatna na szoki wzgledem reszty obszaru walutowego [Mongelli
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2002]. Jesli gospodarka nie jest odpowiednio dostosowana do obszaru walutowego,
powinna wéwczas charakteryzowac sie tzw. elastycznos$cig (flexibility), ktéra po-
zwoli stosunkowo bezbolesnie absorbowaé ewentualne wstrzasy. Odrebnym kryte-
rium jest ocena stopnia otwartosci, ktéry decyduje o intensywno$ci powigzan danej
gospodarki ze $wiatem zewnetrznym i unig walutowg [Tchorek, 2013, s. 187-188].

Problem strefy euro polega na tym, ze utworzyly ja kraje niespetniajace ani wa-
runkéw podobienstwa struktur gospodarek, ani ich elastycznosci. Za przyblizong
miarg¢ zréznicowania mozna przyjac rozbieznosci w poziomie rozwoju mierzonego
PKB per capita, réznice w tempie wzrostu gospodarczego oraz zmiany poziomu
konkurencyjnosci gospodarek i kondycji finansowej sektora publicznego. Ponadto
kraje strefy euro (poza nielicznymi, matymi, jak Irlandia, Holandia, Finlandia, Au-
stria) charakteryzuja si¢ na ogét relatywnie wysokimi wskaznikami regulacji ryn-
kéw pracy oraz rynku débr i ustug, co znaczgco obniza zdolno$¢ do elastycznego
absorbowania szokéw. Na rysunku 4.1 zaprezentowano, jak zréznicowany byl

Rysunek 4.1. Wzrost PKB w strefie euro (w cenach hiezgeych) w latach 2007-2015 (w %)

Strefa euro (19)

Malta 43,7

Litwa 422
Stowacja
Estonia
Luksemburg
Niemcy
totwa
Austria
Belgia
Holandia
Stowenia
Finlandia
Francja*
Portugalia
Irlandia
Wiochy
Hiszpania
Cypr

Grecja -22,5

-25 -15 -5 5 15 25 35 45
* Francja: wzrost w latach 2007-2014.

Zrédlo: obliczenia wasne na podstawie danych Eurostatu (http:/ec.europa.ew/eurostat).
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wzrost PKB w cenach biezacych w krajach nalezacych obecnie do strefy euro
w okresie 2007-2015. Z kolei w tabeli 4.2 zaprezentowano $rednioroczne tempo
wzrostu PKB w okresie przed kryzysem finansowym (2005-2007), w latach kryzysu
finansowego i recesji gospodarczej (2008-2011) oraz w latach 2012-2015, kiedy mé-
wimy o kryzysie strefy euro. Dane te wskazujg, jak odmienno$¢ struktur gospodar-
czych, zréznicowania podatnos$ci danych krajéw na szoki makroekonomiczne,
a takze réznice w konkurencyjnosci gospodarek (poglebione przez kryzys finansowy
i recesje gospodarczg), wplynely na tempo wzrostu gospodarczego poszczegdlnych
krajéw i poglebianie sie nier6wnowagi gospodarczej w calej UGW. Ta nieréwnowa-
ga w polgczeniu z zapascig finanséw publicznych w krajach potudnia Europy (ge-
neralnie peryferyjnych), tworzy de facto kryzys strefy euro.

W mysl ewoluujacej od poczatku lat 60. TOOW, wzbogaconej w drugiej potowie
lat 90. o zalozenia nowego nurtu badan zwigzanego z tzw. endogenicznoscig kryte-
riéw, zaktadano, ze w miare postepéw konwergencji realnej, dzigki rosngcej wymia-
nie handlowej, nastapi wyréwnywanie poziomu dochodéw i wieksza synchroniza-
cja cykli gospodarczych [Frankel, Rose, 1996]. Wowczas deficyty obrotow biezacych
krajow peryferyjnych i nadwyzki krajéow centrum nie wydawaly sie niepokojace,
bowiem na poziomie zagregowanym strefa euro wykazywata bilans bliski réwno-
wagi. Dodatkowo integracja rynkéw finansowych i uruchomione dzieki niej prze-
plywy finansowe umozliwialy finansowanie deficytéw [Tchorek, 2013, s. 188-189].

Tabela 4.2. Przecigine tempo wzrostu PKB (w cenach bieigcych) w wybranych krajach strefy euro w latach 2005-2015

Srednioroczne* tempo wzrostu PKB w latach:
Wyszczegdlnienie Ogétem
2005-2007 2008-2011 2012-2015 20095_2015
EU (28) 5,0 2,4 2,4 3,2
Strefa euro (19) 4,3 2,2 2,2 2,5
Kraje potnocy i centrum
Austria 47 3,5 3,5 3,1
Belgia 4,2 2,8 2,8 2,7
Finlandia 5,2 3,6 3,6 3,0
Francja 3,7 2,3 2,3 2,2
Holandia 51 2,3 2,3 2,6
Niemcy 3,6 4,0 4,0 3,3
Stowacja 17,6 8,9 8,9 8,8
Kraje pofudnia/peryferyjne
Grecja 6,0 -3,5 -3,5 -0,7
Hiszpania 59 0,0 0,0 1,9
Irlandia 53 -1,8 -1,8 3,0
Portugalia 4,6 0,8 0,8 2,0
Stowenia 7,8 3,2 3,2 3,6
Wiochy 3.1 1,4 1,4 1,2

* Srednia geometryczna.
Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych Eurostatu, http:/ec.europa.eu/eurostat/web/national-acco-
unts/date/main-tables.

98 CeDEWuU.PL



Rozdziat 4. Swoboda przeptywu kapitatu i integracja rynku finansowego a réwnowaga...

Przyplywy kapitalu majg w tym kontekscie istotne znaczenie jako proces deter-
minowany przez réznice w tempie wzrostu cen (inflacji), a przez to réznice w opro-
centowaniu dluznych papieréw wartosciowych. Kapitat to takze czynnik produkcji,
ktérego mobilno$¢ wplywa na elastyczno$é gospodarki, czyli jej zdolno$é¢ do ab-
sorpcji szokéw koniunkturalnych. Wreszcie, z przeptywem kapitalu wigze sie inte-
gracja rynkow finansowych. Dywersyfikacja inwestycji i lokowanie kapitalu w catej
unii walutowej sprzyjaja stabilno$ci dochodéw, ktére moga stuzy¢ jako bufor zabez-
pieczajacy przed negatywnymi skutkami szokéw asymetrycznych.

Niestety, oczekiwania wplywu euro na handel i korelacje cykli gospodarczych
okazaly si¢ zbyt optymistyczne. Ponadto zintegrowane przed kryzysem rynki finan-
sowe zostaly w jego efekcie poddane fragmentacji na skutek awersji do finansowa-
nia gospodarek nadmiernie zadtuzonych oraz odplywu kapitatu z tych krajow. Wy-
nikalo to z utraty przekonania rynkéw finansowych co do trwalosci strefy euro oraz
braku mechanizméw zarzadzania kryzysowego.

Doktryna endogeniczno$ci kryteriéw inspirowana badaniami J.A. Frankela
i A.K. Rosa [1996] uwzgledniatla jedynie efekt wspdlnej waluty dla handlu, pomija-
jac wplyw euro na integracj¢ finansowa. Przeptywy kapitatu z krajéw centrum do
krajow peryferyjnych, uruchomione w efekcie wprowadzenia euro, postrzegane
byly jako zgodne z neoklasycznym modelem wzrostu i uzasadnione wzrastajaca
integracjg handlowa, kapitalowg i inwestycyjng [Blanchard i Giavazzi, 2002]. Tym-
czasem doprowadzily one do booméw konsumpcyjnych i inwestycyjnych oraz
przegrzania, a nastepnie zatlamania gospodarek (boom and bust). Okazalo sie, ze
wspélna polityka pieni¢zna funkcjonujaca na znacznie zr6znicowanym obszarze
gospodarczym moze prowadzi¢ do przeciwnych skutkéw, niz zaktadata hipote-
za endogenicznosci.

4.4, Postepujgca integracja rynkow finansowych w UE

Rynek finansowy odgrywa kluczowa role w gospodarce kazdego kraju. Nie ma
dobrze funkcjonujacej gospodarki bez zasobnego, sprawnego i efektywnie dziatajg-
cego rynku finansowego. Z tego tez wzgledu sektor finansowy jest sektorem, w kté-
rym interwencja byla, jest i bedzie najwicksza. Zakres interwencji i kontroli pan-
stwa jest rézny w roznych krajach, niemniej jednak w zadnym kraju rynek finanso-
wy nie podlega samoregulacji [Janicka, 2002, s. 19-31].

Jednolity rynek finansowy jest cze$cig jednolitego rynku wewnetrznego UE.
Jego budowa rozpoczeta sie wraz z powstaniem EWG w 1958 r. i mozna stwier-
dzi¢, ze chod stopien jej zaawansowania jest znaczny — nie zostala ona nadal
w pelni zakonczona.
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Jednolity rynek finansowy to rynek, na ktérym rezydenci (czyli osoby fizyczne
i prawne, ktorych siedziba lub miejsce zamieszkania znajduje si¢ w krajach czlon-
kowskich UE) winni mie¢ pelng swobode dokonywania operacji finansowych, za$
instytucje finansowe z jednego kraju czlonkowskiego powinny méc bez ograniczen
zaktada¢ swe oddzialy w pozostalych krajach cztonkowskich, a takze Swiadczy¢ swe
ustugi rezydentom UE ponad granicami panstwowymi, bez potrzeby posiadania od-
dzialéw w innych krajach.

Jednolity rynek finansowy UE jest §ciSle powigzany z zasada swobody przeptywu
kapitatu. Oznacza to w istocie, iz warunkiem funkcjonowania jednolitego rynku fi-
nansowego jest usuniecie wszelkich przeszkéd w przeplywie kapitatu, $wiadczeniu
ustug finansowych czy zaktadaniu przedsiebiorstw dzialajacych w sektorze finanso-
wym. Warunkiem koniecznym powstania takiego rynku jest nie tylko usuwanie ist-
niejacych barier, ale takze stanowienie wspélnego prawa i wspélnych standardow,
ktére zaakceptowane zostang przez wszystkie kraje czlonkowskie [Janicka, 2010].

Z powstaniem i poglebianiem jednolitego rynku finansowego wiaze si¢ nie tylko
integracja rynkéw finansowych, ale takze integracja instytucji finansowych dziata-
jacych na obszarze UE i strefy euro.

Integracje rynkéw finansowych okresla sie¢ jako stan, w ktérym nie wystepuja
bariery i ograniczenia dostepu do rynku finansowego i wszystkie podmioty bez
wzgledu na lokalizacje maja jednakowe mozliwosci deponowania srodkéw finanso-
wych oraz zaciggania zobowigzan. Oznacza to, ze w ramach zintegrowanego rynku
finansowego majg do czynienia z takimi samymi zasadami dostepu do tych samych
instrumentéw finansowych oraz sg jednakowo traktowane [Baele i in., 2004].

Najczesciej wskazuje sie trzy podstawowe korzysci, do ktérych powinny przy-
czynic si¢ zintegrowane rynki finansowe:

1. Integracja finansowa powinna sprzyja¢ wzrostowi gospodarczemu na skutek
pelniejszej realizacji funkcji transformacji, alokacji, ochrony przed ryzykiem
oraz funkcji nadzorczych.

2. Konwergencja systeméw finansowych, bedaca konsekwencjg integracji, powin-
na zapewniaé jednolitg transmisje impulséw polityki pienieznej do sfery finanso-
wej, a dalej do sfery realnej.

3. Integracja rynkéw finansowych krajéw czlonkowskich unii walutowej powinna
sprzyjaé¢ wygtadzaniu konsumpcji i inwestycji przez dostep do glebokiego i zdy-
wersyfikowanego rynku finansowego (risk sharing). Innymi stowy, zintegrowane
rynki finansowe moga wygladza¢ i amortyzowac wstrzasy ze sfery realnej,
w czym zastepuja polityke pieniezng, z ktorej zrezygnowaly kraje unii walutowe;
[Tchorek, 2014, s 145-146].

Wyréznia sie dwa kanaly, ktére sprzyjaja stabilizujgcemu oddzialywaniu rynkéw
finansowych. Jeden zwigzany jest z zakupem aktywdéw zagranicznych, drugi nato-
miast z korzystaniem z zagranicznego rynku depozytowo-kredytowego [Kalemli
-Ozcan, Sgrensen, Yosha, 2001].
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W pierwszym przypadku fagodzenie wahan konsumpcji i nakladéw moze na-
stapi¢ przez nabycie przynoszacych dochdd aktywéw zagranicznych (dochody
w postaci dywidend, odsetek, optat czynszowych z innych krajow). Zintegrowany
rynek finansowy tworzy mozliwo$¢ zasilania w kapital gospodarki dajacej poten-
cjalnie wyzszg stope zwrotu z inwestycji. Ryzyko inwestycyjne, ktore jest skutkiem
pogorszenia sytuacji ekonomicznej jednego z krajow cztonkowskich, rozktada si¢
na pozostale. Wynika to z faktu, ze posiadaczami aktywéw finansowych kraju ma-
jacego problemy gospodarcze sg réwniez inwestorzy z krajow niedotknietych ta-
kim wstrzgsem, wobec czego uczestniczg oni w stratach wyniklych z obnizenia
warto$ci aktywéw finansowych. Jednocze$nie podmioty kraju dotknietego szo-
kiem mogg posiada¢ aktywa finansowe emitentéw z krajéow cztonkowskich o do-
brej sytuacji gospodarczej, co daje im okreslone dochody i umozliwia pokrywanie
strat wyniktych z obnizenia wartosci aktywow krajowych [Tchorek, 2014, s. 147].
W skali calej unii gospodarczej i walutowej zintegrowany rynek finansowy tworzy
zatem mechanizm dywersyfikacji ryzyka i swego rodzaju ,usredniania” dochodéw
z inwestycji finansowych.

W drugim przypadku, tj. korzystania z zagranicznego rynku depozytowo-kredy-
towego, mamy do czynienia z dzialaniem ex post. Nastepuje asymetryczny spadek
dochodéw podmiotéw gospodarki dotknietej kryzysem. Jednak dostep do migdzy-
narodowego rynku finansowego umozliwia dostosowanie portfela przez kupno
i sprzedaz aktyw6w za posrednictwem pozyczek i lokat na miedzynarodowym ryn-
ku finansowym. Mozliwo$¢ sprzedazy aktywéw na duzym i gtebokim miedzynaro-
dowym rynku oraz mozliwo$¢ zaciggniecia kredytéw za granica neutralizujg nega-
tywne skutki spadku dochodéw.

McKinnon [1996] stwierdzit, ze kraje postugujace si¢ jedng walutg mogg unik-
na¢ efektéw asymetrycznego szoku przez dywersyfikacje zrédet ich dochodu dzigki
dostosowaniu w strukturze portfela. Takim dostosowaniom sprzyja silniejsza inte-
gracja rynku finansowego, na ktérym nie wystepuja zasadnicze problemy z przepty-
wem kapitatu pomiedzy poszczegélnym krajami i ich rynkami finansowymi. W tym
kontekscie zintegrowany rynek finansowy neutralizuje negatywne efekty szokéw
asymetrycznych. Wynika stad wniosek, lezacy u podstaw przyjecia do strefy euro
krajéow nie spelniajacych doktadnie wymogéw TOOW, ze wspélny pienigdz moze
funkcjonowaé na jednym obszarze krajéw podatnych na szoki asymetryczne tak
dtugo, jak dtugo ,ubezpieczajg” sie one nawzajem za posrednictwem sektora finan-
sowego [Mongelli, 2002]. Jak pokazaly doswiadczenia ostatnich lat, tak rozumiana
rola integracji rynku finansowego nie w pelni znalazla swoje potwierdzenie.

Integracja finansowa w strefie euro i szerzej w UE nie jest wcigz dokonczona.
Integracja ta dokonala si¢ na rynku pieni¢znym i rynku obligacji skarbowych, ktére
sg istotne z punktu widzenia skutecznego prowadzenia polityki pieni¢znej. Weigz
istniejg jednak takie segmenty rynku finansowego, np. rynek akcji czy bankowosé
detaliczna, w ktorych stopien integracji jest relatywnie niski [EBC, 2016]. Ponadto,
jak wskazuje ostatni raport EBC, w wyniku kryzysu finansowego i kryzysu strefy
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euro w niektérych segmentach rynku finansowego zaobserwowano w ostatnich la-
tach zmniejszenie udziatu dtuznych papieréw wartosciowych (zwlaszcza skarbo-
wych) innych krajow strefy euro w portfelach inwestoréw. Podobnie zmniejszyt sie
takze udzial transgranicznych depozytéw w bankach, ro$nie natomiast udziat tran-
sgranicznych kredytéw bankowych [EBC, 2016, s. 25-30]. Rynek detalicznych ustug
finansowych w UE jest wciaz zdefragmentowany, co w znacznej mierze wiaze sie ze
zdecentralizowanym i zr6znicowanym zakresem regulacji prawnych dotyczacych
ochrony konsumentéw. Sprzyja to utrwalaniu sytuacji, w ktérej ustugi finansowe sg
tworzone pod katem nabywcéw narodowych. Ponadto, dla zwigkszenia integracji
konieczne jest réwniez rozstrzygniecie problemu nadzoru nad instytucjami finanso-
wymi w strefie euro. Samo wprowadzenie wspdlnej waluty nie bylo zatem wystar-
czajacym bodzcem do dynamicznej ewolucji sektora finansowego, a warunkiem
koniecznym stajg si¢ odpowiednie uregulowania instytucjonalne, prawne i rynkowe
[Tchorek, 2014, s. 151].

Moéwiac o integracji finansowej, nalezy mieé takze na uwadze tzw. integracje
miedzysektorowa, przejawiajacg sie w Igczeniu dziatalnosci finansowej w réznych
sektorach rynku finansowego. Integracja ta przebiegala dynamicznie w ostatnich
dwdch dekadach poprzedzajacych globalny kryzys finansowy. Jej motorem napedo-
wym byly procesy fuzji i przejeé, ktére prowadzily do powstawania wielkich trans-
granicznych konglomeratéw finansowych [Iwonicz-Drozdowska, 2009, s. 18]. Ban-
ki i inni posrednicy finansowi — podobnie jak przedsiebiorstwa — poszukiwaty moz-
liwosci dywersyfikacji Zrédel przychodéw. Jednym ze sposobdw jest rozszerzanie
zakresu dziatalno$ci na inne segmenty rynku finansowego, co w szczegdélnosci od-
powiadalo oczekiwaniom klientéw. Banki i zaklady ubezpieczen budowaly wokoét
siebie duze struktury typu konglomeratu, ktére w rezultacie fuzji i przeje¢ transgra-
nicznych maja w wigkszosci charakter ponadnarodowy.

Procesowi tworzenia sie¢ w Europie wielkich konglomeratéw finansowych (na
bazie bankéw uniwersalnych) towarzyszyly nadzieje, ze stang si¢ one instytucja-
mi, ktérych transgraniczne operacje przyspiesza gospodarczg integracje Europy
[Tumpell-Gugerell, 2005]. Dzi$ wiemy, ze stalo si¢ inaczej. Jedng z gtéwnych przy-
czyn niedawnego globalnego kryzysu finansowego byto wtasnie to, ze od lat 80.
XX wieku pozwolono bankom taczy¢ tradycyjna dziatalno$¢ depozytowo-kredyto-
wa z dziatalno$cig inwestycyjng na rynkach kapitalowych oraz tworzy¢ i wdrazaé
mechanizm transferu ryzyka kredytowego poprzez procesy sekurytyzacji. Pozwo-
lito to na przenoszenie ryzyka z jednych na inne segmenty rynku, na innych po-
$rednikéw finansowych oraz ich klientéw. Przenoszenie ryzyka kredytowego na
podmioty inne niz banki przyczynia si¢ do zacierania granic pomiedzy ré6znymi
segmentami rynkéw finansowych.

Negatywne strony integracji rynkéw finansowych, w szczegdlnosci w jej aspek-
cie miedzysektorowym, ujawnily sie na rynku europejskim w zwigzku z kryzysem
subprime. Kluczowe mechanizmy sprawcze kryzysu, w kontekscie integracji rynku
finansowego to:
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* upowszechnienie modelu, w ktérym banki udzielajace kredytéw cedowaly ryzy-
ko na inne podmioty za posrednictwem sekurytyzacji oraz kredytowych instru-
mentéw pochodnych (tzw. model originate-to-distribute);

* rozwdj inzynierii finansowej, powstanie skomplikowanych, trudnych do wyceny
instrumentéw finansowych, w wielu przypadkach niebedacych przedmiotem ob-
rotu na ptynnych rynkach;

* model finansowania polegajacy na odnawianiu krétkoterminowych pozyczek
w celu finansowania dtugoterminowych aktywoéw,

* rozrost instytucji finansowych oraz zwigkszenie wspotzaleznosci miedzy nimi
(instytucje zbyt potgczone, zeby upasé - too interconnected to fail), a takze wyko-
rzystywanie przez nie na duzg skale dZzwigni finansowej [Konopczak, Sieradzki,
Wiercicki, 2010, s. 48].

Efektem tych nieprawidlowosci i niesprawnos$ci rynku finansowego byly gtebo-
kie straty poniesione przez banki (konglomeraty finansowe) w wyniku spadku cen
sekurytyzowanych obligacji, okre§lanych jako toksyczne. Silne powigzania transak-
cyjne (wzajemne ekspozycje), a nierzadko kapitalowe miedzy europejskimi banka-
mi (konglomeratami finansowymi) uruchomity proces zarazania (contagion effect)
oraz proces domina. Warto podkresli¢, iz europejskie banki, przedstawiajace sie
czesto jako niewinne ofiary amerykanskich bankéw inwestycyjnych, od ktérych ku-
pily toksyczne obligacje (gléwnie CDO, Collateralized Debt Obligations) w rzeczywi-
sto$ci same braly udziat w ich emisji.

Przeksztalcanie sie krajowych bankéw w - czesto ponadnarodowe — konglome-
raty finansowe od czasu powstania unii monetarnej prowadzito do znacznego po-
szerzenia terytorialnego zakresu dziatalnosci tych instytucji finansowych. W rekach
tego typu instytucji znalazla si¢ wigkszo$¢ zadtuzenia panstw UE. W konsekwencji
globalnego kryzysu finansowego i gospodarczego niektére panstwa cztonkowskie
doswiadczyly gtebokiego kryzysu finanséw publicznych oraz deficytu w rachunku
obrotéw biezacych. W efekcie, niespodziewanie dla wielu posrednikéw finanso-
wych w Europie, ,toksycznymi” papierami warto$ciowymi staly sie obligacje skar-
bowe wyemitowane przez rzady tych krajow strefy euro, w ktérych kryzys finanso-
wy doprowadzit do kryzysu fiskalnego. To silne powigzanie sektora bankowego (czy
szerzej finansowego) z sektorem publicznym, doprowadzito do negatywnych sprze-
zen zwrotnych — stanu, w ktérym kryzys jednego sektora natychmiast prowadzit do
kryzysu drugiego, szybko rozprzestrzeniajac si¢ na pozostale panstwa (rysunek 4.2).

Po utworzeniu strefy euro eliminacja ryzyka kursowego, wprowadzenie wspo6l-
nej polityki pienieznej, wzrost konkurencji miedzy posrednikami finansowymi uru-
chomiony m.in. za sprawa pojawienia sie euro jako waluty miedzynarodowej oraz
transgraniczna mobilno$¢ kapitatu, przyczynily sie do integracji rynkéw finanso-
wych i zwigkszenia dostepnosci zrodet finansowania. Niemal pelna integracja hur-
towych segmentéw rynku finansowego przyczynita sie do obnizenia stép procento-
wych i zwigkszenia dostepnosci pienigdza [Tchorek 2013, s. 198-190].
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Rysunek 4.2. Wspétzaleine kryzysy wystepujgce w strefie euro
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie [Shambaugh, 2012].

Naplyw kapitalu zagranicznego i akcja kredytowa zaczely szybko narastad
w krajach zamykajacych luke rozwojowa w momencie, gdy przyspieszy! proces li-
beralizacji finansowej, charakteryzujacy poczatkowy etap funkcjonowania Unii Go-
spodarczej i Walutowej. Liberalizacja przeptywéw finansowych uruchomita wzrost
obrotéw na rynkach kapitalowych krajéw UE i jednocze$nie nie sprzyjata groma-
dzeniu oszczednos$ci krajowych w sytuacji, gdy kredyt stat sie tatwo dostepny i tani
[Woreta i in., 2010]. Na rysunku 4.3 zilustrowano naptyw kapitatu prywatnego do
gospodarek Grecji, Hiszpanii, Portugalii i Wloch w relacji do PKB, w podziale na
dwa okresu - przed i po ,wybuchu” kryzysu finansowego. W wymienionych krajach
przed kryzysem widoczny byl znaczny dodatni bilans przeptywéw oraz odwrécenie
tej sytuacji po ujawnieniu sie kryzysu. Co znaczgce, naplyw kapitatu do tych krajow,
w latach 1999-2007, sktadat sie gtéwnie z inwestycji w instrumenty dtuzne (w tym
takze skarbowe) oraz przeptywy w ramach sektora bankowego, podczas gdy naptyw
kapitatu w postaci bezposrednich inwestycji zagranicznych (BIZ) byl mniej znacza-
cy (rysunek 4.3).
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Rysunek 4.3. Skumulowany przeptyw kapitatu prywatnego do Grecji, Hiszpanii, Portugalii i Wtoch
w latach 1999-2007 oraz 2008-2014 w relacji do PKB (w %)
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Zrédto: dane EBC.

W zalozeniach teorii endogenicznos$ci inspirowanej badaniami A.K. Rosa, kapi-
tal prywatny, ptynacy z krajéw pétnocnych i centralnych strefy euro, powinien
wspiera¢ wzrost wydajnosci i zréwnowazony dlugoterminowy wzrost poziomu do-
chodéw w krajach potudniowych (peryferyjnych). Problem polegat na tym, iz byt on
kierowany w znacznym stopniu do zastosowan nieproduktywnych (konsumpcja)
lub do sektoréw, ktére nie powodowaly wzrostu miedzynarodowej konkurencyjno-
Sci gospodarek biorcéw kapitatu. Gdy rozpoczal sie $wiatowy kryzys finansowy,
kwota zewnetrznego finansowania prywatnego zaczela spadaé, a spadek ten byt
kontynuowany w okresie pokryzysowym.

Zwickszonej dostepnosci finansowania towarzyszyt jednocze$nie brak odpo-
wiednich regulacji ostrozno$ciowych i ostabienie dyscypliny rynkowej wobec po-
zyczkobiorcéw. Bylo to szczegdlnie widoczne w przypadku zadluzenia publicznego.
Kraje mniej stabilne ekonomicznie i mniej konkurencyjne, znajdujac sie w strefie
euro, korzystaly z wiarygodnos$ci innych panstw czlonkowskich, takich jak Niemcy.

Sytuacje tg zilustrowano w tabeli 4.3, w ktérej widaé, jak w latach 2005-2008
zmniejszaly sie réznice w oprocentowaniu obligacji skarbowych pomiedzy kraja-
mi cztonkowskimi strefy euro. Zjawisku ,jazdy na gape” (interest free ride) sprzyja-
o nadmierne zaufanie rynkéw finansowych, ktére nie potrafity skutecznie kara¢
wyzszymi stopami procentowymi krajéw prowadzacych rozrzutng polityke fiskalng.
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Wynikato to réwniez z zalozen regulacyjnych w sektorze bankowym, przypisuja-
cych papierom skarbowym zerowe ryzyko inwestycyjne (riskfree weigth) [Hanno-
un, 2011].

W maju 2010 r., w efekcie wzrostu zadluzenia krajéw strefy euro (poczatkowo
Grecji, nastepnie Irlandii, Hiszpanii, Portugalii oraz Wloch) obnizenie ratingu dtu-
gu tych krajéow spowodowalo gwaltowny wzrost oprocentowania obligacji emito-
wanych przez te kraje w celu pokrycia rosnagcego deficytu budzetowego (tabela 4.3).

Tabela 4.3. Rentownos¢ obligacji skarbowych (w % rocznie) wybranych krajow strefy euro

Kraj Srednia rentowno$é w roku:
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Francja 3,4 3,8 43 42 3,7 3,1 3,3 2,5 2,2 1,7
Niemcy 3,4 3,8 4,2 4,0 3,2 2,7 2,6 1,5 1,6 1,2
Grecja 3,6 4.1 4,5 4,8 5,2 9,1 15,8 22,5 10,1 6,9
Hiszpania 3,4 3,8 43 4.4 4,0 4,3 54 59 4,6 2,7
Witochy 3,6 41 45 4,7 43 4,0 5,4 55 4,3 2,9

Zrédto: [Gorka, Luszczyk 2015, s. 242].

Zwigkszanie roli kredytu w gospodarce niesie za sobg nie tylko szanse rozwojo-
we, ale réwniez zagrozenia zwigzane z nadmiernym przyrostem zadluzenia gospo-
darki. Dynamiczny i niekontrolowany wzrost dtugu publicznego powoduje eskala-
cje ryzyka i niepewnos$ci na rynkach finansowych, w tym przede wszystkim na ryn-
ku dlugu [Kata i in., 2015]. Przejawia si¢ to gléwnie przez podniesienie rentownosci
dtuznych papieréw wartosciowych [Szkudlarek, 2013, s. 10]. To oczywiScie powo-
duje wzrost kosztéw obstugi dtugu publicznego i — poprzez rolowanie kredytéw lub
kolejne emisje obligacji przeznaczone na wykup wcze$niej emitowanych — prowadzi
do jego dalszego zwiekszenia (klasyczna putapka zadtuzenia). Zwigkszone potrzeby
pozyczkowe rzadu prowadza, m.in. przez wzrost stop procentowych, do efektu wy-
pychania inwestycji prywatnych oraz — na co wskazywat S. Fischer — do obnizenia
produktywnosci czynnikéw wytwoérczych [Fischer, 1993, s. 127-142].

W tabeli 4.4 zaprezentowano, jak ksztaltowal si¢ deficyt sektora finanséw pu-
blicznych panstw pétnocy i centrum strefy euro w poréwnaniu do panstw potudnia
(szerzej peryferyjnych). Konsekwencja bardzo wysokich deficytéw budzetowych
krajow peryferyjnych, jakie wystepowaly w tych krajach juz od 2008 r. i mialy miej-
sce przez kolejnych kilka lat, bylo szybkie narastanie dtugu publicznego (tabela 4.5).

Spadek cen obligacji skarbowych szeregu krajow peryferyjnych strefy euro
w wyniku rosngcego zadluzenia sektora finanséw publicznych spowodowat straty
europejskich bankéw (konglomeratéw finansowych), zwigkszajac ryzyko ich niewy-
placalnosci. Rodzito to takze obawy o wyptacalno$é¢ rzadéow, gdyby musialy one
uzy¢ pieniedzy podatnikéw do ratowania bankéw. Wystepowanie tego rodzaju obaw
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Tabela 4.4. Deficyt sektora finanséw publicznych w wybranych krajach strefy euro w latach 2007-2014 (% PKB)

Kraj Rok $Srednia
2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 2007-2014
UE* 06| 22| 63| 62| 41| 37| 30| -26 -3,6
Strefa euro** 09| 25| 67| 64| 45| 43| -33| -3,0 -4,0
Kraje potnocy i centrum
Austria 13| 14| 53| 44| 26| 22| 13| -27 2,7
Belgia 01| 11| 54| 40| 41| 41| -29 | -31 -3,1
Finlandia 51 42 | 25| -26 | 10| -21 -25 | -3,3 -0,6
Francja 25| 32| -72| 68| 51| 48| -41| -39 -4.7
Holandia 0,2 02| 54| 50| 43| -39 | 24| -24 -2.9
Niemcy 02| 02| 32| 42| -10]| -01 -0,1 0,3 -1,0
Stowacja 19 23| 79| 75| 41| 42| -26| -2.8 -4,2
Kraje potudnia/peryferyjne

Grecja -6,7 | -102 | -152 | -11,2 | 102 | -88 | -124 | -3,6 -9,8
Hiszpania 20| 44 |-110| 94| 95 |-104| 69| -59 -6,9
Irlandia 03| -70|-138|-323|-125| -80 | -57 | -39 -10,4
Portugalia 30| 38| 98 |-112| -74 | 57| 48| -7,2 -6,6
Stowenia 01| 14| 59| 56| -66| -41[-150] -50 -5,5
Wiochy 15| 27| 53| 42| -35| 30| -29| -3,0 -3,3

*Do 2013 r. - UE-27, w 2014 r. - UE-28 (plus Chorwacja).
** Strefa euro — do 2013 r. - 17 krajow, w 2014 r. - 18 krajow (plus Lotwa).

Zrédlo: Eurostat, http:/ec.curopa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php.

Tabela 4.5. Dtug publiczny w wybranych krajach strefy euro w latach 2007-2014 (% PKB)

Kraj Rok Wzrost 2014-2007
2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 (pkt proc.)
UE* 590 625| 748| 783 | 809 | 836| 854 | 923 27,2
Strefa euro** 66,3| 701] 799| 838| 859| 891| 91,1| 86,8 28,9
Kraje potnocy i centrum
Austria 648 | 685| 797| 824 | 821 | 81,7| 812| 842 19,4
Belgia 86,9 | 922| 99,3| 99,6 | 102,1 | 104,0 | 104,5 | 106,7 19,8
Finlandia 340 327 41,7 471| 485| 530| 56,0| 59,3 25,3
Francja 642| 678| 788 | 815 85| 892| 922 | 956 31,2
Holandia 427 548| 565| 59,0| 61,3| 66,5| 686 | 682 25,8
Niemcy 635 649 724| 803| 77,6 79| 769| 749 11,3
Stowacja 298| 282 | 360| 41,1| 435] 521 | 546| 808 58,1
Kraje potudnia/peryferyjne
Grecja 103,1 [ 109,3 | 126,8 | 146 | 171,3 | 156,9 | 1749 | 178,6 75,5
Hiszpania 355| 394 | 527| 601 | 692 844 | 921 | 993 63,8
Irlandia 24 | 426 | 622 | 87,4 | 1111 | 121,7 | 123,3 | 107,5 83,6
Portugalia 684 | 71,7| 836| 96,2 | 111,1| 1248 | 128 130,2 61,8
Stowenia 22,7 | 216| 345| 379| 46,2| 534 | 704 | 535 23,6
Wiochy 99,71 102,3 | 1125 | 1153 | 116,4 | 122,2 | 127,9 | 132,3 32,6

*Do 2013 r. - UE-27, w 2014 r. - UE-28 (plus Chorwacja).
** Strefa euro — do 2013 r. - 17 krajow, w 2014 r. - 18 krajow (plus Lotwa).

Zrédlo: Eurostat, http:/ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php.
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sprzyjalo spekulacji na spadek cen wloskich i hiszpanskich obligacji skarbowych.
Instytucje finansowe (w tym fundusze hedgingowe) podejmowaly spekulacje (przy
uzyciu instrumentéw pochodnych) na wzrost dlugoterminowych stép procento-
wych na rynku obligacji skarbowych. Gdy spekulacja tego typu okazywala sie sku-
teczna, w mediach i komentarzach analitykéw rynkowych pojawialy sie obawy
o mozliwg niewyplacalnoé¢ rzagdéw Hiszpanii i Wloch w wyniku znacznego wzrostu
kosztow obstugi dtugu publicznego [Stawinski 2015, s. 10]. Niewyptacalnos$é Grecji
w rzeczywisto$ci stala si¢ natomiast faktem.

Sytuacje na rynku obligacji skarbowych panstw peryferyjnych ustabilizowata
dopiero interwencja Europejskiego Banku Centralnego, ktéry w sierpniu 2012 r.
oglosit program OMT (Outright Monetary Transactions). W jego ramach EBC zobo-
wigzal sie do interweniowania na rynku obligacji skarbowych, jesli stopy ich docho-
dowosci wzrosng powyzej poziomu, jaki EBC uzna za uzasadniajacy jego interwen-
cje. Oznaczalo to, ze EBC wyrazil gotowo$¢ petnienia funkcji pozyczkodawcy ostat-
niej instancji nie tylko wobec bankéw, ale takze wobec rzadéw. OMT moze jednak
stanowié tylko czeSciowa i tymczasowa zapore przed uruchomieniem si¢ nieko-
rzystnego dla strefy euro sprzezenia zwrotnego pomiedzy kryzysem bankowym
(szerzej finansowym) a kryzysem fiskalnym.

Relatywnie mocno zintegrowane przed kryzysem rynki finansowe zostaty w jego
efekcie poddane fragmentacji na skutek awersji do finansowania gospodarek nad-
miernie zadtuzonych oraz odptywu kapitatu z tych krajéw (rysunek 4.3). Wynikato
to z utraty przekonania rynkéw finansowych co do trwatosci strefy euro oraz braku
mechanizméw zarzgdzania kryzysowego.

4.5. Imiany realnych stop procentowych a przeptywy pienigine

Naptyw kapitatu do gospodarek peryferyjnych byt takze zwigzany z wystepowa-
niem na obszarze UGW jednolitej nominalnej stopy procentowej EBC oraz wyréw-
nywaniem si¢ realnych stép procentowych w poszczegdlnych krajach czlonkow-
skich strefy euro. Proces ten zamiast jednak doprowadzi¢ do silniejszej integracji
handlowej i wyréwnywania tempa wzrostu gospodarczego, prowadzit do przegrza-
nia koniunktury w wyniku booméw konsumpcyjnych i inwestycyjnych.

Zmiany stopy procentowej w zwigzku z przyjeciem wsp6lnej waluty moga
mie¢ charakter:

* dostosowania do zmienionych warunkéw strukturalnych i koniunkturalnych
(nizsza premia za ryzyko, nizsze oczekiwania inflacyjne) zwiazanych z uczestni-
czeniem w unii walutowej, co nalezy uzna¢ za korzy$¢ z integracji;

* nadmiernej zmiany (np. nadmiernego spadku) nie majacej uzasadnienia w zmie-
nionych uwarunkowaniach strukturalnych i koniunkturalnych, a wynikajacej
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z niezbednych dostosowan instytucjonalnych (jednolita polityka pieniezna, jed-
nolity rynek pieniezny) oraz ewentualnego ,przestrzelenia” oczekiwan zwigza-
nych ze skutkami wej$cia do unii walutowej [Pietrucha, 2015, s. 239].

Przyjecie wspélnej waluty w UGW oznacza ujednolicenie stopy procentowej
banku centralnego (ustalanej przez Europejski Bank Centralny) oraz krétkotermi-
nowej stopy procentowej. To ostatnie wynika z tego, ze stopa procentowa rynku
pienieznego (w strefie euro stopa EURIBOR) odgrywa znaczaca role w mechani-
zmie transmisji polityki pienieznej, w zwigzku z tym rynek pieniezny zostal ujedno-
licony. Nie wystepuje natomiast zaden mechanizm (zaréwno formalny, jak i rynko-
wy) bezposredniego ujednolicania pozostalych stép procentowych, w tym dtugoter-
minowych stép procentowych.

W krajach tworzacych strefe euro, a takze w krajach, ktére przystepowaly do
UGW w kolejnych latach jej funkcjonowania, obserwowaé mozna byto spadek no-
minalnych stép procentowych, zaréwno dlugo-, jak i krétkoterminowych. Szczeg6l-
nie znaczgce spadki krétkoterminowych nominalnych stép procentowych mialy
miejsce w Grecji, Hiszpanii, Irlandii i Portugalii. Efekt spadku stép wystapit takze
w Stowenii i na Stowacji.

Rysunek 4.4. Stopy procentowe w unii walutowej

Jednolita stopa
procentowa Wspolina polityka pienigzna
banku centralnego

v

Jednolita stopa

procentowa Zintegrowany rynek pienigzny
rynku pienigznego

v

Konwergencja Brak zmian kursu walutowego,
diugoterminowych zmnigjszenie réznic w ocenie
stop procentowych ryzyka i oczekiwan inflacyjnych

Zrédto: [Pietrucha, 2015, s. 240].

Na rysunku 4.5 pokazano krétkoterminowe stopy referencyjne bankéw central-
nych Grecji, Hiszpanii oraz Portugalii przed ich wstapieniem do strefy euro. Widac,
ze wraz z postepem w wypelnianiu kryteriéw z Maastricht oraz przyblizaniem sie
daty przyjecia euro réznica stép procentowych systematycznie sie zmniejsza,
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najpierw w relacji do stop w Niemczech, ktére woéwczas stanowily podstawowy
punkt odniesienia, a potem w stosunku do stép EBC.

W tabeli 4.6 zestawiono dla krajow, w ktorych wystapit kryzys gospodarczy i fi-
skalny, dane obrazujace konwergencje nominalng w zakresie krétko- i dlugotermi-
nowych stép procentowych na 8, 5 lat i rok przed przyjeciem wspdlnej waluty.
Uwzgledniajac inflacje (tabela 4.6), widzimy, iz kraje peryferyjne odnotowaty zna-
czace spadki realnych stép procentowych. Na rok przed przystapieniem do strefy
euro we wszystkich krajach peryferyjnych (tabela 4.6) wystepowaly ujemne realne
stopy procentowe, zaréwno krétko-, jak i dlugoterminowe.

Rysunek 4.5. Podstawowe stopy referencyjne w Grecji, Hiszpanii, Niemczech i Portugalii oraz w strefie euro
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Zrédlo: [Wojcik C., 2006, s. 8].

Tabela 4.6. Stopy procentowe i inflacja w wybranych krajach peryferyjnych strefy euro wzgledem Niemiec

Lata przed Krotkoterminowa stopa Diugoterminowa stopa
Kraj wejsciem procentowa* procentowa* Inflacja
do UGW nominalna realna nominalna realna
8 16,2 49 16,7 54 10,4
Grecja 5 10,5 3.1 8,2 0,7 7,0
1 3,3 -2,1 0,8 -1,3 41
8 41 2,3 2,9 1,8 3,8
Hiszpania 5 2,7 09 3,1 1,3 1,4
1 0,7 -1,2 0,2 -1,8 1,9
8 1,3 53 0,7 49 -1,3
Irlandia 5 0,6 1,0 1,1 1,5 -0,8
1 1,9 -39 0,2 -5,7 54
8 8,5 2,6 6,1 0,9 78
Portugalia 5 5,8 0,9 3,6 -1,2 4,3
1 0,8 -2,4 0,3 -1,9 3,2

* Spread wzgledem analogicznej stopy niemieckie;j.

Zrodlo: [Pietrucha, 2015, s. 246].
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Zblizenie st6p procentowych i ich spadek w krajach o dotychczas wysokich sto-
pach moze mie¢ korzystny charakter wtedy, gdy nie stwarza zagrozen dla réwnowa-
gi makroekonomicznej. Spadek taki wynika z dostosowania do nowych warunkéw
i ma tym samym charakter korzysci z wejscia do unii walutowej. Z drugiej strony
moze on stanowi¢ zagrozenie, zwlaszcza wéwczas, gdy spadek stép procentowych
jest nadmierny w stosunku do stopy procentowej wlasciwej ze wzgledu na specyfike
strukturalng lub koniunkturalng danego kraju. Stopa procentowa réwnowagi kraju
przystepujacego moze odbiegac¢ od stopy procentowej réwnowagi w krajach unii
walutowej lub przebieg cyklu koniunkturalnego moze odbiega¢ od charakterystyki
cyklu w unii walutowej. Taki nadmierny spadek stép procentowych mial miejsce
w krajach peryferyjnych strefy euro. Utrzymanie na niskim poziomie nominalnych
stop procentowych, a realnie ujemnych stép procentowych w pierwszych latach
cztonkostwa w strefie euro sprzyjalo nadmiernej konsumpcji i pobudzito nadmierny
popyt kredytowy w tych krajach, co w efekcie przyczynito sie do rzeczywistej dywe-
rgencji tych krajow w stosunku do krajéw pétnocy i centrum strefy euro. Zagroze-
niem okazalo si¢ rowniez ,przestrzelenie” oczekiwan co do skali konwergencji,
w tym - spadku premii za ryzyko (jakie mialo miejsce w pierwszym okresie istnienia
strefy euro), a tym samym nadmierny spadek stép procentowych, m.in. dotyczacych
obligacji skarbowych. Przyktadowo w Grecji nominalne stopy dlugoterminowe spa-
dly z poziomu ok. 20% na poczatku lat 90. XX wieku, do ponizej 5% (1998 r.), a dalej
do niespetna 1% — wzgl¢dem analogicznej stopy niemieckiej — na rok przed przysta-
pieniem do strefy euro (tabela 4.6). Nalezy to interpretowac w ten sposéb, ze uczest-
nicy rynkéw finansowych uznali, ze w zwigzku z przystapieniem Grecji do unii wa-
lutowej premia za ryzyko zwigzana z greckimi obligacjami skarbowymi jest zblizo-
na do niemieckiej [Pietrucha, 2015, s. 244].

Reasumujgc, nalezy podkreslié, iz wejscie do strefy euro wywotato, zwlaszcza
w przypadku krajow peryferyjnych, znaczny spadek kroétko- i dtugoterminowych
stop procentowych, zaréwno w ujeciu nominalnym, jak i realnym (tabela 4.6). To,
w powigzaniu z poprawg dostepu do finansowania miedzynarodowego (co utatwi-
lo refinansowanie krajowego kredytu na miedzynarodowych rynkach pieniez-
nych) oraz optymistycznymi oczekiwaniami odnoszacymi sie do przyszlosci go-
spodarki, sprzyjato wzrostowi zadluzenia publicznego oraz prywatnego w krajach
peryferyjnych UGW. W wielu krajach peryferyjnych budzetowe korzysci zwigzane
z przystapieniem do strefy euro (spadek kosztéw obstugi dtugu oraz przejsciowy
wzrost dochodéw publicznych) spozytkowano na wzrost konsumpcji publicznej?.
Zmniejszyto to w wielu krajach presje na stabilizowanie finanséw publicznych.
Iustrujg to dane zaprezentowane w tabeli 4.5, wskazujace na znaczacy wzrost
dtugu publicznego w krajach peryferyjnych UGW. W niektérych krajach wzrost
ten byl wrecz gwaltowny. W latach 2008-2014 zadtuzenie publiczne, w relacji do

2 Przyktadowo w Grecji przyjecie wspdlnej waluty przyczynito sie do znacznego spadku kosztow obstugi
dtugu publicznego o ok. 7% PKB.
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PKB, wzrosto w Hiszpanii i Portugalii o ponad 60%, w Grecji o 75,5%, za$ w Ir-
landii o 83,6% (tabela 4.5).

Obydwa zjawiska — boom kredytowy w sektorze prywatnym oraz zmiana struk-
tury wydatkéw publicznych (wzrost konsumpcji publicznej) — sprzyjaly wzrostowi
globalnego popytu. Wzrostowi popytu krajowego w rachunku dochodu narodowego
towarzyszylo pogorszenie eksportu netto, a szerzej rachunku biezacego, gdyz eks-
port netto (lub szerzej saldo rachunku biezacego) jest rowny réznicy migdzy PKB
a sumg wydatkéw krajowych (popytu krajowego)?.

Rachunek biezacy bilansu platniczego dostarcza informacji nie tylko na temat
miedzynarodowego handlu towarami (zazwyczaj najszerszej kategorii), ale réwniez
na temat transakcji migdzynarodowych w zakresie ustug oraz dochodéw pierwot-
nych i wtérnych. Dla wszystkich tych transakcji bilans ptatniczy odnotowuje war-
to$¢ wplywoéw (eksportu) i wydatkdéw (importu). Saldo dodatnie — nadwyzka na ra-
chunku obrotéw biezacych pokazuje, ze dana gospodarka wigcej zarabia na swoich
miedzynarodowych transakcjach wywozowych, niz wydaje za granicg na transakcje
przywozowe z innymi gospodarkami, a wiec jest wierzycielem netto wobec zagrani-
cy. Dane zaprezentowane w tabeli 4.7 wskazuja, iz kraje peryferyjne, po wejsciu do
strefy euro, a zwlaszcza w latach bezposrednio po globalnym kryzysie finansowym
(w okresie nastepujacego po nim kryzysu gospodarczego), notowaly ujemne salda
obrotéw na rachunku biezacym. Salda te byly szczegélnie glebokie w takich krajach
jak Grecja, Portugalia i Hiszpania. W tym czasie wiekszo$¢ krajow pdinocy i cen-
trum strefy euro notowata dodatnie salda na rachunku obrotéw biezacych (zwlasz-
cza Niemcy i Holandia) lub relatywnie niewielkie deficyty. Dopiero w ostatnich la-
tach (2012-2014) asymetria pod tym wzgledem na niekorzys¢ krajéw peryferyjnych
(zwlaszcza potudnia Europy) zmniejszyla sie. Wiekszo$¢ krajow peryferyjnych osig-
gata w latach 2012-2014 stan zblizony do réwnowagi na rachunku obrotéw biezg-
cych lub niewielkg nadwyzke (tabela 4.7). Najlepsza pozycje pod tym wzgledem
notuje Irlandia, ze $rednim dodatnim saldem w obrotach biezacych w latach 2012-
-2014 réwnym 4% PKB. Ujemne saldo - jako $rednia z lat 2012-2014 utrzymuje
natomiast Grecja, lecz jest ono znacznie mniejsze niz w latach 2008-2011, wynosi
-0,3% PKB. W 2013 i 2014 r. Grecja, po raz pierwszy od wielu lat, zanotowala nie-
wielkg nadwyzke na rachunku obrotéw biezgcych, siegajaca odpowiednio: 1,1 mld
euroi 1,6 mld euro, podczas gdy w latach 2009-2011 notowata ujemne saldo wyno-
szace od 25,8 mld euro (2009 r.) do 20,6 mld euro (2011 r.).

Zwigkszona dostepnosc¢ finansowania w krajach peryferyjnych strefy euro z jed-
nej strony prowadzita do wzmozonego importu kapitatu, wzrostu popytu na impor-
towane dobra i ustugi, a z drugiej — do wzrostu cen i kosztéw, zmniejszajac zdolno-
Sci eksportowe. Grecja, Hiszpania czy Portugalia tracily swojg mi¢dzynarodowsg

2 Mozna to zapisaé nastepujaco: NX = Y- (C + I + G), gdzie NX to r6znica miedzy eksportem a importem,
Y to PKB, C to konsumpcja prywatna, I to inwestycje, G to wydatki rzadowe. Zob. [Montiel, 2012, s. 40
in.].
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konkurencyjno$¢ cenows juz w latach poprzedzajacych kryzys. Gtéwng przyczyng
tego zjawiska byt zbyt szybki wzrost kosztéw pracy w stosunku do osigganej popra-
wy wydajnosci. Przykladowo, w latach 2005-2007 w przetwoérstwie przemystowym
w Hiszpanii jednostkowe koszty pracy wzrosly o blisko 10%, co po Grecji bylo naj-
wyzszym wzrostem wsrdd wszystkich krajow strefy euro. Dla por6wnania, w analo-
gicznym okresie jednostkowe koszty pracy w Niemczech spadly o 4%, a w Irlandii
0 11%. Wzrost jednostkowych kosztéw pracy w Hiszpanii zostal zahamowany do-
piero w 2009 r., jednak stalo sie to gléwnie w wyniku silnej redukcji zatrudnienia,
a nie - ograniczenia dynamiki kosztéw pracy.

Tabela 4.7. Rachunek obrotéw bieigcych w wybranych krajach strefy euro w latach 1999-2013

Krai Rok Srednia dla lat:
: 1999 | 2002 | 2007 | 2011 | 2014 |2010-2012 | 2012-2014
Kraje potnocy i centrum
Austria 17 2,7 3,5 0,6 0,8 2,4 17
Belgia 5,1 45 1,9 14 14 0,0 0,2
Francja 2,6 1,0 -1,0 -2,0 -1,0 1,1 1,3
Holandia 39 2,6 6.7 9,7 10,3 8,1 9,8
Niemcy 1,3 2,0 74 5,7 7,6 6,3 7,1
Kraje potudnia/peryferyjne

Grecja -3,6 -6,5 14,6 -9,9 0,9 75 -0,3
Hiszpania -2,9 -3,3 -10,0 -3,5 0,8 -2,5 0,4
Irlandia 0,2 -1,0 5.4 1,1 6,2 1,0 4,0
Portugalia -8,7 -8,2 10,1 -6,5 0,5 -6,1 0,0
Wiochy 1,0 -0,4 1,3 -3,1 1,9 -2,3 0,8

Zrédto: Eurostat: IMF, World Economic Outlook Database, April 2015.

W przypadku Grecji i Portugalii juz na kilka lat przed przystapieniem do strefy
euro przecietne wynagrodzenia w gospodarce rosly szybciej niz Srednia w krajach
UE-15. Przyktadowo na 8 lat przed przystgpieniem do strefy euro przecietne wy-
nagrodzenia w Grecji stanowily 69,5% Sredniej dla UE-15, za§ w Portugalii 54,4%,
natomiast na rok przed przystapieniem do strefy euro odpowiednio 76,1% 1 60,7%.
Po wejsciu do UGW tendencje te nie zostaly zahamowane, lecz przeciwnie — naste-
powal dalszy wzrost plac, ktéremu nie towarzyszyl wzrost produktywnosci pracy.
Ponadto rosta konsumpcja (w tym produktéw i ustug importowanych), finansowa-
na w duzym stopniu kredytami. Znajdowato to odzwierciedlenie w poglebiajacej
si¢ nier6wnowadze zewnetrznej w postaci duzych deficytéw obrotéw biezacych
i rosngcej ujemnej pozycji inwestycyjnej [Laski i Podkaminer, 2012, s. 253-270].
Wzrost konsumpcji prywatnej i publicznej na kredyt (Grecja, Portugalia) czy
nadmierna ekspansja inwestycyjna, takze wspierana kredytami, skoncentrowa-
na jednakze w sektorze o niskiej wydajnosci eksportowej (rynek nieruchomosci
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- Hiszpania, Irlandia), powodowaly problemy wymienionych gospodarek. Blan-
chard i Giavazzi [2002] podkreslaja, Zze pozyczaniu kapitalu na miedzynarodo-
wych rynkach finansowych musi towarzyszy¢ zwigkszona atrakcyjnosé¢ eksportu,
co pozwoli na splate zadtuzenia w przysztosci. W przypadku krajow peryferyjnych
strefy euro taka sytuacja nie wystagpita lub byta dopiero efektem dostosowan post-
kryzysowych (Irlandia).

Konkludujac, nalezy podkresli¢, iz dotychczasowe do$wiadczenia strefy euro
wskazuja, iz znaczne réznice w wysokosci stop procentowych w okresie poprzedza-
jacym przystapienie do unii walutowej, a nastepnie ich szybkie zmniejszenie (wy-
réwnywanie sie stop) tworzg realne zagrozenie zwigzane z uruchomieniem proce-
s6w prowadzacych do boomu kredytowego i popytowego po przyjeciu wspdlnej
waluty. Przy czym krétkoterminowa stopa procentowa istotna jest zwlaszcza dla
rynku kredytowo-depozytowego oraz boomu kredytowego w sektorze prywatnym,
natomiast stopa dlugoterminowa wazna jest z punktu widzenia kosztéw zadtuzania
finanséw publicznych [Pietrucha, 2015, s. 245].

4.6. Przeptyw kapitatu a ryzyko hooméw kredytowych

Jak juz wczesniej wykazano, nadmierna mobilno$¢ kapitalu moze powodowaé
negatywne konsekwencje dla sfery realnej i finansowej gospodarki. Zwigzane sg
one ze wzrostem zmienno$ci kursu walutowego i jego wplywem na konkurencyj-
nos¢, stabilno$¢ cen oraz koszty obstugi zadtuzenia zewnetrznego. Ponadto, naptyw
kapitalu zagranicznego moze ostabia¢ mechanizm transmisji polityki pienieznej
i wigze sie z ryzykiem booméw kredytowych, babli spekulacyjnych oraz z zagroze-
niami zwigzanymi z nagtym odplywem kapitatu, efektem zarazania i ograniczeniem
plynnosci. Z powyzszych wzgledéw kraje pozostajace poza strefg euro, czyli prowa-
dzace autonomiczng polityke monetarng, moga podejmowaé dzialania majgce na
celu ograniczanie nadmiernych przeptywéw kapitatu, korzystajac z dziatan polityki
makroekonomicznej, polityki makroostrozno$ciowej oraz ograniczen dewizowych
[NBP, 2012, s. 3].

Wspdlng cechg booméw kredytowych jest zjawisko okreslone jako capital bonan-
zas, zwigzane z niskg ceng kapitatu i jego dostepnoscig na rynkach miedzynarodo-
wych [Reinhard, Reinhard, 2008]. Jego naptyw do krajéw rozwijajacych sie prowa-
dzi do wzrostu konsumpcji i inwestycji, a zatem PKB. W warunkach boomu gospo-
darka rozwija si¢ czesto powyzej potencjalu produkcyjnego, co sprzyja pres;ji infla-
cyjnej i utracie miedzynarodowej konkurencyjnosci cenowej poprzez nominalng
badZ realng aprecjacje kursu walutowego. Moze to sprzyja¢ alokacji zasobow
w sektorze débr niewymienialnych o mniejszej wydajnosci, co dodatkowo poglebia
proces utraty konkurencyjnosci. Sektorem gospodarki, w ktérym czesto alokowany
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jest kapital zagraniczny sa nieruchomosci [Tillmann, 2012]. Naptyw kapitatu (cze-
sto w formie BIZ) sprzyja wzrostowi cen w tym segmencie, ktéremu towarzyszy
tzw. efekt bogactwa, co dodatkowo stymuluje konsumpcje i inwestycje w gospodar-
ce. Jednoczes$nie w warunkach tatwo dostepnego finansowania oraz wzrostu gospo-
darczego moga pojawiaé si¢ oczekiwania dalszego wzrostu cen doméw i mieszkan,
co daje bodZce do wzrostu popytu. Spekulacyjnym inwestycjom na rynku nierucho-
mosci sprzyja relatywnie dlugi cykl inwestycyjny, ktéry sprawia, ze za rosngcym
popytem réwnie szybko nie podgza podaz.

Zdaniem A. Stawinskiego bezposrednig przyczyng obecnych probleméw strefy
euro byly wcze$niejsze zmiany w bankowosci, prowadzace w skali globalnej do
przeorientowania si¢ bankéw w kierunku masowego udzielania kredytéw hipotecz-
nych. Zmiany te doprowadzity w wielu krajach, w tym takze w strefie euro, do nie-
stabilnych booméw kredytowych, ktérych zatamanie przyniosto globalny kryzys
bankowy i recesje [Stawinski, 2015]. W strefie euro konsekwencjg recesji byty kry-
zysy fiskalne w panstwach czlonkowskich. W przypadku Grecji, Portugalii i Irlandii
nastapito tak glebokie zalamanie si¢ zaufania inwestoré6w do wyptacalnosci ich rzg-
doéw, ze wszystkie trzy kraje utracity mozliwo$¢ zaciggania pozyczek na rynkach fi-
nansowych. Przed ogloszeniem niewyplacalnosci uchronily je kredyty uzyskane od
innych krajow strefy euro, MFW i Europejskiego Banku Centralnego. Gdyby nie
zapowiedz EBC, ze w razie konieczno$ci bedzie interweniowal na rynku obligacji
strefy euro, to prawdopodobnie takze rzady Hiszpanii i Wloch utracityby mozliwosé
zaciggania pozyczek na rynkach finansowych.

Teoria keynesowska, z ktérej wywodzi sie teoria optymalnego obszaru walutowe-
go (TOOW), przyjmuje, ze niepewno$¢ przyszlosci, w warunkach adaptacyjnosci
oczekiwan, powoduje naprzemienne pojawianie sie¢ optymizmu albo pesymizmu
oczekiwan dotyczacych przysztego stanu koniunktury. Oczekiwania te stajg sie sa-
mospelniajgcymi sie prognozami [De Grauwe, 2013]. Optymizm (pesymizm) ocze-
kiwan dotyczacy stanu przysztej koniunktury powoduje wzrost (spadek) konsumpcji
i inwestycji, co poprawia (pogarsza) koniunkture. W takiej sytuacji istnieje potrzeba
prowadzenia antycyklicznej polityki pienieznej i antycyklicznej polityki fiskalne;.
W tym samym duchu Hyman Minsky, przedstawiciel szkoly postkeynesowskiej,
zwrécil uwage, ze adaptacyjnos$é oczekiwan rodzi tendencje, iz w okresach dobrej
koniunktury banki majg sktonno$¢ do niedoszacowania ryzyka i podejmowania go
na coraz wigkszg skale, co prowadzi co pewien czas do powaznych kryzyséw ban-
kowych [Minsky, 1986].

W przeciwienstwie do teorii keynesowskiej, nowa klasyczna synteza (NCS: New
Classical Synthesis), z ktorej zalozen wywiedziono — zdaniem Paula de Grauwe
[2009] - konstrukcje systemu zarzadzania strefg euro, zaktadata racjonalnosé ocze-
kiwan. Przyjecie takiego zalozenia implikuje wniosek, Ze uczestnicy zycia gospodar-
czego znaja najbardziej prawdopodobny bieg przyszlych zdarzen w gospodarce
i dostosowujg do niego swoje decyzje. W swiecie zalozenn NCS nie wystepuja niesta-
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bilne boomy kredytowe, poniewaz racjonalno$¢ oczekiwan oznacza, ze uczestnicy
zycia gospodarczego zaciaggaja kredyty tylko w takiej wielko$ci, w jakiej beda w sta-
nie je splaci¢ z przyszlych dochodéw [Stawinski, 2015, s. 4].

Ostatni globalny kryzys finansowy, w tym jego przebieg w strefie euro, nie po-
twierdzit adekwatnosci tego typu zatozen. Bezpo$rednig przyczyng kryzysu w stre-
fie euro byly wtasnie niestabilne boomy kredytowe, a powodem ich pojawienia sie
byly nadmiernie optymistyczne oczekiwania gospodarstw domowych dotyczace
przyszlej koniunktury, wysokosci ich przyszlych dochodéw, a tym samym mozliwo-
Sci splacenia zaciagnietych kredytow.

W przypadku strefy euro bardzo istotnym czynnikiem, ktéry sprzyjat przenosze-
niu kryzysu finansowego do sfery realnej i dalej sfery finanséw publicznych, jest
funkcjonowanie - wspomnianych wcze$niej — wielkich konglomeratéw finanso-
wych. Zdaniem A. Stawinskiego i D. Tymoczki [2013, s. 541-565] to wielkie pan-eu-
ropejskie banki $ciagnely obecne klopoty na Europe. Zrédlem finansowania niesta-
bilnych booméw kredytowych byly w duzej mierze transgraniczne pozyczki wiel-
kich paneuropejskich bankéw (konglomeratéw finansowych). W sytuacji gdy zré-
diem finansowania kredytéw mieszkaniowych zaczely by¢ krétkoterminowe
pozyczki miedzybankowe, ich podaz zaczela rosngé znacznie szybciej niz PKB,
a wiec szybciej niz mozliwosci ich splaty przez gospodarstwa domowe. Rodzito to
ryzyko kryzysu zadtuzeniowego i recesji wynikajacej m.in. z sytuacji, w ktérej go-
spodarstwa domowe sg zmuszone sptacaé¢ kredyty mieszkaniowe kosztem wydat-
kéw na inne dobra i ustugi [Stawinski, 2015, s. 9].

Proces integracji gospodarczej i walutowej w UE, ktéremu towarzyszyta libera-
lizacja finansowa (zwlaszcza w obszarze przeplywéw kapitalowych) prowadzit do
znaczacego obnizenia premii za ryzyko mniej zamoznych krajow czltonkowskich
i ztagodzenia barier ograniczajacych akcje kredytowg dla krajowych podmiotéw
gospodarczych oraz ludnosci. Spadek realnych stép procentowych spowodowat
m.in. poczucie wzrostu zamozno$ci gospodarstw domowych, powszechnie przeko-
nanych o wzroscie ich przyszlych dochodéw [Woreta i in. 2010, s. 15]. Przynajmniej
w niektérych krajach czynnik ten byt waznym katalizatorem ekspansji kredytowe;.
Wzrost konsumpgji i inwestycji — w duzej mierze mieszkaniowych - prowadzit do
stopniowego przesuwania zasobéw produkcyjnych z sektoréw eksponowanych na
konkurencje miedzynarodowa do sektor6w nie podlegajacych miedzynarodowej
wymianie handlowej, charakteryzujacych sie nizsza wydajnoscig pracy.

W krajach strefy euro rynek nieruchomosci mieszkaniowych jest wspierany roz-
winigtym sektorem finansowym. Znajduje to potwierdzenie w wysokim udziale kre-
dytéw mieszkaniowych w catosci aktywéw w sektorze bankowym. Silne powigzanie
z rynkiem finansowym moze z kolei prowadzi¢ do przenoszenia kryzyséw z rynku
nieruchomosci na calg gospodarke. Analizujac ten rynek w strefie euro mozemy
zauwazy¢ relacje pomiedzy wzrostem gospodarczym a cenami nieruchomosci
mieszkaniowych. Ponadto istnieje silne powigzanie popytu na tym rynku i co za tym
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idzie - cen nieruchomosci z doplywem kapitatu z kredytéw bankowych. Wzrost
dostepnosci kredytu mieszkaniowego wspierany stopniowg deregulacjg sektora
bankowego oddzialuje w kierunku przyspieszenia dynamiki kredytéw mieszkanio-
wych, jednoczes$nie przyczyniajac sie do wzrostu cen nieruchomosci mieszkanio-
wych, co zostalo zilustrowane na rysunku 4.6.

Rysunek 4.6. Dynamika PKB, inwestycji w nieruchomosci mieszkaniowe oraz cen nieruchomosci
mieszkaniowych w strefie euro (%, t/r)

- -
© 2002 2003 2004 2005 2006 2007\ 200

-15 - —@— realny wzrost PKB
—o—Wzrost inwestycji w nieruchomosci mieszkaniowe
=+ Wzrost cen nieruchomosci

Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych Eurostatu, http:/ec.curopa.eu/eurostat/.

Warto tu zwrdci¢ uwage takze na fakt, ze nieruchomosci mieszkaniowe, oprécz
zaspokojenia potrzeb mieszkaniowych, pelnig réwniez role aktywéw na rynkach
finansowych. Podlegajg wiec oczekiwaniom spekulacyjnym, ktére oddziatujg na ich
ceny [Wagner, 2016, s. 11].

W przypadku boomu na rynku nieruchomosci mieszkaniowych w Hiszpanii wy-

stapity dwa czynniki wspierajace ten proces:

* naplyw bezposrednich inwestycji do sektora budowlanego w Hiszpanii — w latach
2005-2008 naptyneto tu ok. 8 mld euro bezposrednich inwestycji zagranicznych
i byt to najwiekszy przyrost sposréd krajow strefy euro [Wagner, 2016, s. 20];

* wzrost dostepnosci kredytow bankowych na finansowanie nieruchomosci miesz-
kaniowych, w czym niebagatelng role odegrat opisany wczeéniej spadek st6p pro-
centowych.

Naplyw bezposrednich inwestycji na rynek nieruchomosci byl znaczacy takze
w takich krajach jak Irlandia, Portugalia, Francja i Holandia. Ponadto niemal we
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wszystkich krajach strefy euro w latach 2005-2007 widoczny byt ogdlny wzrost za-
dtuzenia z tytulu kredytéw mieszkaniowych (tabela 4.8).

Tabela 4.8. Relacja kredytéw mieszkaniowych do PKB w latach 2005-2013 (w %)

Wyszczegolnienie 2005 2007 2009 2011 2013 Zmiana 2005-2013 (p.p.)
Austria 22,4 24,0 26,6 28,1 28,0 5,6
Dania 75,6 85,8 96,9 94,6 93,8 18,2
Francja 29,3 34,6 38,7 421 43,8 14,5
Grecja 23,5 311 34,9 37,6 39,0 15,5
Hiszpania 52,3 61,4 64,8 63,7 59,9 7,6
Holandia 93,5 96,2 107,4 107,9 104,6 11,1
Irlandia 61,0 74,1 91,2 61,9 57,8 -3,2
Niemcy 52,3 47,6 48,3 446 442 -8,1
Portugalia 51,5 59,7 65,7 66,6 64,3 12,8
Stowacja 8,0 12,4 15,1 17,9 21,2 13,2
Stowenia 48 7.7 11,1 14,3 15,0 10,2
Wielka Brytania 75,6 77,8 87,5 84,2 80,6 50
Wiochy 15,1 17,1 18,4 23,3 23,2 8,1
Strefa euro 36,1 38,7 39,7 40,1 39,9 3,8
Unia Europejska 39,3 40,8 43,1 448 45,0 5,7

Zrédto: European Mortgage Federation (EMF), Hypostat 2015, A Review of Europe’s Mortgage and Housing
Markets oraz statystyki Europejskiego Banku Centralnego (www.ecb.europa.eu/stat/New-BankStat-DataBase).

Na rysunku 4.7 przedstawiono zadtuzenie sektora prywatnego (gospodarstw do-
mowych i przedsiebiorstw) w wybranych krajach strefy euro w 2002, 2008 i 2014 r.,
wyrazone w relacji do PKB. Wida¢ wyraznie, iz w objetym analizg okresie, zadluze-
nie to bardzo dynamicznie rosto w zdecydowanej wigkszosci analizowanych krajow
strefy euro. Jedynym krajem, w ktérym nastgpito zmniejszenie zadluzenia sektora
prywatnego w bankach, byly Niemcy (rysunek 4.8). Najwickszy wzrost zadluzenia
sektora prywatnego pomiedzy 2002 a 2014 r. zanotowano w Irlandii oraz w Grecji
i Hiszpanii (rysunek 4.8), co jednoznacznie potwierdza, iz w tych krajach mieli$my
do czynienia z boomem kredytowym, ktéry napedzat banki spekulacyjne na rynku
nieruchomoéci i rynku finansowym oraz konsumpcje. Wzrost akcji kredytowej ban-
kéw w krajach potudnia strefy euro wspierany byl przez transfer kapitatu poprzez
system bankowy z krajéw pétnocy i centrum, m.in. z Niemiec. Dzialo sie tak w efek-
cie dzialania na rynkach finansowych krajéw peryferyjnych wielkich paneuropej-
skich bankéw, ktére lokowaty tu nadwyzki srodkéw finansowych z depozytéw klien-
tow, z krajéow potnocy i centrum strefy euro.
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Rysunek 4.7. Zadtuienie sektora prywatnego w wybranych krajach strefy euro (w % PKB)
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Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych Eurostatu, http:/ec.europa.eu/eurostat/.

Rysunek 4.8. Wzrost zadtuizenia sektora prywatnego w wybranych krajach strefy euro w latach 2002-2014
(w pkt proc.)
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Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych Eurostatu, http:/ec.europa.eu/eurostat/.
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Innym kanalem transferu kapitalu byly rynki papieréw wartosciowych, na kté-
rych wielkie paneuropejskie banki prowadzily réwniez aktywng dzialalnosé, oferu-
jac m.in. swoim klientom z krajéw centrum i pétnocy UGW instrumenty finansowe,
za pomocg ktérych nastepowat transfer srodkéw finansowych do gospodarek (m.in.
na rynek nieruchomosci) i budzetéw publicznych krajéw peryferyjnych. Transfer
ten mial miejsce wowczas, gdy zapewniato to klientom z krajéw péinocy i centrum
strefy euro wyzszy zwrot z inwestowanych funduszy w stosunku do instrumentéw
finansujacych rodzimg gospodarke lub rodzimy deficyt budzetowy.

Na rysunku 4.9 zaprezentowano zadluzenie gospodarstw domowych, ustalone
jako $rednia z lat 1999-2008, tj. przed kryzysem finansowym i recesjg gospodarcza,
i $rednia z lat 2009-2014. Tu réwniez wyraznie wida¢, jak dynamicznie rosto to za-
dtuzenie (znéw z wyjatkiem Niemiec). Jego najwyzszy poziom jest notowany w Ho-
landii, ale zaraz po niej plasuja si¢ kraje, ktére zostaly najsilniej dotkniete kryzysem
gospodarczym (Irlandia, Portugalia, Hiszpania). Z kolei najwyzszy wzrost $rednie-
go zadtuzenia w latach 2009-2014 w stosunku do $redniej z lat przed kryzysem miat
miejsce w Grecji (rysunek 4.9).

Rysunek 4.9. Zadtuienie gospodarstw domowych w wybranych krajach strefy euro (Srednia dla lat 1999-2008
i 2009-2014) jako % PKB
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Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych EBC [2016].
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Naptyw kapitalu na rynek mieszkaniowy (zaréwno zewnetrznego, jak i pocho-
dzgcego z systemu finansowego danego kraju) powodowat znaczacy, a w niekté-
rych krajach skokowy wzrost cen nieruchomos$ci mieszkaniowych. Przyktadowo
w Hiszpanii ceny nieruchomosci mieszkaniowych wzrosty pomiedzy 2004 a kon-
cem 2008 r. 0 30%, w Irlandii 0 36%, w Grecji 0 32%, we Francji o 38%, za$ w Da-
nii 0 48%. Wzrost mial miejsce takze w Belgii - 0 43%, we Wloszech - 0 23% oraz
w Wielkiej Brytanii — 0 25% [Komisja Europejska, 2014, s. 207]. W efekcie kryzysu
finansowego i wycofania si¢ z rynku nieruchomosci czgsci inwestoréw zagranicz-
nych, a takze zmniejszenia akcji kredytowej bankéw w zakresie udzielania kredy-
tow hipotecznych — we wszystkich tych krajach nastapity mniej lub bardziej glebo-
kie obnizki cen mieszkan (gtéwnie w ostatnim kwartale 2008 i w 2009 r.). W przy-
padku takich krajow jak Francja, Wielka Brytania czy Belgia obnizki siegaly od
kilku (Belgia) do ok. 20%, ale w latach 2010-2012 nastagpito ponowne odbicie cen
nieruchomos$ci mieszkaniowych w gére. W efekcie w tych krajach ceny nierucho-
moéci mieszkaniowych na koniec 2012 r. byly wyzsze w poréwnaniu do cen z kon-
ca 2004 r. 0 60% w przypadku Belgii, 43% w przypadku Francji i 22,6% w przy-
padku Wielkiej Brytanii.

W pozostatych sposréd wezesniej wymienionych krajéw przeceny mieszkan byty
znacznie glebsze i na koniec 2012 r. ceny te byly znaczgco nizsze od szczytowych
cen z IT kwartatu 2008 r. Réznice w tym wzgledzie wynoszg od ok. 10% (Wtochy) do
ok. 20-30%. Najwiekszy spadek nominalny mial miejsce w Hiszpanii, tj. o 33%
i Grecji - 0 30%. Na koniec 2012 r. ceny nieruchomosci mieszkaniowych w Hiszpa-
nii w poréwnaniu od konca 2004 r. byly nominalnie wyzsze zaledwie o 1,5%, w Gre-
cji 0 3%, w Holandii o 0,9%, we Wloszech o 14,2%. Uwzgledniajac inflacje, jaka
miata miejsce w tych krajach w latach 2004-2012, oznacza to, iz we wszystkich wy-
mienionych krajach ceny nieruchomos$ci mieszkaniowych byly na koniec 2012 r.
realnie nizsze niz na koniec 2004 r. Zdecydowanie najglebsza przecena na rynku
nieruchomosci mieszkaniowych miata miejsce w Irlandii, gdzie ceny te spadly
w poréwnaniu do szczytowego poziomu z konca 2007 r. o blisko 2/3. Na koniec
2012 r., ceny nieruchomosci mieszkaniowych w Irlandii byly nizsze nominalnie
w poréwnaniu do stanu na koniec 2004 r. o 32%. W krajach takich jak Irlandia,
Hiszpania, Grecja, Wlochy, ale takze Holandia, Dania czy Wielka Brytania, mozemy
mowic o powstaniu banki spekulacyjnej na rynku nieruchomosci mieszkaniowych
w wyniku naptywu na ten rynek ,taniego” i ,latwego w dostepie” kapitatu z rynku
finansowego. W przypadku krajow peryferyjnych byt to przede wszystkim kapitat
zagraniczny. Jego wycofanie w momencie ujawnienia sie kryzysu finansowego spo-
wodowato pekniecie banki spekulacyjnej i gwaltowne — w niektérych krajach — prze-
ceny nieruchomos$ci mieszkaniowych.

Szczegblnym przyktadem banki spekulacyjnej na rynku nieruchomosci mieszka-
niowych jest Hiszpania. W tym kraju w latach 2002-2007 realne ceny mieszkan
wzrosty o 60%, tj. dwukrotnie wiecej niz np. w Stanach Zjednoczonych. W latach
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2008-2010 realne ceny nieruchomosci spadly z kolei o ponad 15% (nominalne jak
wspomniano wyzej o ponad 30%). Gtéwnymi przyczynami powstania banki na ryn-
ku nieruchomoéci byla ekspansja kredytowa stymulowana przez relatywnie niskie
- biorgc pod uwage tempo rozwoju gospodarczego i narastanie cen aktywéw
w Hiszpanii - stopy procentowe EBC oraz rzagdowy program doplat do rat dla oséb
zaciggajacych kredyty hipoteczne. Skutkiem zalamania cen mieszkan w latach
2008-2010 byla redukcja zatrudnienia w budownictwie, az o 45%, czyli o ponad
1 mln oséb. Co druga osoba w Hiszpanii, ktéra w tych latach stracita prace, byla
wcze$niej zatrudniona w budownictwie.

Wzrosty i spadki cen na rynku nieruchomosci sa, jak wspomniano, uzaleznione
w duzej mierze od podazy kredytéw bankowych. Na rysunku 4.10 zaprezentowano
cykle kredytowe w Hiszpanii i Irlandii na tle ,u$rednionego” cyklu dla calej strefy
euro. Wida¢ wyraznie, iz w tych dwéch krajach w latach 2002-2008 poziom akcji
kredytowej bankéw byl ponadprzecietnie wysoki w poréwnaniu do $redniej dla
strefy euro. Jednocze$nie po wystgpieniu kryzysu finansowego nastgpito ponad-
przecietne zalamanie akcji kredytowej bankéw. Mozna takze zauwazy¢, ze w Hisz-
panii i Irlandii realny wzrost akcji kredytowej pojawit sie w drugiej potowie lat 90.
XX wieku, a nastepnie byl na $ciezce spadkowej, ale szybko skierowat sie z powro-
tem do gory w 2001 r., po wprowadzeniu euro.

Rysunek 4.10. Cykle kredytowe* w Hiszpanii i Irlandii w latach 1960-2014 na tle cyklu dla wszystkich krajow
strefy euro (EA)
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* Wzrost wskaznika udziatu kredytow w relacji do PKB.
Zrédto: [Marler, 2015, s. 8].

Podsumowanie

Jednym z powodéw kryzysu strefy euro byt szybki naptyw kapitatu zagraniczne-
go oraz duzy wzrost akcji kredytowej w krajach peryferyjnych, zamykajacych luke
rozwojowg, w stosunku do krajéw centralnych i pétnocnych UGW. Wazna role
w tych procesie odegrata swoboda przeptywéw kapitatowych oraz postepujaca in-
tegracja rynku finansowego, bedace kluczowym elementem tworzenia unii gospo-
darczej i walutowe;j.

Zadluzenie gospodarstw domowych w Europie az do 2007 r. bylo waznym
czynnikiem wzrostu gospodarczego. Z drugiej strony, nawis dlugu oraz zapasé
popytu w efekcie wystgpienia kryzysu finansowego i nastepujacego po nim kryzy-
su gospodarczego byly wazng przeszkodg w powrocie do wzrostu. Zaréwno kre-
dytodawcy (instytucje finansowe), jak i kredytobiorcy w niewystarczajacym stop-
niu dostrzegali i ocenili ryzyko, ze zaréwno gospodarka strefy euro, jak i globalna
gospodarka wejda w glebokg faze spadkowg cyklu koniunkturalnego. Dlatego jed-
ng z lekcji, jakg nalezy wyciagna¢ z niedawnego kryzysu finansowego, jest to, iz
nadmierny optymizm, zwigzany z oczekiwaniem przysziego wzrostu gospodarcze-
go, oraz naplyw na rynek finansowy i do gospodarki ,taniego” i tatwo dostepnego
kapitalu — prowadza do wystepowania baniek spekulacyjnych, nieracjonalnych
i nietrafnych decyzji inwestycyjnych oraz do nadmiernego zadluzenia gospo-
darstw domowych i przedsiebiorstw.

Lekcja z kryzysu finansowego moze byé przynajmniej czeSciowo potwierdzona
poprzez zmiany zaréwno w otoczeniu prawnym, jak i rynkowym, zwigzane m.in. ze
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sferg dostepu gospodarstw domowych i przedsi¢biorstw do kredytu bankowego
oraz ze sferg transgranicznego przepltywu kapitalu. Pewne zmiany instytucjonalno
-prawne w tym zakresie zostaly juz poczynione [zob. Szpringer, 2010, s. 157-173]
m.in. w zakresie prawodawstwa UE w sprawie lepszego ulatwienia odpowiedzial-
nego udzielania i zaciggania kredytéw. Znajdujg one odzwierciedlenie w przegla-
dzie i zmianach dyrektyw dotyczacych rynku kredytowego. Chodzi m.in. o dyrekty-
we w sprawie uméw o kredyt konsumencki (CCD)*, a takze o dyrektywe w sprawie
umoéw o kredyty zwigzane z nieruchomosciami mieszkaniowymi, ogélnie okres$lang
jako dyrektywa w sprawie kredytéw hipotecznych (MCD)3!. Komisja Europejska
prowadzi réwniez ocene regulacji prawnych pod katem zapobiegania nadmierne-
mu zadluzeniu gospodarstw domowych?®.

Podejmujac dziatania na rzecz tfagodzenia negatywnych skutkéw przeptywu ka-
pitatu, decydenci powinni mie¢ na uwadze komplementarnos¢ wykorzystywanych
narzedzi polityki makroekonomicznej i ostrozno$ciowej, ktére z jednej strony moga
ograniczy¢ skale naptywu kapitatu do gospodarki, a z drugiej zwiekszy¢ jej odpor-
noé¢ na ryzyka, jakie niesie za sobg nadmierna mobilno$¢ kapitatu.

W celu zwiekszenia integracji rynku finansowego, ktéra jest potrzebna do lep-
szego funkcjonowania Unii Gospodarczej i Walutowej, konieczne jest ostateczne
rozstrzygniecie problemu nadzoru nad instytucjami finansowymi w strefie euro.
Zintegrowany nadzor finansowy jest istotny z powodu ponadnarodowego zakresu
dzialania posrednikéw finansowych, pojawienia sie konglomeratéw finansowych
i wiekszego zakresu korzystania z ustug transgranicznych, co zwigksza ryzyko zara-
zenia kryzysem finansowym. Nadzorcy lokalni i ich sposoby dziatania istotnie réz-
nig sie¢ miedzy sobg ze wzgledu na czynniki instytucjonalne, prawne i historyczne.

Ostatni kryzys finansowy i kryzys strefy euro doprowadzit do wielu zmian insty-
tucjonalnych w UE. Jedna z najwazniejszych jest powstanie scentralizowanego nad-
zoru europejskiego nad systemem finansowym. Nadzér ten wprowadzono zaréwno
na poziomie makro-, jak réwniez mikroostrozno$ciowym. W ten sposéb powstat
scentralizowany nadzoér europejski. Europejska Rada Ryzyka Systemowego (Eu-
ropean Systemic Risk Board) odpowiada za nadzér makroostrozno$ciowy, rozumia-

30 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady2008/48/WEz dnia 23 kwietnia 2008 r. w sprawie uméw
o kredyt konsumencki. Dyrektywa ma na celu harmonizacje przepiséw ustawowych, wykonawczych i ad-
ministracyjnych w krajach UE w zakresie kredytéw udzielanych konsumentom w celu sfinansowania za-
kupu towaréw lub ustug. Umozliwi to otwarcie europejskiego rynku kredytéw konsumenckich oraz jed-
noczesne zwiekszenie przejrzystosci warunkéw uméw i poziomu ochrony konsumenckiej.

3t Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady2014/17/UE z dnia 4 lutego 2014 r. w sprawie konsumenc-
kich uméw o kredyt zwigzanych z nieruchomosciami mieszkalnymi i zmieniajaca dyrektywy 2008/48/WE
i 2013/36/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 1093/2010. Dyrektywa ma na celu usuwanie (fagodzenie) sze-
regu probleméw wystepujacych na rynkach kredytu hipotecznego w UE, zwigzanych z nieodpowiedzial-
nym udzielaniem i zacigganiem kredytéw oraz przeciwdzialanie potencjalnym mozliwo$ciom wystepo-
wania nieodpowiedzialnego zachowania uczestnikéw rynku, w tym posrednikéw kredytowych.

32 Zob. Opinia Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego w sprawie: ,Kredyty a wykluczenie spo-
feczne w spoleczenstwie dobrobytu” (2008/C 44/19); Opinia Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spo-
fecznego w sprawie ochrony konsumentéw i wlasciwego traktowania nadmiernego zadluzenia w celu
zapobiegania wykluczeniu spolecznemu (INT/726, Bruksela, 29 kwietnia 2014 r.).
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ny jako monitorowanie i ocenianie potencjalnych zagrozen dla stabilnosci systemu
finansowego w Unii Europejskiej. Rada ta ma za zadanie przede wszystkim identy-
fikowanie zagrozenia, publikowanie ostrzezen przed ryzykiem, a takze wydawanie
w razie koniecznosci zalecen co do $rodkéw, jakie powinny zostaé¢ podjete w celu
jego ostabienia. Dlatego zadaniem Rady jest przede wszystkim analiza ryzyka syste-
mowego w krajach Unii Europejskiej [Hrynkiewicz, Pawlowska, 2016, s. 15].

Natomiast nadzér mikroostrozno$ciowy zostal powierzony trzem instytucjom
funkcjonujacym w ramach unijnego nadzoru finansowego (European System of Fi-
nancial Supervision — ESFS): Europejskiemu Organowi Nadzoru Bankowego (Eu-
ropean Banking Authority - EBA), Europejskiemu Organowi Nadzoru Firm Ubez-
pieczeniowych i Funduszy Emerytalnych (European Insurance and Occupational
Pensions Authority - EIOPA) oraz Europejskiemu Organowi Nadzoru nad Rynkiem
Kapitalowym (European Securities and Markets Authority - ESMA).

Zadaniem nadzorc6w jest ocena sytuacji pojedynczych instytucji na poszczegdl-
nych rynkach finansowych w celu zapewnienia stabilnosci systeméw finansowych
oraz zapewnienia ochrony ich klientom.

Jedng z najwazniejszych zmian w modelu nadzorczym, dokonujacych sie w UE,
jest powotanie dodatkowego nadzoru obejmujacego tylko i wylgcznie kraje ze strefy
euro - tzw. unii bankowej. Projekt reformy unii bankowej zaktada przeniesienie nie
tylko kompetencji instytucji nadzorczych, ale réwniez, a moze przede wszystkim,
pozostalych mechanizméw gwarantujgcych stabilnos$é systemu finansowego z po-
ziomu krajowego na poziom Unii Europejskiej. Zaktada on utworzenie:

* wspdlnego nadzoru bankowego - jednolitego mechanizmu nadzorczego (Single
Supervision Mechanism — SSM);

* scentralizowanego systemu gwarantowania depozytow (Deposit Guaran-
tee Scheme);

* wspdlnego systemu kontrolowanej likwidacji bankéw i uporzadkowanej sanacji
bankéw z problemami (Resolution,).

Obecnie najbardziej zaawansowanym komponentem unii bankowej jest jednoli-
ty mechanizm nadzorczy (SSM), w ramach ktérego od 2015 r. nadzér nad istotnymi
(duzymi) instytucjami kredytowymi (w tym bankami w strefie euro) przejat Euro-
pejski Bank Centralny. Jest to odpowiedZ na procesy integracji finansowej i funkcjo-
nowanie w UE wielkich paneuropejskich bankéw, ktérych rozmiary, skala i zakres
dzialania sg na tyle duze, ze w razie ich upadlosci zagrazaja stabilnosci catego eu-
ropejskiego systemu finansowego.

Czas pokaze, czy zmiany instytucjonalne i regulacyjne w Unii Europejskiej w ob-
szarze nadzoru finansowego, funkcjonowania sektora bankowego (pakiet CRD 4/
CRR)*, swobody przeplywu kapitalu czy odpowiedzialnego kredytowania beda

33

Pakiet: dyrektywa CRD IV, rozporzadzenie KE CRR dotyczace wymogdw kapitalowych, wymogéw plyn-
nos$ciowych i zarzadzania ryzykiem w sektorze bankowym - jest implementacja zapiséw tzw. Basel III do
prawodawstwa unijnego.
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przynosi¢ oczekiwane skutki dla stabilnosci finansowej i makroekonomicznej. Nie
brakuje opinii, ze unia bankowa w obecnie forsowanym ksztalcie petryfikuje model
bankowosci, z ktérym nadal wigzg si¢ w duzej mierze te same czynniki ryzyka, kté-
re doprowadzily do niedawnego globalnego kryzysu finansowego, w tym - kryzysu
wielkich paneuropejskich bankéw w strefie euro [Stawinski, 2015, s. 15].
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Rozdziat 5

Migracje sity roboczej w Unii Europejskiej
i w strefie euro w kontekscie teorii
optymalnych obszaréw walutowych

5.1. Wprowadzenie

Wobec zakresu, glebokosci oraz uporczywosci ostatniego kryzysu gospodarcze-
go, zwlaszcza wérdd krajow nalezacych do strefy euro, ozywiona zostata debata
wokot kosztéw i korzysci przynaleznosci do europejskiej unii walutowej. Wielko$ci
te szacowane sg m.in. przez pryzmat teorii optymalnego obszaru walutowego, ktéra
odwolujac si¢ do zaleznosci przyczynowo-skutkowych na poziomie makroekono-
micznym i miedzynarodowym, wskazuje szereg warunkéw ograniczajacych koszty
utraty kontroli nad politykg kursowa i pieniezng. Kryteria optymalnosci z jednej
strony odnoszg sie do cech zmniejszajacych podatno$é gospodarki na asymetryczne
wstrzasy makroekonomiczne, z drugiej — wskazujg na pewne mechanizmy, ktére
pozwalajg szybko reagowac na owe zakltécenia. Zdolnos$¢ do absorbowania szokéw
gospodarczych determinuja: stopien elastycznosci ptac i cen, mobilno$¢ czynnikéw
wytworczych oraz integracja fiskalna i finansowa [Tchorek, 2014, s. 45-46].

Historia funkcjonowania unii walutowej w Europie dowiodla, ze wymienione
mechanizmy dostosowawcze wykazuja sie rézng sprawnoscig. W gospodarkach
cztonkowskich strefy euro zawodzg m.in. oddzialtywania zwigzane z funkcjonowa-
niem europejskich rynkéw pracy. Jako przyczyny wskazuje sie wysokie usztywnie-
nie tych rynkéw oraz relatywnie niskg mobilno$¢ geograficzng mieszkancéw Unii
Europejskiej (UE).

W tym konteks$cie w niniejszej czeSci opracowania podjeto dyskusje wokot kolej-
nej determinanty optymalnego obszaru walutowego, jaka jest mobilno$¢ pracy. Roz-
wazania koncentrujg si¢ wokot roli migracji sily roboczej miedzy krajami UE w ab-
sorbowaniu asymetrycznych szokéw popytowych w tych gospodarkach. Celem jest
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poszukiwanie odpowiedzi na nastepujace pytania: jaki jest charakter i natezenie
ruchéw migracyjnych w strefie euro i w UE?, jakg sprawnoscig wykazat sie mecha-
nizm stabilizacyjny zwigzany z przeptywami sily roboczej wewnatrz UE w czasie
ostatniego kryzysu gospodarczego?, jakie czynniki determinujg skuteczno$¢ tego
kanatu oddzialywania?, jakie sg perspektywy i mozliwo$ci przezwyci¢zania niedo-
skonatosci tego obszaru europejskiej gospodarki?

Opracowanie skfada si¢ z dwoch zasadniczych czesci. W pierwszej z nich, teore-
tycznej, zaprezentowano zwiazki zachodzace pomig¢dzy miedzynarodowymi migra-
cjami sity roboczej a procesami rynku pracy, a takze metody szacowania sily tych
oddzialywan. Zaleznosci te poddano weryfikacji w drugiej, empirycznej czesci roz-
dziatu. Badaniami objeto kraje strefy euro: 12 panistw tworzacych unie walutowg
w 1999 1. (euro-12) oraz 18 panstw wedtug stanu na 2014 r. (euro-18). Ich sytuacje
analizowano na tle 27 krajéw czlonkowskich UE (UE-27; z analiz wytgczono Chor-
wacje). Badania oparto na danych statystycznych udostepnianych w bazie Eurosta-
tu dla okresu 1990-2014. Wykorzystano prostg analize regresji oraz statyczne mode-
le panelowe (z efektami ustalonymi).

5.2. Migdzynarodowe migracje a funkcjonowanie rynkéw pracy w swietle teorii

Wieloptaszczyznowo$é oraz interdyscyplinarno$é¢ zjawiska migracji przektada
si¢ na szerokg grupe teorii wyjasniajacych te procesy, tj. teorie ekonomiczne, socjo-
logiczne, geograficzne, modele mikro- (behawioralne) i makroekonomiczne, teorie
klasyczne, konfliktu i systemowe. W kazdym z tych podej$¢ akcentuje si¢ okreslone
aspekty miedzynarodowych ruchéw migracyjnych, ale w najogélniejszym ujeciu
poglady te sprowadzajg sie do tezy, ze przeplywy ludnosci zwigzane sg z réznicami
wystepujacymi w przestrzeni spoteczno-gospodarczej. Réznice te sg pierwotng
przyczyng migracji, a z drugiej strony mobilno$¢ geograficzna ludzi przyczynia si¢
do niwelowania owych dysproporcji, przynoszac korzysci, ale takze pewne koszty,
krajom wysytajacym oraz przyjmujacym migrantéw [Janicki, 2007].

Koncepcje migracji powstale w obrebie nauk ekonomicznych najwickszg wage
przywiazujg do réznic i zmiennych o charakterze gospodarczym, traktujac migracje
jako wynik racjonalnej decyzji, rezultat swoistego rachunku kosztéw i korzysci to-
warzyszacych ewentualnemu przemieszczeniu. Dla ekonomistéw gléwnym obiek-
tem zainteresowan sg migracje sity roboczej. Wiekszo$¢ modeli ekonomicznych (ta-
bela 5.1) upatruje przyczyn ruchéw wedréwkowych w niedoskonatoéciach rynkéw
pracy na obszarach oddajgcych oraz przyjmujacych migrantéw: w nieréwnowa-
gach na rynkach pracy (w niedostatecznym popycie na prace lub w niedoborze po-
dazy pracy) badz tez w réznicach w wielko$ci popytu i podazy pracy w poszczeg6l-
nych krajach, przektadajacych sie m.in. na réznice w poziomach zarobkéw czy
w stopach bezrobocia.
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Réwniez nastepstwa przeplywu ludno$ci miedzy krajami odnoszone sg w pierw-
szej kolejnosci do zmian parametréow opisujacych funkcjonowanie rynkéw pracy.
Wplyw przemieszen sity roboczej na rynki pracy krajow naptywu i odptywu nie jest
jednak jednoznacznie okreslony. Teorie neoklasyczne wskazuja, ze mobilno$¢ sily
roboczej sprzyja procesom realnej konwergencji, podnoszeniu efektywnosci aloka-
cji zasobéw, a takze absorpcji szokéw makroekonomicznych. W rzeczywistosci kie-
runek oraz sita tych oddzialtywan majg charakter kontekstowy, specyficzny dla da-
nego miejsca i czasu. Zalezg one od: skali migracji, relacji struktury imigrantéw do
struktury populacji kraju przyjmujacego (struktury wiekowej, wedlug wyksztalce-
nia), dtugotrwalosci migracji, charakterystyki gospodarki kraju przyjmujacego oraz
okresu analizy [Borjas, 1995; Borjas i in. 1997; Dustam i in., 2008].

Tabela 5.1. Charakterystyka wybranych ekonomicznych teorii migracji migdzynarodowych

Teoria

Gtowne przyczyny oraz
determinanty migracji

Charakterystyka

Klasyczna teoria
migracji

Dazenie migranta do uzyskania maksymalnego
dochodu

migracje stanowig element przeptywu pra-
cownikow na rynku pracy i prowadza do
rownowazenia rynkow pracy

Neoklasyczna
teoria
migracji

Zroznicowanie pfac, stop bezrobocia, ktére od-
zwierciedlajg roznice w wielkosci podazy i po-
pytu na prace w poszczegolnych krajach,
a takze oczekiwany poziom zarobkow w kraju
docelowym. Wazng determinantg migracii jest
wyksztatcenie migrantow (wiekszg sktonno-
$cig do migracji wykazujg sie osoby z wyz-
szym wyksztafceniem)

migracja jest racjonalnym wyborem jed-
nostki — jest wypadkowa rachunku kosztow
i korzy$ci ewentualnego przemieszczenia;
migranci wedrujg do krajow, w ktorych sg
wyzsze ptace lub w ktorych oczekujg wyz-
szego zwrotu z inwestycji w kapitat ludzki;
migracje prowadza do wyrownania pfac
migdzy krajami

Nowa
ekonomiczna
teoria

Akcentuje znaczenie cech miejsca pochodze-
nia migrantow w podejmowaniu decyzji
0 zmianie miejsca pobytu. W spofeczenstwach

migracja jest racjonalnym wyborem jed-
nostki — jej celem jest minimalizacja ryzyka
poprzez dywersyfikacje Zzrodet dochodu go-

dualnego rynku
pracy

docelowego miejsca migracji — niedobor poda-
zy w okreslonych segmentach rynku pracy
(najczeSciej nisko ptatnych)

migracji 0 wiekszych wewnetrznych zroznicowaniach|  spodarstwa domowego;
W poziomie zycia istniejg silniejsze bodzce za- | ¢ teoria wyjasnia przede wszystkim migracje
checajace do migracji. Na podjecie takiej decy-|  wewnetrzne w krajach o niskim poziomie
Zji rzutuje relatywna pozycja dochodowa rozwoju

Teoria Zasadniczg determinanta migracji s3 cechy | e imigranci uzupefniajg niedobory podazy

pracy, co wptywa stabilizujgco na gospo-
darke;

teoria wyjasnia migracje miedzy krajami
0 duzych roznicach w poziomie rozwoju

Teoria
systemu
Swiatowego

Przyczyng migracii jest ekonomiczna polaryza-
cja $wiata. Migracje s naturalnym nastep-
stwem rozwoju kapitalizmu (wynikaja z potrze-
by dalszego rozwoju panstw wysoko rozwinie-
tych). Migracje sg wyrazem struktury powig-
zan w gospodarce Swiatowej (wiezi
0 charakterze indywidualnym podtrzymuja
wigzi miedzy panstwami)

migranci przeptywajg z obszarow peryferyj-
nych do centrow gospodarczych;

migracje mogg przyczynia¢ si¢ do narasta-
nia dystansu miedzy o$rodkami centralnymi
a peryferiami w gospodarce $wiatowej

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie [Janicki, 2007; Puchalska, Barwiniska-Matajowicz, 2010, s. 88-116].
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W krétkim okresie nastepstwa migracji obserwowane w kraju przyjmujgcym za-
lezg od stopnia, w jakim naplywajaca sita robocza stanowi konkurencje dla ludnosci
osiadlej. Im wigkszy zakres komplementarnosci ludno$ci naptywajacej wzgledem
osiadlej, tym wieksze prawdopodobienstwo, ze migracje przyczynig sie do wzrostu
og6lnej produktywnosci i podniesienia poziomu wynagrodzen. Z kolei substytucyj-
noé¢ zwieksza konkurencje na rynku pracy i moze prowadzi¢ do spadku wynagro-
dzen oraz wzrostu bezrobocia. W perspektywie $rednio- i dlugoterminowej migra-
cje mogg prowadzi¢ do wzrostu popytu na produkty oraz ustugi (takze do zmiany
jego struktury), pociagajac za sobg wzrost: inwestycji, popytu na prace, zatrudnie-
nia oraz wynagrodzen. Taka reakcja gospodarki jest silniejsza i szybsza w okresie
dobrej koniunktury, stabsza za§ — w warunkach recesji czy spowolnienia gospodar-
czego [por. takze Ruhs, Varga-Silva, 2015].

W kraju pochodzenia migrantéw migracje w krétkim okresie prowadzg do
uszczuplenia podazy pracy. Moze to niwelowaé istniejgce na tych rynkach nieréw-
nowagi (zmniejsza¢ bezrobocie), ale tez moze nasila¢ niedobér pracownikéw
w okreslonych zawodach, wywotujac presje na wzrost ptac w tych segmentach ryn-
ku. Ponadto migracje moga przyczynia¢ sie do utrwalania istniejacych niedopaso-
wan na wewnetrznych rynkach pracy, gdyz zmniejszenie podazy pracy obniza mo-
bilnos¢ terytorialng oraz gotowo$¢ do podejmowania pracy w trudnych warunkach
(migruja bowiem bardziej aktywne jednostki) [por. Rogowska-Mikiel, 2004, s. 104-
106]. W dtuzszej perspektywie, jesli migracjom towarzyszy zjawisko drenazu moé-
zgow (brain drain), moze to prowadzi¢ do obnizenia ogélnej produktywnosci pracy,
pociagajac za sobg spadek plac i zatrudnienia.

Do powigzania rynkéw pracy z miedzynarodowymi przeplywami sily roboczej
nawigzuje takze teoria optymalnego obszaru walutowego (TOOW). Upatruje ona
w mobilnosci sity roboczej (przy sztywnosci ptac i cen, w warunkach odstapienia od
wlasnej waluty i polityki kursowej) kanat przywracajacy réownowage makroekono-
miczng w gospodarkach cztonkowskich unii walutowej, w szczegélnosci po wystg-
pieniu egzogenicznego, asymetrycznego szoku popytowego. Powstajgcemu w wyni-
ku oddziatywania czynnikéw popytowych spadku zapotrzebowania na prace w nie-
ktorych krajach — towarzyszy jednocze$nie wzrost relatywnych réznic w stopach
bezrobocia oraz poziomie wynagrodzen miedzy krajami. Jesli pracownicy kraju
(sektora) dotknietego negatywnym szokiem popytowym bedg mogli szybko znalezé
prace w innym miejscu, ich realokacja tagodzi skutki zaklécenn makroekonomicz-
nych, zmniejszajac koszty dostosowan w sferze realnej (np. w postaci wzrostu bez-
robocia). Z uwagi na zlozono$¢ decyzji o zmianie kraju zamieszkania oraz ze wzgle-
du na szereg barier mobilnosci sity roboczej w przestrzeni geograficznej - ten auto-
matyczny kanat stabilizacji petni swojg role przede wszystkim w perspektywie $red-
nio- oraz dtugookresowej. Jednak im szybsza i wigksza reakcja migrujacych, tym
mniejsze mogg by¢ koszty odczuwane przez gospodarke w sferze realnej (np. jesli
chodzi o rozmiary oraz dtugotrwalo$é bezrobocia) w czasie trwania proceséw do-
stosowawczych. Ponadto znaczenie tego mechanizmu stabilizujacego jest tym wigk-
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sze, im mniejszg sprawno$cig wykazuje sie inny amortyzator wstrzgséw na rynkach
pracy - elastyczne place [Tchorek, 2014, s. 46-51; Prieve, 2007].

Znaczenie przypisywane geograficznej mobilnosci sily roboczej w amortyzowa-
niu skutkéw negatywnych szokéw popytowych zalezy od poczynionych zatozen od-
no$nie funkcjonowania gospodarek i catej unii walutowej. Przesuniecie w kierunku
teorii neoklasycznych, monetarnych zmniejszylo wage tego kanatu realnych dosto-
sowan. Wedtug nowej TOOW, elastyczne place i ceny sg wystarczajacym mechani-
zmem regulacyjnym, zastepujacym niedostateczng mobilno$¢ czynnikéw produkcji.
Mozna jednak przywolaé szereg argumentéw (np. wysuwanych przez keynesistow)
i doswiadczen funkcjonowania europejskich rynkéw kwestionujacych efektywnosé
dostosowan ptacowo-cenowych [por. Priewe, 2007]. Ponadto nawet przy elastycz-
nych ptacach i cenach niezbedny jest pewien stopien mobilnosci sity roboczej, aby
przywrdéci¢ w gospodarce stan pelnego zatrudnienia. Innymi stowy, oba mechani-
zmy stabilizacyjne wzajemnie si¢ dopelniaja, sktadajac si¢ na ogélng elastycznosé
rynku pracy. Niedostateczna sprawno$¢ kazdego z tych kanaléw dostosowan pod-
nosi koszty funkcjonowania krajéow w unii walutowe;j.

Whnioski wynikajace z przegladu teorii migracji prowadzg takze do innych kon-
kluzji. Modele ekonomiczne, w tym takze teoria optymalnego obszaru walutowego,
koncentrujg sie na strumieniach migracji (przeptywach sily roboczej w okreslonym
czasie), podczas gdy np. teorie socjologiczne czy geograficzne zwracajg uwage, ze
kolejne fale migracji determinowane sg przez przeptywy ludnosci z poprzednich
okres6w (zasoby migracji). Wyrazem tego sa istniejace sieci migracji (socjologiczna
teoria sieci migracyjnych) czy tez ,cigzenia” migracji w kierunku okreslonych loka-
lizacji (np. geograficzna teoria grawitacji). Czynniki pozaekonomiczne naktadaja
si¢ i zakldocajg oddziatywanie bodZzcéw ekonomicznych na decyzje migracyjne. Owa
interferencja moze by¢ jedng z przyczyn ostabiania dziatlania automatycznego me-
chanizmu stabilizujacego, zwigzanego z przeplywami sily robocze;.

5.3. Wybrane determinanty mobilnosci terytorialnej pracownikéw w Unii Europejskiej

Swoboda przeplywu o0s6b jest jednym z podstawowych praw konstytuujacych
jednolity rynek europejski (obok swobody przeptywu towaréw, ustug oraz kapitatu)
[Jednolity Akt Europejski, 1987, art. 13]. Cho¢ odnosi sie ona do wszystkich obywa-
teli UE, to szczegdlne miejsce w prawie wspdlnotowym poswiecone jest przeply-
wom pracownikéw — osobom aktywnym zawodowo (pracownicy najemni, prowa-
dzacy dzialalno$¢ gospodarczg oraz $wiadczacy ustugi). Swoboda przeptywu pra-
cownik6w jest najwazniejszym komponentem swobody przeptywu oséb w UE.

Zasady swobodnego przeptywu pracownikéw w obrebie UE okresla art. 45 Trak-
tatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (TfUE), ktéry w kolejnych latach byt
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uszczegblowiany w prawie wtérnym?* oraz przez orzecznictwo Trybunatu Sprawie-
dliwosci. Zgodnie z treScig art. 45 TfUE, migrujacy pracownicy (obywatele UE)
majg prawo do pobytu oraz swobodnego przemieszczania si¢ po terytorium panstw
cztonkowskich UE, a przede wszystkim do traktowania na réwni z pracownikami,
ktérzy sg obywatelami kraju czlonkowskiego. W $wietle catosci unijnych regulacji
prawo to dotyczy takze korzystania z uprawnien zwigzanych z pobytem i pracg (ko-
rzy$ci socjalne, doskonalenie zawodowe). Wymienione prawa przystuguja nie tylko
pozostajagcym w stosunku pracy, ale takze osobom bezrobotnym (zgodnie z orzecz-
nictwem Trybunatlu Sprawiedliwosci), a takze czlonkom ich rodzin. Nie obejmujg
natomiast tych pracownikéw UE, kt6rzy sa obywatelami panstw niecztonkowskich
[szerzej: Cabanska, 2015, s. 49-79].

W praktyce swoboda przeptywu pracownikéw odnosi sie¢ nie tylko do terytorium
sygnatariuszy UE, ale rozciaga si¢ takze na Europejski Obszar Gospodarczy, obej-
mujac dodatkowo Norwegie, Islandi¢ oraz Lichtenstein (porozumienie o Europej-
skim Obszarze Gospodarczym z 2 maja 1992 r.). Mozliwe sg takze odstepstwa od tej
reguly. Kazdy kraj UE moze bowiem w uzasadnionej sytuacji wprowadzi¢ czasowe
ograniczenia w przepltywie sily roboczej. Przykladem moga by¢ okresy przejsciowe
w dostepie do rynku pracy wynegocjowane w umowach akcesyjnych z nowymi kra-
jami czlonkowskimi (z obawy przed uruchomieniem masowych strumieni migracji
zaburzajacych funkcjonowanie rynkéw pracy lub ze wzgledu na konieczno$¢ dosto-
sowania obowigzujacych regulacji prawnych). Ograniczenia mogg takze dotyczy¢
zatrudniania w administracji publicznej [art. 45 ust. 4 TFUE], a takze moga by¢ uza-
sadnione wzgledami porzadku, bezpieczenstwa oraz zdrowia publicznego [art. 45
ust. 3 TIUE].

Mobilno$¢ pracownikéw byla jednym ze strategicznych priorytetow agendy li-
zbonskiej [2000]. Od tego czasu na forum UE podjeto liczne kroki zmierzajace do
podniesienia mobilnosci terytorialnej mieszkancéw. Wsréd tych dziatan przyktado-
wo wymieni¢ mozna [Broyer, Caffet, Martin, 2011, s. 7-14]:

* prace nad zwiekszeniem koordynacji i usprawnieniem systemu wymiany infor-
macji mi¢dzy krajowymi instytucjami zabezpieczenia spolecznego; w rezultacie
obecnie wiele $wiadczen spotecznych - jak np. opieka zdrowotna, zasitki rodzin-
ne, zasitki dla bezrobotnych - jest objetych regulacjami na poziomie unijnym;
najtrudniej o unifikacje systemu zabezpieczen emerytalnych;

* inicjatywy dazace do rozszerzenia zasady automatycznego uznawania kwalifika-
cji, m.in.: utworzenie europejskich ram kwalifikacyjnych (EQF - European Qu-
alifications Framework) umozliwiajacych poréwnanie kwalifikacji wydanych
w ramach réznych europejskich systeméw edukacji i szkolen, tworzenie wspdl-
nej struktury ksztalcenia uniwersyteckiego w ramach procesu bolonskiego;

3 Wsrdd wazniejszych aktéw prawa wtérnego mozna wymienic¢ m.in. Rozporzadzenie Parlamentu Europej-
skiego i Rady (UE) nr 492/2011 z dnia 5 kwietnia 2011 r. w sprawie swobodnego przeptywu pracownikéw
wewnatrz Unii oraz Dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2004/38/WE z dnia 29 kwietnia 2004 r.
w sprawie prawa obywateli Unii i cztonkéw ich rodzin do swobodnego przemieszczania sie i pobytu na
terytorium panstw cztonkowskich.
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* programy zachecajace do mobilnosci, kierowane do mlodych pokolen, np. pro-
gramy wymiany uniwersyteckiej Erasmus;

* utworzenie europejskiej agencji zatrudnienia EURES (European Employment
Service) bedacej platformag wspdtpracy dla krajowych stuzb zatrudnienia oraz
wymiany informacji na temat warunkéw zycia i pracy w réznych panstwach
cztonkowskich (jednak do 2011 r. tylko 12% Europejczykéw styszato o takiej in-
stytucji i zaledwie 2% skorzystato z jej ustug).

Cho¢ na forum catego ugrupowania od strony formalnoprawnej doktada sie sta-
ran, aby zagwarantowaé¢ swobode przeplywu pracownikéw, a w oficjalnych deba-
tach postuluje sie konieczno$¢ zwiekszenia mobilnosSci przestrzennej mieszkancéw
Unii (jako jednego z warunkéw podnoszenia konkurencyjnosci UE), to rzeczywi-
sto§¢ gospodarcza, spoleczna i polityczna nie nadgza za tymi postulatami. W rezul-
tacie, mimo utworzenia jednolitego rynku, natezenie migracji - wewnatrz i mi¢dzy
- krajami UE pozostalo relatywnie niskie, o czym $wiadczg poréwnania z przeply-
wami ludno$ci w USA czy Australii [OECD, 2012, s. 63-64].

Niedostateczny poziom mobilnoSci przestrzennej mieszkanicéw UE mozna przy-
pisa¢ wystepujacym przeszkodom o charakterze administracyjnym, ekonomicz-
nym, spolecznym oraz prawno-politycznym [OECD, 2012, s. 69-79; Idczak, 2014,
s. 118-121]. I tak:

1. Bariery administracyjne wynikajg m.in. z braku systemu zapewniajacego auto-
matyczne, wzajemne uznawanie dyplomoéw, zaswiadczen, certyfikatéw (np. po-
$wiadczajacych posiadanie okreslonych kwalifikacji, uprawniajacych do wyko-
nywania zawodu). Mobilno$¢ terytorialng pracy na obszarze UE hamuje takze
malo sprawny system wymiany informacji o wolnych miejscach pracy miedzy
instytucjami rynku pracy poszczegdlnych krajow cztonkowskich.

2. Bariery prawno-polityczne uwidaczniajg sie m.in. w trudno$ciach w przenoszeniu
(a w rezultacie w cze$ciowej utracie) Swiadczen emerytalnych na skutek réznic
w systemach emerytalnych panstw czlonkowskich. Najczestsze trudnosci dotyczg
kwestii udokumentowania przebiegu aktywnosci zawodowej, rewaluacji $wiad-
czen oraz kwestii podwojnego opodatkowania. Przeszkody o charakterze politycz-
nym dotycza takze réznic w przepisach regulujgcych uzyskanie zawodowych kwa-
lifikacji, a takze rozbiezno$ci w przepisach polityki spotecznej i podatkowe;.

3. Bariery o charakterze ekonomicznym zwigzane sg z kosztami transportu, do-
stepnoscig i kosztami wynajmu lub zakupu mieszkania oraz z funkcjonowaniem
rynku kredytowego. Przykladowo okresowe zaklécenia wystepujace na rynku
nieruchomosci mogg hamowac ruchy migracyjne, gdyz potencjalni migranci na-
potykajg wtedy wicksze trudnosci w sprzedazy swoich doméw [European Com-
mission, 2012, s. 24-25].

4. Bariery spoleczne odnoszg sie do réznic kulturowych, jezykowych oraz wiezi ro-
dzinnych. Swoiste ograniczenia mobilnosci terytorialnej obywateli UE wynikaja
z charakteryzujacego ich przywiazania do wlasnosci i miejsca zamieszkania.
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Na poziomie indywidualnym wymienione bariery migracji podnosza koszty de-
cyzji o zmianie kraju pobytu, choé sita ich oddzialywania jest zréznicowana. Na
przyktad kwestie zwigzane z transferowaniem uprawnien emerytalnych czy okreso-
we zakt6cenia na rynku nieruchomos$ci w mniejszym stopniu oddziatuja na osoby
mtode niz bardziej zaawansowane wiekowo.

Wymienione przeszkody charakteryzujg sie takze r6zng uporczywoscia. Wskutek
stopniowo wprowadzanych zmian regulacji prawnych coraz mniejsza role odgry-
wajg bariery prawno-administracyjne. Najtrudniejsze do przezwyciezenia wydaja
sie by¢ bariery o charakterze spolecznym. Potwierdzajg to wyniki sondazu przepro-
wadzonego w 2011 r. wéréd mieszkancow UE. Wigkszo$¢ ankietowanych (68%) nie
byta zainteresowana podjeciem pracy w innym kraju UE (odmiennego zdania bylo
28% respondentéw). Jako gléwne przeszkody podjecia pracy w innym panstwie
cztonkowskim UE wymieniane byly te o charakterze spotecznym: bariery jezykowe
(52%), wzgledy rodzinne (39%) oraz réznice kulturowe (12%) [European Commis-
sion, 2011, s. 40].

5.4. Metody badania roli migracji w procesach dostosowawczych na rynkach pracy

Opisujgc role migracji pracownikéw w przebiegu proceséw dostosowawczych
na rynkach pracy krajéw unii walutowej, TOOW akcentuje znaczenie relatywnych
réznic w stopach bezrobocia oraz poziomie wynagrodzen w indukowaniu przepty-
wu ludno$ci miedzy krajami. Jesli zatem ruchy migracyjne mialyby sprzyjaé przy-
wracaniu réownowagi na krajowych rynkach pracy oraz miedzy nimi®, to powinny
by¢ one negatywnie skorelowane z relatywng stopg bezrobocia (im wyzsza stopa
bezrobocia w danym kraju w poréwnaniu z innymi, tym wiekszy odplyw sity robo-
czej) i pozytywnie skorelowane z poziomem wynagrodzen (im wyzsze relatywne
place, tym wyzszy poziom imigracji). W tych zalezno$ciach wystepuje takze zjawi-
sko efektu progowego, to znaczy dopiero przekroczenie pewnego putapu zréznico-
wan miedzy stopami bezrobocia czy poziomem wynagrodzen przetamuje dotych-
czasowg inercje i aktywizuje przeplyw sity roboczej [Puhani, 1999, s. 3-4]. Ponadto
odpowiedz migracji na inicjujace ja bodZce ekonomiczne (powickszajace sie zrézni-
cowania w zakresie bezrobocia czy wynagrodzen) jest op6Zniona w czasie. Skutki
tej reakcji rozkladajg sie¢ odmiennie w kolejnych okresach i mogg sie takze kumulo-
waé w czasie [por. Baglioni i in., 2013; Arpaia i in., 2014, s. 3].

3% Mozna wyrdzni¢ dwa rodzaje proceséw dostosowawczych na rynkach pracy [Choy i in., 2002]: zmniejsza-
nie réznic miedzy rynkami pracy w réznych krajach czy regionach (domysinie zaktada sig, ze poszczegdl-
ne rynki pracy charakteryzuje ten sam stan réwnowagi okresowej) oraz powrét rynkéw pracy do stanu
réwnowagi dtugookresowej po uprzednim wytraceniu z tego stanu (kazdy rynek pracy ma wlasciwy dla
siebie stan tej rownowagi).
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Oceniajgc potencjal ruchéw migracyjnych do tagodzenia nier6wnowag na ryn-
kach pracy w krétkim okresie, wskazane jest, aby bra¢ pod uwage nie tyle skale tych
przeplywdw, co ich elastycznos¢ wzgledem zmian poziomu relatywnych wynagro-
dzen oraz relatywnej stopy bezrobocia, wedtug formuty [Puhani, 1999, s. 7]:

. (o4 %)
mig; ¢+ pop; ¢ U1 i
% e L (1
LA 1 2
POPLi-1 un,t—l yn,t—l
gdzie:

mig - saldo migracji netto
pop - wielko$¢ populacji w wieku produkcyjnym (15-64 lata)

u - stopa bezrobocia
y - poziom wynagrodzen
A - stala nieposiadajaca bezposredniej interpretacji ekonomicznej

indeksy i, 1, t oznaczaja: i — kraj, n — $rednia dla calej poréwnywanej grupy krajow,
t - czas

a, —wskaznik elastycznosci migracji wzgledem zmian w stopie bezrobocia w da-
nym kraju w relacji do poréwnawczej grupy gospodarek
a, —wskaznik elastycznosci migracji wzgledem zmian w poziomie relatyw-

nych wynagrodzen.

Z kolei w ustaleniu roli migracji w procesach stabilizujgcych rynki pracy w per-
spektywie $rednio- oraz diugoterminowej wykorzystuje si¢ propozycje przedstawio-
ng przez Blancharda i Katza [1992]. Rozwazajg oni nastepujace kanaly dostosowan
na rynku pracy: zmiany zatrudnienia, zmiany stopy bezrobocia, zmiany aktywnosci
ekonomicznej, zmiany plac oraz migracje. Wplyw migracji szacowany jest jako
wielko$¢ rezydualna — zmiany na rynku pracy niewyjasnione przez pozostale me-
chanizmy dostosowawcze. Czesto wplyw migracji okreslany jest przy uwzglednie-
niu realnych dopasowan na rynku pracy, z pomini¢ciem dostosowan ptacowych.

Na rynku pracy osoba w wieku produkcyjnym posiada albo status osoby zatrud-
nionej, albo bezrobotnej, albo biernej zawodowo, albo jest migrantem. Rozmiary
migracji sity roboczej — bedacej reakcja na asymetryczny szok popytowy — odpowia-
dajg zmianom zatrudnienia niewyja$nionym przez zmiany w stopie bezrobocia oraz
aktywnos$ci zawodowej. Zaleznosci te szacowane sa w oparciu o wieloréwnaniowe
modele wektorowej autoregresji (VAR) [por. Blanchard, Katz, 1992; Decressin, Fa-
tas, 1995; Langevin, 2007; Arpaia i in., 2014]:

yo=u+TL Y v+, )

gdzie:
w —wektor wyrazéw wolnych
Il —macierz parametréow

¢, —wektor sktadnikéw losowych
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y —wektor zmiennych (przyrost zatrudnienia®, stopa bezrobocia, wspétczynnik
aktywnos$ci ekonomicznej ludnos$ci — wszystkie zmienne wyrazone sg w relacji
do wartosci $redniej dla calej rozwazanej grupy krajow)

S —najwyzszy stopief opdZnienia

t -—czas.

Ze wzgledu na trudnosci w pozyskaniu adekwatnych danych statystycznych na
temat miedzynarodowych migracji [por. Janicki, 2006, s. 80-92] i wylaczenia z tych
strumieni migracji o charakterze zarobkowym, przyjmowane sg pewne uproszcze-
nia analityczne:

* po pierwsze, przyjmuje si¢, ze przyblizeniem migracji zarobkowych sg ogélne
(zbiorcze) strumienie migracji (migracje ogétem); u podstaw takiego podejscia
lezy to, ze wér6éd migrujacych dominujg osoby w wieku produkcyjnym (np. w UE
w latach 2009-2012 ponad 85% migrujacych stanowily osoby w wieku 15-64
lata) [Eurostat: migr_emilctz; migr_imm/lctz];

* po drugie, w niektérych badaniach [np. Jauer i in., 2014, s. 17] obejmujacych
kraje UE przyjmuje sie upraszczajaco, ze:

mig,, + pop,,., _Apop,, +pop,,, _ pop, 3)

~

pop; pop; pop;

Takie podejscie thumaczy potwierdzona empirycznie teza, ze w warunkach ni-
skiego przyrostu naturalnego w krajach europejskich, migracje miedzynarodo-
we odgrywajg znaczacg role w ksztalttowaniu stanu i struktury ludno$ci. Innymi
stowy zmiany w liczbie ludno$ci UE odzwierciedlajg gléwnie saldo migracji [por.
Marcu, 2011, s. 2; Kubiszewski, 2002, s. 146-147];

* po trzecie, jako przyblizenie poziomu wynagrodzen przyjmuje sie¢ PKB per capita.

W biezacym rozdziale, w jego czesci empirycznej, podjeto prébe zweryfikowania
roli migracji sity roboczej w procesach dostosowawczych na rynkach pracy w kra-
jach UE oraz strefy euro (euro-12) w krétkim okresie. W tym celu, w oparciu o for-
mute (1), zbudowano alternatywne modele ekonometryczne, w ktérych dla zmien-
nej objasnianej uwzgledniono roczne zmiany w liczbie ludnosci w wieku produkcyj-
nym (formuta 3) oraz zmiany uwzgledniajace saldo migracji. Jesli chodzi o zrézni-
cowanie wynagrodzen przyjeto takze dwie kategorie zmiennych obja$niajacych:
roczne zarobki netto osoby stanu wolnego, bezdzietnej i zarabiajacej 100% Srednich
zarobkow w sektorze przedsiebiorstw [Eurostat, Annual net earnings; earn_nt_net]
oraz PKB per capita (PPS, skorygowane o poziom inflacji), traktujac ten miernik
jako przyblizong miare indywidualnych dochodéw.

3 Testy stacjonarno$ci przeprowadzane dla tych zmiennych wykazywaly, Ze stopa bezrobocia oraz wspot-
czynnik aktywnosci zawodowej sa zmiennymi stacjonarnymi, a zatrudnieniu odpowiada zintegrowanie
rzedu pierwszego, tzn. w réwnaniach estymacji poddane s pierwsze réznice tej zmiennej Ay, [por.
Blanchard, Katz, 1992; Decressin, Fatas, 1995; Langevin, 2007; Arpaia i in., 2014].
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Biorac pod uwage to, ze ruchy migracyjne determinowane sg przez zmienne
ekonomiczne, a takze indywidualne charakterystyki poszczegélnych krajéw (np. po-
ziom infrastruktury, ogélne warunki bytowe) oraz zjawiska wystepujace specyficz-
nie w poszczegdlnych okresach (np. fluktuacje koniunkturalne), do empirycznej
weryfikacji elastyczno$ci migracji wzgledem zmian w stopach bezrobocia i pozio-
mie wynagrodzen wykorzystano modele panelowe z ustalonymi efektami indywidu-
alnymi i czasowymi®’. W rezultacie szacowana zalezno$¢ przyjeta postaé:

11’1_)/ it-1
Iny

jo. + .
ln(mlglt popl,f*l):ao +a1(

)+:ui+l7t+gi,19 (4)
pop; 1

)+ ay(

Inu,
nu

nt—1 nt—1

gdzie:

InA = Ry T A staly w czasie efekt indywidualny, specyficzny dla i-tego
kraju

n, —wspoélny dla jednostek efekt danego okresu ¢

¢, — wlasciwy sktadnik losowy

1t

pozostate oznaczenia - jak w poprzednich wzorach.

Ze wzgledu na dostepno$¢ danych analizami objeto lata 2000-2014, dokonujac
rozr6znienia na okres przed kryzysem (2000-2007) oraz po kryzysie (2008-2014).
Umozliwilo to przesledzenie, czy i w jakim stopniu w warunkach kryzysu gospodar-
czego zmianie uleglo znaczenie migracji w stabilizowaniu sytuacji na rynkach pracy
w UE. W celach poréwnawczych zaprezentowano réwniez wyniki badan nad rola
migracji w $rednio- i dlugookresowych procesach dostosowawczych na unijnych ryn-
kach pracy (przedstawiono funkcje odpowiedzi impulsowych w modelu VAR).

5.5. Charakterystyka migracji sity roboczej migdzy krajami strefy euro i UE-27
w latach 1990-2014

Obserwacje ruchéw wedréwkowych ludno$ci w gospodarce $wiatowej wskazu-
ja, ze procesy te przebiegaja specyficznie na poszczegdlnych kontynentach. W Eu-
ropie dominujg migracje wewnatrzkontynentalne, a ruch migracyjny odbywa sie
zasadniczo w dwéch kierunkach: z potudnia (z krajéw Morza Srédziemnego i Afry-
ki Pétnocnej) na pdtnoc oraz ze wschodu na zachdd [por. Rogowska-Mikiel, 2004,
s. 108]. Ponadto natezenie rocznych strumieni migracji miedzy krajami UE jest niz-
sze niz np. w USA, Australii czy Kanadzie [OECD, 2012, s. 63-64]%.

37 Zasadno$¢ stosowania tej metody estymacji weryfikowano odpowiednimi testami diagnostycznymi — Wal-
da, Hausmana, Breuscha-Pagana [Danska-Borsiak, 2011, s. 39-51; Kufel, 2013, s. 173-180]. Wyniki tych
testow zawarto w aneksie dotgczonym do biezacego rozdziatu (tabela 5.A1, 5.A2).

3% W 2010 r. wskaznik mobilnosci ludnosci (migrujacy jako odsetek catej populacji) wynosit w USA ok. 2,5%,
w Australii 1,5%, w Kanadzie ok. 1,0%, a w UE-27 (mi¢dzy krajami) - ponizej 0,5%, za$ z uwzglednieniem
migracji wewnatrz panstw czlonkowskich UE-15 - ok. 0,9% [OECD, 2012, s. 64].
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Na podstawie danych ilustrujagcych miedzynarodowe migracje w latach 1990-
2014 w UE-27 oraz w strefie euro (rysunek 5.1-5.3) mozna sformutowaé kolej-
ne spostrzezenia.

1. Zaréwno kraje UE-27, jak i strefy euro, w calym okresie objetym analizg postrze-
gane byly jako atrakcyjne osiedleniczo, o czym $§wiadczy utrzymujace si¢ dodat-
nie saldo migracji. Przy czym, w poréwnaniu do UE-27, kraje strefy euro wyka-
zywaly si¢ korzystniejszym bilansem przeplywu ludnosci. Aczkolwiek mozna
zauwazy¢, ze preferencje migrujacych nie rozkladaly sie symetrycznie miedzy
panstwami Eurolandu. To nie przynalezno$¢ do unii walutowej, a ogélny poziom
rozwoju spoleczno-gospodarczego byt czynnikiem determinujacym te wybory.
Wiekszo$¢ migrujacych jako docelowe miejsce pobytu wybierata bowiem pan-
stwa ,pietnastki” (UE-15), tworzace UE przed 2004 r.

Rysunek 5.1. Saldo migracji w przeliczeniv na 1000 mieszkancow w UE-27 oraz w strefie euro
w latach 1990-2014

6_

($3]
L

Saldo migracji w przeliczeniu
na 1000 mieszkancow
w

0_
1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014
® UE (27 krajow) W Strefa euro (18 krajow)

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu: [tsdde230], [migr_imm1ctz], [migr_emilctz].

Rysunek 5.2. Rezydenci (w wieku produkeyjnym) urodzeni w innym kraju UE lub poza UE jako odsetek
mieszkancow UE-28 (w wieku 15-64 lata) w latach 2000-2014
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu: [Ifsa_pganws], [tsdde230].
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Rysunek 5.3. Strumienie migracyjne w UE-15 w latach 2002-2013 (w min osch)
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu [migr_imm1ctz], [migr_emilctz).

40

. Natezenie migracji miedzy krajami strefy euro i UE-27 podlegato falowym waha-

niom. Szczegdlne ozywienie ruchéw wedréwkowych przypadlo na lata 1999-
2007, co mozna przypisa¢ porozumieniom przedakcesyjnym, a w konsekwencji
rozszerzeniu granic UE po 2004 r. i stopniowemu znoszeniu przepiséw chronig-
cych rynki pracy krajéw ,pietnastki”. Po 2007 r. kryzys gospodarczy wyhamowat
przeptywy ludno$ci, zmniejszajac strumienie migracyjne oraz ich saldo. Zmniej-
szeniu ulegla liczba imigrantéw kierujacych sie do krajow UE-15. Towarzyszyl
temu niewielki wzrost emigracji z tych krajow, co przetozylo sie na mniejsze, ale
ciagle dodatnie saldo migracji. Mozna zauwazy¢, ze wyhamowaniu ulegt naptyw
migrantéw spoza UE*. Z kolei w krajach, ktére przystgpity do UE po 2004 r., mie-
dzynarodowe przeplywy ludno$ci w okresie kryzysu utrzymaty tendencje rosnaca.
W latach 2000-2014 migracje sily roboczej w UE wykazywaly trend wzrostowy.
Z roku na rok powigkszata si¢ liczba rezydentéw UE zamieszkujacych inne panstwo
niz kraj urodzenia (z nizsza dynamika dla UE-15, wyzsza dla UE-28). Sygnalizuje to
wzrost roli tego kanalu oddzialywania na sytuacje na rynkach pracy w UE.

Na ruchy migracyjne mieszkancéw UE nakladajg si¢ przemieszczenia obywateli
spoza tego obszaru®’. W strumieniach migracyjnych w 2013 r. (wedtug Eurosta-
tu) stanowili oni ok. 40% imigrantéw w wieku produkcyjnym oraz ok. 25% emi-
grantéw. Biorgc pod uwage zasoby migracyjne w 2014 r. stanowili oni ok. 4,6%
populacji Unii w wieku produkcyjnym, podczas gdy dla rezydentéw UE-28 uro-
dzonych w innym kraju UE bylo to ok. 3,2%, z czego ok. 1,5% przypadlo na
urodzonych w krajach UE-15.

Dane obejmujg migracje dlugotrwale (powyzej 12 miesiecy). Nie uwzgledniajg uchodzcéw oraz staraja-
cych sie o azyl w krajach UE, ktérych liczba znaczaco wzrosta po 2014 r.

W bazach Eurostatu dopiero od 2013 r. uwzgledniany jest ten przekr6j danych odno$nie strumieni migra-
cyjnych.
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5. Réznice w dynamice zmian rezydentéw UE urodzonych w innym kraju Unii lub
poza nig wskazuja, ze od 2006 r.*! skala i kierunki migracji wewnatrz UE pozo-
stawaly pod znacznym wplywem przemieszczen sily roboczej spoza ugrupowa-
nia oraz z nowych krajéw cztonkowskich UE. W 2006 r. udziat rezydentéw UE-
15 urodzonych w innym kraju z grona UE-15 wynosit 1,4%, a 8 lat p6zniej byto
to 1,5%. Dla urodzonych w nowych krajach czltonkowskich (a rezydujacych
w UE-15) w tym okresie nastgpil ponad dwukrotny przyrost wskaznika (z 0,8%
w 2006 1. do 1,6% w 2014 r.), dla migrantéw spoza UE odnotowano zmiane z 3,8
do 4,6%. Ta tendencja, obserwowana z poziomu calego ugrupowania integracyj-
nego, ksztaltowala sie specyficznie w poszczegélnych krajach cztonkowskich
(rysunek 5.4). Wyréznialy sie zwlaszcza dwie grupy panstw. W Hiszpanii, Wlo-
szech, Szwecji, Bulgarii oraz Stowenii znaczna cze$¢ proceséw migracyjnych
wynikala z przemieszczania sie obywateli spoza UE. Z kolei w nowych krajach
czlonkowskich (z wyjatkiem Czech) oraz w Portugalii dynamike migracyjng
okreslali przede wszystkim obywatele tych panstw (tak w zakresie emigracji, jak
i imigracji — migracje powrotne).

Rysunek 5.4. Struktura imigrantéw oraz emigrantow w krajach UE wedtug kraju pochodzenia w 2013 r. (w %)
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu [migr_imm1ctz], [migr_emilctz).

4 0d tego okresu sg dostepne dane statystyczne.
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Poglebiona analiza kierunkéw geograficznych przemieszen sily roboczej we-
wnatrz Unii Europejskiej (tabela 5.2, rysunek 5.5) w latach 1990-2014 pozwala na
sformutowanie kolejnych wnioskéw.

Tabela 5.2. Saldo migracji i kierunki naptywu migrantéw do krajow UE w latach 1990-2014

Kraj Saldo migracji na 1000 mieszkancow Udziat ::::g:::{ga a (l’]%mz"ﬂ liczbie
1990 [ 1998 | 2006 | 2010 | 2014 | 1998 | 2006 | 2010 | 2014
Kraje strefy euro (euro-18)
Austria 7,6 11 3 2,6 7,7 3.8 2,8 2,2 3,0
Belgia 2,0 1,2 4,9 79 3,0 4,4 3.9 42 35
Finlandia 1,7 0,9 2,0 2,6 2,8 0,7 0,6 0,8 0,9
Francja bd. bd. 1,8 0,6 0,7 bd. 8,6 9,5 9,8
Grecja 14,1 5,3 2,2 -0,1 -4,3 bd. bd. 1,9 1,7
Hiszpania -0,5 40 | 149 1,6 -2,0 42 | 240 | 112 8,3
Holandia 33 2,8 -1,6 2,0 2,1 6,4 2,9 3.9 3.8
Irandia 2,2 44 | 222 -5,6 -3,2 2,5 4,0 1,6 1,7
Luksemburg 10,3 90 | 11,3 | 151 19,9 0,6 0,4 0,5 0,6
Niemcy 16,3 0,6 0,3 1,6 72 | 418 | 189 | 125 | 204
Portugalia -39 4,5 1,6 0,4 -2,9 2,2 1,1 0,9 0,5
Wtochy 0,4 0,7 2,7 34 1,8 8,2 85 | 142 9,1
Cypr 15,0 62 | 137 | 192 | -17,6 0,5 0,4 0,6 0,4
Estonia -3,6 -4,7 -4,0 -2,8 -0,5 0,1 0,1 0,1 0,1
totwa -4,9 2,4 -4,0 | -17,0 -4,3 0,2 0,2 0,1 0,2
Malta 2,4 0,9 0,1 0,2 71 bd. 0,1 0,1 0,2
Stowacja -0,4 0,2 -0,1 -0,9 0,3 0,1 0,4 0,4 0,2
Stowenia -0,1 2,7 3,1 -0,3 -0,2 0,2 0,6 0,5 0,4
Pozostate kraje UE
Dania 1,7 2,1 1,9 3,0 4,8 2,7 1,6 1,6 1,8
Szwecja 4.1 1,2 5,6 53 79 2,6 2,7 3,1 3,4
Wielka Brytania 0,4 1,7 45 42 49 17,3 15,1 18,3 15,5
Bufgaria -10,9 0 2,3 2,4 -0,3 bd. bd. bd. 0,5
Czechy -5,7 0,9 2,9 1,4 2,1 bd. 1,9 1,5 0,9
Litwa 2,4 -6,2 -7,5 | -252 -4,2 0,1 0,2 0,2 0,6
Polska -0,3 -0,3 -0,9 0,1 -0,3 0,4 0,3 | 48** 6,5
Rumunia -3,7 -0,3 -4,1 2,4 -0,8 bd. bd. 4,6 45
Wegry 1,8 1,7 2,1 1,2 1,1 0,9 0,7 08 11
Srednia dla UE-27 i strefy euro

UE-27 1,6 11 2,8 15 2,2 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0
euro-18 3,0 1,3 3,6 1,7 2,1 759 | 774 | 652 | 650

* Odsetek imigrantéw szacowany z pominigciem krajow, dla ktérych dane statystyczne byly niedostepne.

** Wysoki wskaznik wynika ze zmiany metodologii szacowania migracji w Polsce. Do 2007 r. imigracja obej-
mowala tzw. migracje na pobyt staly (w 2007 r. bylo to 15 tys. imigrantéw), od 2009 r. ewidencjonuje si¢
migracje dtugotrwale (powyzej 12 miesiecy). Stad m.in. w 2009 r. obserwowany jest znaczgcy wzrost liczby

imigrantéw — do 189 tys.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu [tsdde230], [migr_imm1ctz].
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Biorac pod uwage odsetek imigrantéw naplywajacych do poszczegélnych kra-
jow UE-27 (jako udziat w ogélnej liczbie imigrujacych do UE-27), najwiekszg atrak-
cyjnoscig osiedlenczg w latach 1998-2013 wykazywaly sie duze kraje: Niemcy, Wto-
chy, Hiszpania, Francja oraz Wielka Brytania, ktére absorbowaly (samodzielnie
kazde z nich) od 8% do nawet 25% wszystkich migrujgcych do UE*. Ponadto po ok.
34% imigrantéw naplywalo do Szwecji, Holandii, Belgii oraz Austrii. Wymienione
kraje uzyskiwaly takze — na tle UE-27 - relatywnie najkorzystniejsze, dodatnie saldo
migracji. Do ich grona nalezy dotaczy¢ ponadto Luksemburg oraz do 2011 r. takze
Cypr, ktére to kraje przy malej liczbie mieszkancéw generowaly jedne z najwyz-
szych, dodatnich sald migracji (w relacji do liczby ludnos$ci)*. Mozna tez zauwazyé
(rysunek 5.4), ze we Wloszech, w Hiszpanii, Wielkiej Brytanii oraz Szwecji ponad
50% wszystkich migrantéw stanowili obywatele krajow nienalezacych do UE
(w 2013 r. bylo to odpowiednio: Wtochy - 65,5%, Hiszpania - 56,2%, Szwecja
- 55,4%, Wielka Brytania — 47,2%). W pozostalych, wymienionych w tym akapicie
panstwach, stanowili oni ok. 30% imigrantéw.

Rozktad migrantéw miedzy kraje UE, a takze osiggane przez kazde z panhstw
saldo migracji w latach 1998-2014 wykazywaly si¢ wzgledna stabilnoscig w czasie
(tabela 5.2, rysunek 5.5). Aczkolwiek mozna zauwazyé gospodarki, w ktérych
wskazniki te wykazywaly sie wiekszg fluktuacja. Wahania te ujawniaja zmiany za-
chodzace w kierunkach migracji miedzy krajami UE. Nast¢powaly one m.in. po
rozszerzeniu granic UE w 2004 r. (i w poprzedzajacym to wydarzenie okresie prze-
dakcesyjnym). Po 2007 r. wptyw wywart takze kryzys gospodarczy (rysunek 5.5).

Do najbardziej zauwazalnych zmian po 2004 r. zaliczy¢ nalezy spadek znaczenia
Niemiec oraz wzrost roli Hiszpanii jako docelowego kraju imigracji. W latach 1998-
2000 do Niemiec naplywalo przecietnie ok. 30-35% wszystkich migrujacych do UE.
Po 2004 r. wskaznik ten obnizyt si¢ do ok. 18-20%. Zmiang t¢ mozna wigzac z wpro-
wadzeniem przepiséw chronigcych przejSciowo niemiecki rynek pracy przed naply-
wem migrantéw z nowych krajow czlonkowskich UE. Czasowe zablokowanie nie-
mieckiego rynku pracy uruchomito nowe $ciezki migracji, np. w kierunku Irlandii
(udziat tego kraju w absorpcji migrantéw wzrést z 2,5% w 1998 r. do ok. 4% w 2006 r.)
oraz Wielkiej Brytanii (zmiana wskaznika z 12,6% w 2001 r. do 14,8% w 2006 r.).

O ile Niemcy przyciagaly znaczng liczbe¢ mieszkancow innych krajow UE
(w 2013 r. obywatele innych krajow UE, osiedlajacy si¢ w Niemczech stanowili po-
nad 55% ogétu imigrantéw), o tyle Hiszpania i Wlochy znalazly sie na wysokich
pozycjach w rankingu kierunkéw migracji dzieki pracownikom naplywajacym spo-
za UE (rysunek 5.4). Znaczacy wzrost odnotowala przede wszystkim Hiszpania,

4 Przyktadowo, w 2013 r. najwicksza liczbe migrantéw przyjely Niemcy: 692,7 tys. oséb. Kolejno plasowaty
sie: Wielka Brytania (526 tys.), Francja (332,6 tys.), Wlochy (307,5 tys.) oraz Hiszpania (280,8 tys.)
[Eurostat, Migration and migrant populationstatistics (http)].

Te kraje wykazywaly sie najwyzsza relacja migrantéw do liczby ludnosci. W 2013 r. wskaznik ten
w Luksemburgu wynosit 39 imigrantéw na 1000 os6b, na Cyprze bylo to 15, przy $redniej wynoszacej
4 dla UE-28 [Eurostat, Migration and migrant populationstatistics (http)].
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Rysunek 5.5. Udziat emigrantow z krajow UE w liczhie emigrantow ogétem™ w 2006 i w 2013 r. (w %)
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* Ze wzgledu na brak lub nieporéwnywalno$¢ danych w czasie w obliczeniach pominieto Bulgarie, Rumunie
oraz Polske.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu [migr_emilctz).

ktéra w 1999 r. przyjeta ok. 5% ogdtu migrantéw przybywajacych do krajéow UE,
aw 2002 r. —juz 16%. W szczytowym okresie — w 2007 r. — do kraju tego naptyneto
ok. 958,3 tys. migrantow (24% wszystkich osiedlajacych si¢ w UE). Z kolei do Wlo-
szech przybylo w 1998 r. ok. 8% migrantéw (156,9 tys. 0s6b), a w 2003 r. byto to juz
13,6% (470,5 tys. osdb).

Kryzys gospodarczy nie tylko ograniczyl skale strumieni migracyjnych wewnatrz
UE, ale takze zmienit ich kierunek. Stracily na atrakcyjnosci przede wszystkim pan-
stwa dotkliwiej dotkniete skutkami kryzysu gospodarczego (rysunek 5.5). Wzmozo-
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ng emigracje zaobserwowano z takich krajéw jak: Hiszpania, Grecja, Irlandia, Por-
tugalia, Wlochy, Wegry oraz Cypr. Niektore z nich, jak Cypr, Portugalia, Irlandia czy
Grecja, po 2007 r. zaczely odnotowywaé ujemne saldo migracji (tabela 5.2). Najbar-
dziej znaczace zmiany zaobserwowano w Hiszpanii. Liczba migrantéw naplywaja-
cych do tego kraju obnizyta si¢ z 958,3 tys. 0os6b w 2007 r. do 280,8 tys. os6b w 2013 r.
W tym samym czasie liczba emigrantéw wzrosta z 227,1 tys. os6b do 532,3 tys.
os6b, a saldo migracji zmienilo znak na ujemny. We Wtoszech, cho¢ saldo migracji
pozostato dodatnie, touleglo pogorszeniu (przyktadowo w 2007 r. wynosito 7,5 w prze-
liczeniu na 1000 mieszkancoéw, w 2010r. - 3,4, aw 2014 1. - 1,8).

Cechg wyr6zniajaca migrujacych miedzy krajami UE w drugiej dekadzie XXI
wieku jest nizsza Srednia wieku i lepsze wyksztalcenie w stosunku do niemobilnej
(niezmieniajacej kraju pobytu) ludnosci tak UE-27, jak i strefy euro (tabela 5.3).
W 2011 r. osoby w wieku 30-34 lata stanowily ok. 60% migrantéw, podczas gdy dla
niemigrujacych obywateli UE wskaznik ten byl dwukrotnie nizszy (29%). Wysokim
udzialem mtodych oséb w strukturze emigrantéw (70%) wykazywaly sie kraje Eu-
ropy Srodkowo-Wschodniej (UE-10). Jesli chodzi o wyksztatcenie, to wéréd migran-
tow odsetek 0séb z wyksztalceniem wyzszym wynosit ok. 40%, wobec 25% dla
mieszkancéw UE (dla emigrantéw z krajéw PIGS bylo to nawet 51%). Wskazniki te
sygnalizuja asymetryczny rozklad kosztow i korzys$ci migracji miedzy krajami UE,
ze wskazaniem na uprzywilejowang pozycje¢ zachodnich i pétnocnych krajéow UE-15.
W wyniku przemieszczen ludno$ci wewnatrz UE to te kraje pozyskujg mtodg oraz
relatywnie dobrze wyksztalcong site robocza kosztem krajéow PIGS i Europy Srod-
kowo-Wschodnie;.

Migrujacy miedzy krajami UE wykazywali sie ponadto nieco wyzszg aktywno-
§cig na rynku pracy w poréwnaniu do niemobilnej populacji UE. Swiadczy o tym
wyzsza stopa zatrudnienia oraz nizszy wspofczynnik biernosci zawodowej w tej
grupie. W szczegblnosci wysokim wskaznikiem zatrudnienia w nowym kraju poby-
tu (ok. 70%) wykazywali si¢ emigranci z krajéw PIGS* oraz Europy Srodkowo
-Wschodniej (UE-10). Mozna tez zauwazy¢, ze migracje przyczynialy sie do zwiek-
szania aktywno$ci zawodowej — wspo6lczynnik biernosci zawodowej dla migruja-
cych z krajéw PIGS, UE-10 oraz UE-2 (Bulgaria i Rumunia) w nowym kraju za-
mieszkania obnizat sie o ok. 10 pkt proc.

Z poréwnania sytuacji migrantéw w nowym miejscu pobytu z ich wecze$niejszym
polozeniem w kraju macierzystym wynika takze, ze to nie brak pracy byt czynnikiem
determinujgcym decyzje migracyjne (w 2011 r. stopa bezrobocia wéréd emigrantéw
wynosita od 9 do 15% i byla poréwnywalna z warto$ciami wskaznika odnotowanego
dla ludno$ci niemobilnej). Wyjatek stanowili opuszczajacy Bulgarie i Rumunig
(UE-2), wéréd ktorych stopa bezrobocia byla wyzsza niz wsréd oséb pozostajacych
w tych panstwach (26% wobec 12%). Ci emigranci, znaczaco poprawiali swojg sytu-
acje w nowym kraju zamieszkania (stopa bezrobocia obnizyta sie do 17%).

#  Niemniej, dla emigrujacych z krajow PIGS, ale osiedlajacych sie w strefie euro, stopa zatrudnienia wyno-
sita znacznie mniej, tj. 59% [Jauer i in., 2014, s. 15].
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Tabela 5.3. Charakterystyka migrantow (w wieku 15-64 lata) na tle cech niemobilnej ludnosci danego obszaru

- w okresie 2011/2012
Charakterystyka | UE-27 |euro-17| PIGS | UE-10 | UE-2
Migranci
Nowy kraj osiedlenia:
Stopa zatrudnienia (w %) 67 60 70 71 58
Stopa bezrobocia (w %) 10 16 12 8 17
Wspotczynnik biernosci zawodowej (%) 33 40 30 29 42
Poprzedni kraj zamieszkania (rok przed migracija, tj. 2010/2011)
Stopa zatrudnienia (w %) 59 58 68 61 49
Stopa bezrobocia (w %) 13 9 15 13 26
Wspotczynnik bierno$ci zawodowej (w %) 41 42 42 39 51
Udziaf kobiet (w %) 49 53 43 52 52
Udziat 0sob w wieku 30-34 lata (w %) 61 58 61 70 59
Udziat 0sob z wykszt. wyzszym (w %) 40 4 51 28 24
Udziat 0sob wysoko wykwalifikowanych (%) w zatrudnieniu 40 50 50 17 17
Populacja przebywajaca w kraju pochodzenia (niezmieniajaca kraju zamieszkania)
Stopa zatrudnienia (w %) 64 64 57 61 59
Stopa bezrobocia (w %) 9 10 15 10 8
Wspotczynnik bierno$ci zawodowej (w %) 36 36 43 39 41
Sytuacja w roku poprzedzajacym strumien migracji (2010/2011)
Stopa zatrudnienia (w %) 63 63 67 61 60
Stopa bezrobocia (w %) 11 12 19 12 12
Wspotczynnik biernosci zawodowej (%) 37 37 43 39 40
Udziat kobiet (%) 49 50 49 50 50
Udziat 0sob w wieku 30-34 (w %) 29 28 27 32 32
Udziat 0s0b z wykszt. wyzszym (w %) 24 25 22 20 15
Udziat osob wysoko wykwalifikowanych (%) w zatrudnieniu 40 50 50 17 17

UE-10 - kraje, ktére wstapity do UE w 2004 r., UE-2 - Bulgaria i Rumunia, cztonkowie UE od 2007 r., PIGS
- Portugalia, Wlochy, Grecja, Hiszpania.

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie [Jauer i in., 2014, s. 15].

Przytoczone statystyki wskazujg, ze ruchy migracyjne w UE byly stosunkowo
luzno zwigzane z narastajgcymi nieréwnowagami na rynkach pracy w czasie kryzy-
su. U podstaw decyzji migracyjnych lezaly takze wzgledy inne niz pozostawanie bez
pracy. Jest to prawdopodobnie jedna z przyczyn relatywnie niskiej sprawnosci mo-
bilnosci sity roboczej jako mechanizmu stabilizujacego rynki pracy. Wéréd migruja-
cych dominowaly osoby mtode, wyksztalcone, ktére przypuszczalnie napotkaly
trudno$ci w realizowaniu swych aspiracji na krajowych rynkach pracy (problemy
w znalezieniu pracy w ogoéle, ale takze trudnosci w podjeciu pracy odpowiadajace;j
zdobytemu wyksztatceniu, wynagradzanej stosownie do posiadanych kwalifikacji
i umiejetnosci).
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Przedstawione charakterystyki migrujagcych miedzy krajami UE pozwalajg
przypuszczad, ze sg to osoby o relatywnie wyzszej mobilno$ci — nie tylko teryto-
rialnej, ale i funkcjonalnej — w poréwnaniu do ludno$ci niezmieniajgcej kraju po-
bytu. W kontekscie zaleznosci formutowanych przez TOOW mozna przypuszczad,
ze w reakcji migrantéw na zmiane makroekonomicznych warunkéw gospodaro-
wania tkwi wiekszy potencjal do tagodzenia wstrzaséw na rynkach pracy niz
w dziataniach podejmowanych przez niemobilng cze$é spoteczenstwa [por. Jauer
iin., 2014, s. 15].

5.6. Rola migracji sity roboczej w stabilizowaniu rynkdw pracy w krajach strefy euro
i krajach UE

W latach 1995-2015 rynki pracy zar6wno krajow UE-27, jak i strefy euro wykazy-
waly sie zréznicowaniem w zakresie podstawowych wskaznikéw (rysunek 5.6-5.8).

Rysunek 5.6. Zréznicowania w zakresie ptac w krajach strefy euro oraz UE w latach 1995-2013*
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* Mierzone wspdlczynnikiem zmiennosci.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu [nama_10_pc], [earn_nt_net].
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Rysunek 5.7. Zréinicowania w zakresie stopy bezrobocia w krajach strefy euro oraz UE w latach 1999-2015*
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* Mierzone wspétczynnikiem zmiennoSci.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu [une_rt_a).

Rysunek 5.8. Zréznicowania w zakresie stopy zatrudnienia i wskainika aktywnosci zawodowej w krajach strefy
euro oraz UE w latach 1999-2015*
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* Mierzone wspdélczynnikiem zmiennosci.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu [Ifsi_emp _a], [Ifsa_argan].

Najwieksze r6znice odnotowano dla poziomu stép bezrobocia, relatywnie naj-
mniejsze rozpietoéci cechowaly stope zatrudnienia oraz wskaznik aktywnosci za-
wodowej. Z reguly poziom zréznicowan byl najwyzszy w grupie 27 krajéw czlon-
kowskich UE, a najnizszy w 12 krajach tworzacych od 1999 r. strefe euro. Tendencje
te ulegly jednak zmianie po 2007 r. W okresie tym skala dysproporcji w zakresie
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stop bezrobocia i zatrudnienia w krajach strefy euro (12) przekroczyta poziom zréz-
nicowan obserwowanych w grupie UE-27 i euro-18. Dyspersja w krajowych sto-
pach bezrobocia w strefie euro (12) przekroczyla takze poziom obserwowany w mo-
mencie wprowadzania wspdlnej waluty (w 1999 r.).

Uwage zwraca takze charakterystyczna tendencja ksztattowania sie tych dyspro-
porcji w czasie. O ile w latach 1995-2006 w rozwazanych grupach krajéw zachodzi-
ly procesy konwergencji (jesli chodzi o poziom ptac, PKB na mieszkanca, stope
bezrobocia, zatrudnienia i aktywno$¢ zawodowa), o tyle od 2008 r. zaszly zmiany
w tych tendencjach:

1. W krajach UE-27 oraz euro-18 wyhamowata konwergencja poziomu wynagro-
dzen i PKB per capita, a w grupie euro-12 procesy te przeksztalcily sie¢ w dywer-
gencje.

2. W zakresie stop bezrobocia oraz zatrudnienia we wszystkich analizowanych
grupach krajéw ujawnily sie procesy dywergencji. W tej materii mozna zauwa-
zy¢ kilka prawidlowosci. Po pierwsze, skala zréznicowan najsilniej wzrosta
w krajach euro-12%. Po drugie, zmiany w zakresie bezrobocia ujawnily si¢ szyb-
ciej niz zmiany w stopie zatrudnienia. Wskazywaloby to, Ze bezrobocie jest tym
kanatem, ktéry w krotkim okresie jako pierwszy absorbuje skutki negatywnego
wstrzasu popytowego na rynku pracy.

3. Procesy konwergencji kontynuowane byly jedynie w zakresie wskaznika aktyw-
nosci zawodowe;j.

Utrzymujace sie (a nawet niekiedy rosnace w okresie kryzysowym) zréznicowa-
nia (zwlaszcza w odniesieniu do bezrobocia) miedzy rynkami pracy w UE sg sygna-
lem niewystarczajacego dziatania makroekonomicznych mechanizméw stabiliza-
cyjnych, w tym tych zwigzanych z procesami migracji. Wsréd sygnatariuszy UE
wigksze trudno$ci w przywrdceniu réwnowagi na tych rynkach napotkaly kraje
strefy euro ($wiadczg o tym gwaltownie rosnace réznice np. w stopach bezrobocia).
Potwierdzaloby to przestanki TOOW, ze brak sprawnych automatycznych mechani-
zmow stabilizujgcych, m.in. w postaci mobilnosci terytorialnej sity roboczej, podno-
si koszty funkcjonowania gospodarki w strukturach unii walutowe;j.

W $wietle ekonomicznych teorii migracji mozna stwierdzié, ze istniejace zrézni-
cowania miedzy krajami UE w poziomie wynagrodzen oraz stopach bezrobocia mo-
gly indukowa¢ decyzje o zmianie miejsca pobytu. Mozna przypuszczad, ze oddzialy-
wania te przybieraly r6zng site wsréd mieszkancéw strefy euro (zwlaszcza euro-12)
i nowych panstw czlonkowskich (wiekszy wplyw zréznicowan wynagrodzen na mi-
gracje z nowych krajéow cztonkowskich niz w ramach euro-12), a takze przed
2007 r. i po nim (rysunek 5.9).

4 W 2015 r. stopy bezrobocia w strefie euro wahaly sie od 5% w Austrii i Niemczech do 24% w Grecji
i w Hiszpanii. Dla poréwnania, w 2006 r. rozpietosci wynosily: od ok. 5% w Austrii, Holandii, Irlandii,
Luksemburgu do 10% w Portugalii i w Grecji [Eurostat, une_rt_a].
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Rysunek 5.9. Saldo migracji a charakterystyki rynkéw pracy w krajach UE przed 2007 r. i po nim
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu [nama_10_pc], [earn_nt net], [une rt_a].
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Z zestawienia poziomu wynagrodzeh oraz stdp bezrobocia z saldem migracji
(rysunek 5.9) w panstwach UE-27 wynika, ze w warunkach kryzysu gospodarczego
wzroslo powigzanie ruchéw migracyjnych ze zmianami stép bezrobocia w poszcze-
g6lnych krajach. Szybki i znaczacy wzrost zréznicowan w zakresie stép bezrobocia
po 2008 r. wzmocnit oddzialywanie tego bodZca. Z kolei ostabieniu uleglo powiaza-
nie migracji z r6znicami w zakresie poziomu wynagrodzen. Po 2007 r. migracje we-
wnatrz UE wykazywaly wigkszy zwigzek z relatywnymi stopami bezrobocia niz

z réznicami wynag

rodzen.

Tabela 5.4. Parametry* modeli weryfikujgcych elastycznosé migracji wzgledem zmian poziomu relatywnych
wynagrodzen i stop bezrobocia (dla okresu 2000-2014)

Zmienne a sta ng?r?i owy t-Studenta Wartos¢ p
Modele uwzgledniajace saldo migracji ogétem
UE-27 (378 obs., LSDVR? = 0,5642; F = 6,844 dlap = 0,0012)
stafa 0,0014 0,0013 1,06 0,29
bezrobocie -0,0098 0,0036 -2,68 0,008***
PKB per capita 0,0097 0,00454 2,11 0,035**
euro-12 (168 obs., LSDVR? = 0,659; F = 8,297 dla p = 0,00039)
stafa -0,0029 0,0061 -0,4834 0,63
bezrobocie -0,014 0,0052 -2,709 0,0076***
PKB per capita 0,030 0,0293 1,031 0,3045
Modele uwzgledniajace dynamike ludnosci
UE-27 (405 obs., LSDVR? = 0,6749; F = 3,373 dlap = 0,0353)
stata 0,00442 0,00147 3,00 0,003***
bezrobocie -0,00743 0,00141 -5,26 p < 0,001**
PKB per capita 0,00035 0,00345 0,103 0,92
euro-12 (180 obs., LSDVR? = 0,656; F = 6,337 dla p = 0,0023)
stafa 0,00021 0,00399 0,0506 0,9597
bezrobocie -0,0135 0,0045 -2,996 0,0032***
PKB per capita 0,0087 0,0207 0,4213 0,6741
Modele uwzgledniajace saldo migracji oraz wynagrodzenia
UE-27 (350 obs., LSDVR? = 0,6774; F = 4,142 dlap = 0,0167)
stafa -0,000128 0,00220 -0,058 0,95
bezrobocie -0,00954 0,00331 -2,88 0,004***
wynagrodzenia 0,00204 0,00268 0,76 0,45
euro-12 (168 obs., LSDVR? = 0,644; F = 8,6037 dla p = 0,00029)
stafa 0,0023 0,00136 1,722 0,0872*
bezrobocie -0,0154 0,00435 -3,550 0,0005***
wynagrodzenia 0,0019 0,0103 0,1920 0,8480

@ Estymator FE (Fixed Effects), ustalone efekty indywidualne oraz dla okresu, odporne bledy standardowe
(robust HAC); zmienna jest istotna na poziomie istotno$ci: * 10%, ** 5%, *** 1%.

Zrédto: obliczenia whasn
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W tabeli 5.4 przedstawiono parametry modeli ekonometrycznych weryfikuja-
cych wrazliwo$¢ migracji na zmiany poziomu relatywnych wynagrodzen i stép bez-
robocia (rolg, jakg pelnity ruchy migracyjne w fagodzeniu nieréwnowag na rynkach
pracy w krétkim okresie) w latach 2000-2014.

Mimo zastosowania réznych zmiennych parametry te wykazujg sie do§¢ duzym
podobienstwem. We wszystkich rozpatrywanych modelach wystgpity zaktadane od-
dzialywania, tzn. uzyskano ujemny wspétczynnik elastyczno$ci migracji wzgledem
zréznicowan w zakresie stop bezrobocia oraz dodatni dla zréznicowan w zakresie
poziomu ptac (PKB per capita). Uzyskane wyniki stanowig przestanke do wniosko-
wania, ze w latach 2000-2014 migracje miedzy pahstwami UE przyczynialy si¢
w pewnym stopniu do fagodzenia i wyréwnywania dysproporcji wystepujacych na
rynkach pracy w tych krajach oraz miedzy nimi.

Zaréwno wérédd czlonkéw euro-12, jak i UE-27 ruchy migracyjne byly wrazliwe
na réznice w stopach bezrobocia. Przy czym, elastyczno$¢ byla nieznacznie wigksza
wérédd krajow dwunastki: 1-proc. wzrost relatywnej stopy bezrobocia cetris paribus
prowadzit tam w kolejnym roku do zmniejszenia populacji (w wieku produkcyjnym)
wskutek migracji o ok. 0,014%, za$ w krajach UE-27 - o ok. 0,0098%. Nizsza wraz-
liwo$¢ migracji wzgledem zmian w stopie bezrobocia w grupie UE-27 moze wyni-
ka¢ z tego, ze w tych krajach wazna determinanta przeplywu ludnosci byly takze
zréznicowania w poziomie zycia. Swiadczy o tym istotny statystycznie, dodatni
wspotczynnik kierunkowy przy PKB per capita (w modelu uwzgledniajagcym saldo
migracji ogétem oraz PKB per capita).

Ustalenia te nie sg do konca zbiezne z wynikami podobnych badan przeprowa-
dzonych za lata 2006-2011 dla UE-27/EFTA oraz strefy euro (euro-17) na poziomie
NUTS-1 oraz NUTS-2 [Jaueriin., 2014, s. 21]. Oszacowane wsp6lczynniki elastycz-
noéci dla strefy euro (NUTS-1: -0,009; NUTS-2: -0,017) byly nizsze niz dla UE-27
(-0,018/-0,016). Rozbieznosci mogg wynika¢ m.in. z tego, ze badania obejmujg réz-
ne okresy oraz z tego, ze ruchy migracyjne wewnatrz krajéw UE (miedzy regionami
danego kraju) sg silniejsze niz migracje migdzynarodowe. Ich uwzglednienie mogto
zatem zwiekszy¢ site reakcji ruchéw wedréwkowych ludnosci na poziom zréznico-
wan na rynkach pracy.

Stabilizujaca rola przeptywéw migracyjnych ujawnita sie przede wszystkim po
2007 r. Z obliczen (tabela 5.5) wynika, ze w strefie euro wspétczynniki wrazliwosci
migracji wzgledem zréznicowan w zakresie stép bezrobocia byly po 2007 r. ok.
50-krotnie wyzsze niz w okresie przedkryzysowym (-0,0125 w poréwnaniu do
-0,0002). Wzrost elastycznosci zaobserwowano takze na forum calej Unii. W latach
2000-2007 w UE-27 wspoétczynnik elastyczno$ci migracji w reakcji na zmiany
wzglednych stép bezrobocia przyjmowat wartosci dodatnie (czyli kierunek oddzia-
lywania byl odwrotny od zakladanego), ale miara ta nie byta istotna statystycznie.
0d 2008 r. wspotczynnik elastycznosci przyjal warto$é ujemng i istotng statystycz-
nie, osiggajac poziom niewiele nizszy niz w krajach strefy euro (-0,01014). Znaczacy
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wzrost wrazliwo$ci migracji wzgledem zmian w stopach bezrobocia miedzy kraja-
mi UE po 2007 r. $wiadczy o istnieniu efektu progowego w tych oddziatywaniach.
Dopiero przekroczenie pewnej skali zr6znicowan przetamalo inercj¢ i aktywowato
mechanizm stabilizujacy zwigzany z przeptywami pracy.

Tabela 5.5. Parametry” modeli* weryfikujgcych elastycznosé migracji wzgledem zmian poziomu relatywnych

wynagrodzen i stop bezrobocia przed 2007 r. i po nim

Zmienne a slangllqr?l owy t-Studenta Wartos¢ p

2000-2007

UE-27, nieistotne efekty dla czasu (189 obs., R? = 0,78; F = 2,22 dlap = 0,11)

stafa 0,00684 0,00161 4,24 p < 0,001***

bezrobocie 0,00268 0,00251 1,07 0,29

PKB per capita 0,01779 0,00857 2,08 0,04**

euro-12, nieistotne efekty dla czasu (84 obs., R> = 0,861; F = 0,540145 dla p = 0,59)

stata 0,00281 0,0048 0,5746 0,5674

bezrobocie -0,00025 0,0042 -0,061 0,9515

PKB per capita 0,0278 0,0278 1,002 0,3196
2008-2014

UE-27 (189 obs., R? = 0,78 ; F = 4,65 dlap = 0,011)

stafa 0,00797 0,00188 4,249 p < 0,001***

bezrobocie -0,01014 0,00448 -2,306 0,02**

PKB per capita 0,04824 0,0169 2,861 0,005***

euro-12 (84 obs., R? = 0,858; F = 25,6633 dla p < 0,001)

stafa 0,0039 0,00206 1,889 0,0634*

bezrobocie -0,0125 0,0018 -6,729 p < 0,001***

PKB per capita 0,0068 0,0106 0,6460 0,5206

2 Estymator FE, ustalone efekty indywidualne oraz dla okresu, odporne bl. standardowe (robust HAC);
zmienna jest istotna na poziomie istotnosci: * 10%, ** 5%, *** 1%.

Zrédto: obliczenia whasne.

Tylko w odniesieniu do grona 27 sygnatariuszy UE migracje - tak przed 2007 r.,
jak i po nim - byly wrazliwe na zmiany w poziomie wynagrodzen (w krajach strefy
euro zaleznosci te nie byly istotne statystycznie we wszystkich latach objetych ana-
lizg). Przy czym w okresie kryzysu wrazliwo$¢ migracji na dysproporcje w zakresie
poziomu dochodéw zwigkszyla sie ok. trzykrotnie.

Zaobserwowane réznice w reakcji migracji na zmiany wzglednych stép bezrobo-
cia i poziomu wynagrodzen przed 2007 r. i po nim moga wynika¢ z relatywnie ni-
skiej elastycznosci ptac na europejskich rynkach pracy. W takich warunkach nega-

4 Poniewaz wspolczynniki kierunkowe oszacowanych modeli bylty podobne, ze wzgledu na ograniczong
objeto$¢ opracowania przedstawiono model o najlepszych parametrach diagnostycznych uwzgledniajacy
saldo migracji oraz poziom PKB per capita.
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tywne wstrzasy popytowe znajdujg ujcie w zmianach wielkosci realnych (bezrobo-
cie, stopy zatrudnienia, migracja).

W tabeli 5.6 przedstawiono symulacje efektéw stabilizacyjnych na rynku pracy
UE uzyskanych dzieki migracjom, w reakcji na 1-proc. wzrost liczby bezrobotnych
(wykorzystano oszacowane wspdtczynniki elastycznosci - tabela 5.4 oraz 5.5).

Tabela 5.6. Symulacja dostosowan na rynku pracy pod wptywem migracji w krotkim okresie w latach
2000-2014

Elastycznosé . Zmiana
migracji Przecietna 1% wzrost Prlziitznl;;atna liczby Odsetek
Okres wzgledem liczba liczby onulacii ludnosci bezrobocia
Zmian bezrobotnych | bezrobotnych wpw?eku 1'5_ na skutek | absorbowany
w stopach (w tys. osob) (w tys.) 64 lata migracji | przez migracje
bezrobocia (w tys.)
UE-27
2000-2014 -0,0098 21080 211 330 059 -32 15,4
2000-2007 0,00268 19673 197 327 549 9 -4,46
2008-2014 -0,0101 22 688 227 332927 -34 14,9
euro-12
2000-2014 -0,014 13747 137 209172 -29 21,3
2000-2007 -0,0002 12108 121 207 248 -0,4 0,3
2008-2014 -0,0125 15620 156 211 370 -26 16,9

Pochylong czcionka oznaczono wartosci o poziomie istotno$ci p > 0,01.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu [une nb_a] [demo_pjanbroad] oraz obliczen
zawartych w tabelach 5.4 oraz 5.5.

W latach 2008-2014 przecietna liczba bezrobotnych w krajach UE-27 — wedlug
danych Eurostatu [une nb_a] — wynosila ok. 22 688 tys. Jednoprocentowy wzrost
liczby bezrobotnych oznaczalby zatem przyrost os6b pozostajacych bez pracy
0 227 tys. Przy oszacowanym wspélczynniku elastycznosci -0,01010, taka zmiana
liczby bezrobotnych — wedlug klasycznej formuly obliczania wspétczynnikéw ela-
stycznos$ci‘’- przektadataby si¢ na zmniejszenie liczby oséb w wieku produkcyjnym
pod wplywem migracji o 34 tys. Stanowiloby to ok. 15% poczatkowego przyrostu
liczby bezrobotnych. Analogicznie uzyskano pozostate dane zawarte w tabeli 5.6.

Z dokonanych obliczen wynika, ze po 2007 r. w krétkim okresie (rok po wysta-
pieniu wstrzgséw popytowych) migracje mogly wchionaé od 15 do 17% bezrobocia
pojawiajacego sie na rynkach pracy w krajach UE oraz w strefie euro. Jest to zara-
zem gérna granica absorpcji bezrobocia przez migracje, oszacowana przy zaloze-

4 o . . —
Wp.elastyeznosci = % zmiana popul. W ch%(u prod. pod wplywem migracji _
% zmiana liczby bezrobotnych

_ zmiana popul. w wieku prod. pod wptywem migracji = zmiana liczby 0sob bezrobotnych

liczba 0s6b w wicku produkcyjnym w okresiet  liczba 0sob bezrobotnych w okresie tg
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niu, ze calo$¢ migrujgcych stanowily osoby bezrobotne, ktére dodatkowo znajdowa-
ly prace w kraju docelowym. Ze wczesniejszych ustalen (tabela 5.3) wynika, ze
wérdd migrujacych znajdowaly sie zar6wno osoby pracujace, jak i bezrobotne oraz
bierne zawodowo, przy czym bezrobotni stanowili mniejszg cze$¢ migrantéw. Za-
tem rzeczywista rola migracji w tagodzeniu szokéw makroekonomicznych na ryn-
kach pracy w krétkim okresie jest jeszcze mniejsza.

Na rysunku 5.10 przedstawiono symulacje proceséw dostosowawczych zacho-
dzgcych na rynkach pracy UE po wystgpieniu pozytywnego szoku popytowego
w perspektywie $rednio- i dlugookresowej w oparciu o dane dla okresu 1970-
2013. Z przedstawionych funkcji odpowiedzi impulsowych dla modelu VAR wyni-
ka, ze w krétkim okresie dostosowania na rynku pracy (po wystagpieniu wstrzgsu
popytowego) dokonujg sie za poSrednictwem bezrobocia oraz aktywno$ci zawo-
dowej. Wzrost popytu na prace o 1,1 pkt proc. prowadzi do obnizenia bezrobocia
0 0,5 pkt proc. i wzrostu aktywno$ci zawodowej o 0,3 pkt proc. wzgledem $rednie-
go poziomu w UE. Aczkolwiek zmiany te utrzymuja sie przez ok. 5 lat, po tym
okresie sg stopniowo wchianiane przez gospodarke i oba wskazniki powracaja do
wyj$ciowego poziomu. Z kolei migracje i ptace realne amortyzuja wstrzasy popy-
towe znacznie wolniej — dostosowania zachodza stopniowo, ale sa bardziej trwate
[Arpaiaiin., 2014, s. 26-27].

Rysunek 5.10. Dostosowania na rynkach pracy w perspektywie srednio- i diugoterminowej na podstawie
funkcji odpowiedzi impulsowych w modelu VAR*

0,024 -

1970-2013
0,020 A

0,016 -
0,012 A
0,008 -

0,004 A

0,000
-0,004 {

-0,008 A

-0,012 -

zatrudnienie ~ ----- wsk. aktywnosci zawodowe;] --%-- migracje
—e— placerealne ~ eeee- stopa bezrobocia

* W odpowiedzi na wystapienie pozytywnych szokéw popytowych (reakcja na negatywny szok popytowy jest
symetrycznym odbiciem).

Zrédlo: [Arapaia i in., 2014, s. 26].
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Rok po wystapieniu szoku popytowego 43% jego skutkdw absorbujg zmiany bez-
robocia, 32% zmiany aktywnosci zawodowej i 25% migracje. Rola migracji w amor-
tyzowaniu wstrzagséw popytowych rosnie w czasie, osiggajac gérny putap po ok. 10
latach. Wéwczas migracje absorbujg nawet ok. 60% nastepstw zaktécenh makroeko-
nomicznych po popytowej stronie gospodarki [Arpaia i in., 2014, s. 27]. Rezultaty
obliczen potwierdzajg, ze w krotkim okresie mobilno$¢ pracy jest ograniczona
i moze odgrywac¢ stabilizujgca role w perspektywie co najmniej Sredniookresowej
[por. Tchorek, 2014, s. 50].

Podsumowanie

W XXI wieku migracje migdzy krajami UE pozostawaly pod duzym wplywem
przemieszczania si¢ mieszkancéw nowych krajéow cztonkowskich i obywateli spo-
za UE. Mozna przypuszczad, ze po 2007 r. to ich reakcja jest odpowiedzialna za
zwigkszenie elastyczno$ci migracji wzgledem réznicujacych sie warunkéw na
rynkach pracy UE. W rezultacie po 2007 r. ruchy migracyjne wewngtrz UE przy-
czynialy si¢ do zmniejszania dywergencji w zakresie stép bezrobocia, cho¢ ich
rola byla niewielka.

Chociaz mobilno$¢ terytorialna pracownikéw wewnatrz UE systematycznie
wzrasta, to jej poziom jest nadal niezadawalajacy w konteks$cie sprawnosci mecha-
nizmu absorbujacego szoki popytowe na rynkach pracy. Swiadcza o tym nie tylko
wyniki przedstawionych w opracowaniu symulacji, ale takze utrzymujace sie i ro-
snace réznice w stopach bezrobocia mi¢dzy krajami UE po 2007 r. Jest to przestan-
ka do wnioskowania, ze mechanizm stabilizacyjny zwigzany z migracjami cechuje
sie niskg zdolnoscig do niwelowana dysproporcji wystepujacych na rynkach pracy
— w zakresie zatrudnienia, nadwyzek czy niedoboréw sity roboczej. Niska mobil-
no$¢ pracownikéw utrudnia i spowalnia przebieg niezbednych dostosowan w go-
spodarce europejskiej, zwiekszajac ich dotkliwo$¢ oraz zwigzane z nimi koszty
(przede wszystkim w sferze realne;j).

Mobilno$¢ przestrzenna pracy jest zatem mato sprawnym obszarem jednolitego
rynku europejskiego, za$ w odniesieniu do Unii Gospodarczo-Walutowej oznacza to
niespelnienie jednego z kryteriéw wyznaczonych dla optymalnego obszaru waluto-
wego. Istniejgca luke muszg wypelniaé¢ pozostale kanaly dostosowan makroekono-
micznych — zmiany bezrobocia czy aktywnosci zawodowej. Niska skuteczno$¢ sta-
bilizujacych mechanizméw zwigzanych z migracja naktada si¢ na inne przyczyny
(instytucjonalne, prawne, kulturowe) utrwalajace zr6znicowania na rynkach pracy
miedzy krajami UE. Jest takze jedng z barier proceséw konwergencji w ramach
ugrupowania integracyjnego i stanowi zrodlo zagrozen dla spdjnosci UE.
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Skuteczno$¢ automatycznego mechanizmu stabilizacyjnego zwigzanego
z przeplywami sily roboczej jest ograniczana przez: opéznienia w reakcji poten-
cjalnych migrantéw na zmieniajace si¢ warunki makroekonomiczne, a takze ba-
riery o charakterze spolecznym, ekonomicznym, administracyjnym, prawnym
i politycznym. Splot powyzszych uwarunkowan odpowiada za to, ze mimo zapew-
nionej formalnie swobody przeplywu 0séb i pracownikéw nie obserwuje sie wy-
miernych korzy$ci w postaci osiggania wzglednej rownowagi przestrzennej na
wspélnotowym rynku pracy.

Podnoszenie mobilnosci obywateli UE wiaze sie nie tylko z kontynuacjg zmian
w sferze instytucjonalno-prawnej UE, ale przede wszystkim wymaga przetamywa-
nia utrwalonych regut myslenia i postepowania Europejczykéw. Nie jest to zadanie
latwe, tym bardziej ze najblizsze lata nie sprzyjaja wprowadzeniu wskazanych
zmian w obu sferach. Wobec masowego naptywu do Europy uchodzcow z Afryki
Péinocnej i Bliskiego Wschodu, po 2015 r. nie tylko zmienily si¢ priorytety i gléwne
problemy UE, ale przede wszystkim znaczaco podnidst sie stopien drazliwosci spo-
tecznej i politycznej wokét tych kwestii.
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Tabela 5.1A. Wyniki testow diagnostycznych dla modeli panelowych 2000-2014

Rozdziat 5. Migracje sity roboczej w Unii Europejskiej i w strefie euro w kontekscie teorii optymalnych...

Nazwa testu

Model uwzgledniajacy

Model uwzgledniajacy

Modele uwzgledniajace

. h . ; - saldo migracji oraz
diagnostycznego dynamike populacji saldo migracji wynagrodzenia
UE-27
F(26,376) = 10,981; .
Test na istotnos¢ ( p< hooot Fla6, 800 <019 | Fize, 21) = 28684z
] ’ iy p<0, ;FE lepszym | p <0, ; FE lepszym
efektow ustalonych FE Iepszyr&mgdelem niz modelem niz MNK modelem niz MNK
LM = 206,219;
LM = 287,666; O LM = 278,456;
Test Breu(sRcé])a-Pagana p < 0,0001; RE lepszym RE Iepgz;moﬁ?c?gglem nig | P < 0,0001; RE lepszym
modelem niz MNK VINK modelem niz MNK

Test Hausmana

H = 27,9836; p < 0,0001;
model FE lepszy niz RE

H = 8,17056; p = 0,016;
model FE lepszy niz RE

H = 4,64018; p = 0,098;
model FE lepszy niz RE

istotnos$¢ zmiennych
0-1 jednostek czasu

p < 0,0001; istotne efekty
dla okresu

Test weryfikujacy Welch F(26, 135,5) = Welch F(26, 125,8) = We'““;ﬁ%%@ =
istotno$é efektow _ 11,1309; p < 0,0_001; _ 15,5551; p < 0,0_001; D <0 0001’, istofne efekty
indywidualnych istotne efekty indywidualne | istotne efekty indywidualne indywidualne

Test Walda nafaczng | Chi-kwadrat(14) = 107,036; | Chi-kwadrat(13) = 33,185

p = 0,0016; istotne efekty
dla okresu

Chi-kwadrat(13) =
28,3347; p = 0,0081;
istotne efekty dla okresu

euro-12

Test na istotnos¢

F(11,166) = 11,5371

F(11, 154) = 13,577

F(11, 154) = 14,9307

0,0001
. p < 0,0001; FE lepszym p < 0,0001; FE lepszym p<9 .
efektow ustalonych modelem niz MNK modelem niz MNK FE Iepszynl\}”\r?é)delem niz
_ . LM = 96,748 LM = 192,586
Test Brouscha-Pagana | | _ (LJ'\g(,‘Oﬁgéfég’szym p<00001 p<00001
(RE) modelem niz MNK RE Iepszyrl\r}lm?delem niz | RE Iepszynl\ml}?delem niz

Test Hausmana

H = 19,3329; p < 0,0001;
model FE lepszy niz RE

H = 30,0908 p < 0,0001
model FE lepszy niz RE

H = 4,74844,p = 0,093
model FE lepszy niz RE

Test weryfikujacy Welch F(11, 65,6) = Welch F(11, 60,5) = el F ) =
istotnos¢ efektow 9,24335; p < 0,0001; 8,29104; p < 0,0001; < 0.0001: istotne efekt
indywidualnych istotne efekty indywidualne | istotne efekty indywidualne p ’in dyV\}i dualne y

MNK - estymacja metoda najmniejszych kwadratéw; FE - Fixed Effects Model — model panelowy z uwzgled-
nieniem ustalonych efektéw; RE — Random Effects Model — model panelowy z efektami losowymi.
Zrédlo: obliczenia wlasne.

CEDEWU.PL

161



W, Jastrzgbska, M. Cyrek, R. Kata, M. Wosiek — Strefa euro w swietle teorii optymalnego obszaru walutowego

Tabela 5.2A. Wyniki testow diagnostycznych dla modeli panelowych przed i po 2007 r. (model uwzgledniajgcy
saldo migracji oraz PKB per capita)

Nazwa testu
diagnostycznego

UE-27

euro-12

2000-2007

Test na istotnos¢
efektow ustalonych

F(26, 160) = 9,66058; p < 0,0001;
FE lepszym modelem niz MNK

F(11, 70) = 36,0842; p < 0,0001;
FE lepszym modelem niz MNK

Test Breuscha-Pagana
(RE)

LM = 167,175 p < 0,0001;
RE lepszym modelem niz MNK

LM = 168,731; p < 0,0001;
RE lepszym modelem niz MNK

Test Hausmana

H = 0,731507; p = 0,693;
ale estymator RE jest obcigzony,
stad lepszy model FE

H = 2,02816; p = 0,362;
ale estymator RE jest obcigzony,
stad lepszy model FE

Test weryfikujacy
istotnos¢ efektow
indywidualnych

Welch F(26, 58,1) = 36,0054;
p < 0,0001; istotne efekty indywidualne

Welch F(11, 27,1) = 48,2196; p < 0,0001;
istotne efekty indywidualne

Test Walda na taczng
istotno$¢ zmiennych
0-1 jednostek czasu

Chi-kwadrat(6) = 6,66998 p = 0,352;
nieistotne efekty dla okresu

Chi-kwadrat(6) = 3,77558, p = 0,707;
nieistotne efekty dla okresu

2008-2014

Test na istotnosé
efektow ustalonych

F(26, 160) = 7,40669; p < 0,0001;
FE lepszym modelem niz MNK

F(11,70) = 13,682 p < 0,0001;
FE lepszym modelem niz MNK

Test Breuscha-Pagana
(RE)

LM = 94,4132; p < 0,0001;
RE lepszym modelem niz MNK

LM = 89,057; p < 0,0001;
RE lepszym modelem niz MNK

Test Hausmana

H = 16,1543 p = 0,00031;
model FE lepszy niz RE

H =1,96148 dla p = 0,375034;
ale estymator RE jest obcigzony,
stad lepszy model FE

Test weryfikujacy
istotnos¢ efektow
indywidualnych

Welch F(26, 57,9) = 37,7144;
p < 0,0001; istotne efekty indywidualne

Welch F(11, 28,1) = 23,6964;
p < 0,0001; istotne efekty indywidualne

Test Walda na tagczng
istotnos¢ zmiennych

Chi-kwadrat(6) = 23,4719;

0-1 jednostek czasu

p = 0,00065; istotne efekty dla okresu

Chi-kwadrat(6) = 34,8176; p < 0,0001;
istotne efekty dla okresu

MNK - estymacja metoda najmniejszych kwadratow; FE - Fixed Effects Model - model panelowy z uwzgled-
nieniem ustalonych efektéw; RE - Random Effects Model — model panelowy z efektami losowymi.
Zrédlo: obliczenia wlasne.
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Zachodzace w Europie procesy integracji ukierunkowane sg na powiekszanie
dobrobytu wszystkich jej obywateli poprzez maksymalizacje efektéw ogélnogospo-
darczych i stymulowanie miedzynarodowej konkurencyjnosci jednoczacych sie go-
spodarek oraz szeroka dystrybucje tych korzysci zapewniajgcg spdjnosé w wymia-
rze ekonomicznym, spotecznym i przestrzennym. Integracja europejska jest proce-
sem zlozonym i wielowymiarowym, a jej najbardziej zaawansowanym etapem jest
obecnie funkcjonowanie unii walutowej w ramach suwerennych gospodarek naro-
dowych. Idea integracyjna opiera sie na zalozeniu, ze wzrastajgce wsp6lzaleznosci
miedzynarodowe przynosza pozytywne skutki dla pahstw uczestniczacych w inte-
gracji, jednak praktyczne dyskontowanie tych korzysci przez kraje cztonkowskie
jest coraz szerzej dyskutowane. Watpliwosci dotyczace ksztaltowania sie bilansu
efektow wlaczenia sie¢ w procesy integracyjne obecne sg zaréwno w dyskursie na-
ukowym, jak i w praktyce gospodarczej, spotecznej i politycznej, a ich skrajnym
przejawem sg wyniki czerwcowego referendum w Wielkiej Brytanii (2016 r.), w kt6-
rym spoleczenstwo tego kraju opowiedzialo sie za tzw. BREXIT-em. Tym samym
Unia Europejska staneta przed kolejnym wyzwaniem wymagajacym okreslenia dal-
szej drogi ewolucji i korekty rozwigzan instytucjonalnych warunkujacych rozwdj
wewnetrznych struktur spoleczno-gospodarczych ugrupowania. Podstawg racjo-
nalnych decyzji determinujacych funkcjonowanie Unii Europejskiej w kolejnych
latach jest rewizja dotychczasowych osiggniec i rozwigzan, na ktérych oparto budo-
wanie jednolitego rynku europejskiego. Retrospekcja ta musi odnie$¢ sie zar6wno
do podstaw teoretycznych, z ktérych wynikat postulat zacie$niania integracji, jak
i do realnych skutkéw wdrazania zasad bedgcych kompromisem miedzy wskazania-
mi nauki, realiami turbulentnej sytuacji spoteczno-gospodarczej oraz uwarunkowa-
niami politycznymi.

Monografia dotyczaca zagadnien realizacji idei optymalnego obszaru walutowe-
go poprzez rozwigzania okreslajace funkcjonowanie strefy euro miata za zadanie
odniesienie si¢ do aktualnych dylematéw zwigzanych z uczestnictwem w trzecim
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etapie Unii Gospodarczo-Walutowej. Kontekstem dla prowadzonych analiz empi-
rycznych byly zalecenia formulowane przez teori¢ optymalnych obszaréw waluto-
wych, ktéra wskazywala na zbiezno$¢ i wspoélzaleznosé spoteczno-gospodarcza
panstw tworzacych unie walutowg jako warunek wstepny, ale i efekt wprowadzenia
wspélnej waluty. Zakreslone w monografii problemy koncentrowaly sie na wybra-
nych wycinkach zlozonej rzeczywistosci gospodarczej panstw cztonkowskich Unii
Europejskiej. W szczegdlnosci analizom poddano kwestie zwigzane z tworzeniem
jednolitego rynku wewnetrznego, ktérego istnienie opiera si¢ na fundamentalne;j
swobodzie przeplywu: towaréw, ustug, oséb i kapitatu. Badania dotyczyly intensyfi-
kacji wzajemnych powigzan handlowych wynikajacych z wiaczenia sie w procesy
integracyjne o r6znym stopniu zaawansowania, jak i mozliwosci dyskontowania ko-
rzy$ci z mobilno$ci przestrzennej czynnikoéw wytwoérczych (oséb i kapitatu) w po-
staci zdolno$ci do absorpcji wstrzgséw makroekonomicznych i przywracania row-
nowagi. Uwage zwrdcono przede wszystkim na integracje rynkéw débr finalnych
i zasob6ow produkcyjnych oraz ich rezultaty gospodarcze, jednak z pelng §wiadomo-
Scig koniecznos$ci odniesienia si¢ réwniez do szerszych — spolecznych i instytucjo-
nalnych uwarunkowan ich funkcjonowania. Kontekstualny charakter rozwazan
przedstawianych w opracowaniu ujawnial si¢ w znacznym stopniu poprzez liczne
odniesienia do zjawisk kryzysowych do$wiadczanych po 2007 r. Zaburzenia ko-
niunkturalno-systemowe ostatnich lat byty bowiem jednym z zasadniczych bodz-
coéw do podjecia refleksji nad konstrukcjg unii walutowej czy rozwigzahn tworzo-
nych na szczeblu calej Unii Europejskie;.

Przedstawione w niniejszym opracowaniu wyniki badan o charakterze zaréwno
teoretycznym, jak i empirycznym pozwolily na postawienie kilku zasadniczych
wnioskow. Analiza i przeglad prac teoretycznych dotyczacych integracji walutowej,
w szczegblnosci jej korzysci i kosztéw, stanowily podstawe sformutowania stwier-
dzen podsumowujgcych rozwdj koncepcji obszaru jednowalutowego:

1. W ekonomii brak jest sp6jnych, jednoznacznych podstaw czy wskazan teoretycz-
nych wyjasniajacych i opisujacych warunki oraz zasady funkcjonowania obsza-
ru jednowalutowego utworzonego na terytorium suwerennych panstw. Pierwsze
prace teoretyczne dotyczace obszardw, na ktérych wystepuje jedna lub kilka wa-
lut z usztywnionymi wzgledem siebie kursami powstaly w latach 60. ubieglego
wieku. Odnosily sie one do porozumien panstw polgczonych systemem statych
kurséw walutowych, zachowujacych autonomiczng polityke¢ monetarng prowa-
dzong przez rzady i banki centralne. Prekursorzy teorii optymalnych obszaréw
walutowych (TOOW) wskazuja warunki, ktére powinny by¢ spetnione przez kra-
je, aby powstal optymalny obszar walutowy. Zaliczano do nich: pelng swobodg
przeplywu towaréw i ustug, elastyczno$é cen i ptac oraz mobilno$é¢ czynnikow
produkgji, ze szczegblnym naciskiem na pelng mobilnos¢ pracy.

2. Rozwinigcie i uzupelnienie TOOW znajduje si¢ w pracach opublikowanych w la-
tach 70. ubiegtego wieku. Uwzgledniono w nich nowe zjawiska i procesy ekono-
miczne zaistniale wskutek rozpadu $wiatowego systemu monetarnego opartego
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na porozumieniu z Bretton Woods, kryzysu paliwowo-energetycznego, a przede
wszystkim wspdlnej polityki monetarnej i kursu walutowego krajéw cztonkow-
skich EWG, sprzyjajacej utworzeniu wspdlnego rynku europejskiego. Rowniez
postepujacy wowcezas proces liberalizacji przeptywu kapitatu przyczynit sie do
ograniczenia skuteczno$ci oddziatywania polityki ptynnego kursu walutowego
na rownowage makroekonomiczng.

3. Waznym etapem poglebiania integracji krajéw EWG bylo tworzenie od konca lat
70. Europejskiego Systemu Walutowego oraz przyjecie w 1999 r. przez 11 panstw
Wspdlnot Europejskich wspdlnej waluty emitowanej przez Europejski Bank
Centralny. Na gruncie powyzszych zdarzen powstata tzw. nowa teoria optymal-
nego obszaru walutowego. Eksponuje ona korzysSci z powstania jednowalutowe-
go obszaru, wynikajace z poglebiajacego si¢ procesu integracji gospodarczej
oraz wiarygodnosci i stabilnosci Unii Gospodarczo-Walutowej. Z jednej strony
podkresla sie matg skuteczno$¢ autonomicznej polityki monetarnej wykorzysty-
wanej do stabilizacji gospodarczej w krétkim okresie oraz ograniczong efektyw-
noé¢ polityki kursowej w przywracaniu rownowagi zewnetrznej, z drugiej za$
— korzystne reakcje rynkéw finansowych na wspélng polityke monetarng unii
walutowej. Nowe teorie OOW, koncentrujace si¢ na endogenicznych czynnikach
optymalnos$ci obszaru jednowalutowego, wskazuja, ze w ocenie korzysci i kosz-
tow porzucenia wlasnej waluty nalezy uwzglednié teze, iz w warunkach tzw.
kotwicy instytucjonalnej wspélna waluta moze przyczynié sie do spelnienia pod-
stawowych warunkéw optymalnego obszaru walutowego (opisanych w klasycz-
nej TOOW).

4. Nieco odmienny, wspotczesny nurt w TOOW bazuje na Nowej Geografii Ekono-
micznej. Przyjmuje si¢ w nim, ze o decyzji o przystagpieniu do danego obszaru
walutowego powinien przesadzi¢ bilans kosztéw i korzysci. Korzy$ci wiazg sie
z poprawg efektywnosci pienieznej, za$ koszty z utratg stabilno$ci gospodarczej.
Poziom tych czynnikéw zalezy od stopnia zintegrowania danej gospodarki z ob-
szarem jednowalutowym lub obszarem statych kurséw walutowych. Kraj powi-
nien przystgpi¢ do unii walutowej wowczas, gdy korzysci z integracji walutowej
przewyzszajg straty porzucenia wlasnej waluty. Zatem kraj powinien przystapi¢
do wspdlnego obszaru walutowego po przekroczeniu wymaganego poziomu zin-
tegrowania.

5. Teoria handlu migdzynarodowego i integracji gospodarczej przechodzi glebokg
ewolucje. W podejSciu klasycznym i neoklasycznym koncentrowano sie na prze-
wagach komparatywnych z handlu, uwzgledniajac réznice w produktywnosci
czynnikéw produkcji oraz we wzglednym wyposazeniu poszczegélnych krajéw
w te czynniki. Nie wyjasniano procesu poglebiajacej si¢ wymiany wewnatrzgate-
ziowej miedzy krajami wysoko rozwinigtymi. Luke w tym wzgledzie wypelnita
Nowa Geografia Ekonomiczna oraz prace powstale na gruncie badan mikroeko-
nomicznych, prowadzone z perspektywy przedsiebiorstw. Prace empiryczne
obejmujgce badania struktury geograficznej i towarowej handlu wewnatrz Unii
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Europejskiej i strefy euro wskazujg, ze wieksze korzysci z handlu wzajemnego
odnoszg kraje o wyzszym poziomie rozwoju gospodarczego, eksportujgc towary
innowacyjne o wysokim stopniu przetworzenia.

Badania empiryczne procesu integracji gospodarczej i walutowej UE oraz stop-
nia zintegrowania gospodarek krajow strefy euro w kontek$cie TOOW prowadza do
kolejnych wnioskéw:

1. Dla eksportu wszystkich krajow UE rynek wewngtrzunijny odgrywa pierwszo-
rzedng role, przy czym w handlu tym pogarsza si¢ pozycja panstw grupy PIGS,
przezywajacych kryzys finanséw publicznych. Kraje tzw. starej Unii Europej-
skiej wzmacniajg handel wewnatrzgaleziowy, gtéwnie w sektorach zaawansowa-
nych technologicznie.

2. W okresie pokryzysowym zachodzi szereg zmian w handlu UE. Pomimo zacie-
$niania procesu integracji eksporterzy coraz bardziej zainteresowani sg ekspor-
tem poza obszar Unii, co przejawia sie spadkiem handlu wewnetrznego.

3. Znaczna skala wzajemnych powigzan handlowych gospodarek panstw czton-
kowskich UE znajduje swoje odzwierciedlenie rowniez w wysokim udziale we-
wnetrznych obrotéw ustugowych. Fakt ten warunkowany jest nie tylko czynnika-
mi egzogenicznymi, w tym bliskoscia geograficzng, kulturowg i relacjami wyni-
kajacymi z proceséw historycznych, ale w znacznym stopniu determinowany
jest — w sposdb endogeniczny i sterowany — poprzez rozwigzania wypracowywa-
ne w ramach procesu budowania jednolitego rynku. Najbardziej zaawansowa-
nym etapem integracyjnym ukierunkowanym na dalsze dynamizowanie wspot-
pracy gospodarczej i maksymalizacje korzysci z budowania wspdlnego rynku
jest unia walutowa. Okazuje sie jednak, ze uczestnictwo w strefie euro jak dotad
nie taczylo sie z wiekszymi zmianami w zakresie obrotéw ustugowych, a tym
samym nie generowalo oczekiwanych przez teorie pozytywnych efektéw gospo-
darczych. Moze to wynikaé z relatywnie niewielkiego znaczenia ograniczen wa-
lutowych w procesie migdzynarodowego $wiadczenia ustug. Ich zniesienie sto-
sunkowo nieznacznie utatwia obrét ustugowy miedzy podmiotami funkcjonuja-
cymi w odmiennym $rodowisku prawno-podatkowym, o zréznicowanych zasa-
dach proceduralnych i normach relacyjnych, w warunkach réznic jezykowych
i mentalnych. Powigzanie mozliwosci realizacji wiekszo$ci $wiadczen ustugo-
wych z koniecznoScig przemieszczania ustugobiorcy lub potencjatu ustugowego
tworzy wieksze trudnos$ci niz konieczno$¢ dokonywania przeliczen walutowych
i ryzyko zmian kursowych. Wniosek ten staje sie tym bardziej zasadny, im wiek-
szg wspolzaleznoscig charakteryzuja sie kursy walutowe euro i walut narodo-
wych panstw Unii Europejskiej pozostajacych poza strefg. Tymczasem powigza-
nia te w praktyce rosng, niezaleznie od formalnego powigzania walut krajéw
czlonkowskich. Intensyfikacja wzajemnych obrotéw ustugowych determinowa-
na jest wiec przede wszystkim szerszymi rozwigzaniami instytucjonalnymi po-
dejmowanymi w ramach calej Unii Europejskiej.
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4. Panstwa Unii Europejskiej odznaczajg sie relatywnie wysoka konkurencyjnoscig
w zakresie zewnetrznej wymiany ustug. Nie tylko zajmuja pozycje eksportera
netto, ale struktura rodzajowa tej wymiany wykazuje cechy typowe dla wysoko
zaawansowanych gospodarek, ktérych Zzrédlem przewagi jest specjalistyczna
wiedza i umiejetnosci. Jednoczes$nie uczestnictwo w walutowym etapie integra-
cji nie wplywa zasadniczo na ogdlng ocen¢ pozycji konkurencyjnej w obrotach
ustugowych. Nie determinuje ono takze specjalizacji eksportowej tych gospoda-
rek. Sytuacja ta wynika z duzego wewnetrznego zréznicowania grupy panstw
uczestniczacych w trzecim etapie Unii Gospodarczo-Walutowej oraz grupy pozo-
statych panstw cztonkowskich Unii Europejskiej. Warunkowana moze by¢ takze
wiekszym wplywem korzysci integracyjnych uzyskanych juz na etapie czlonko-
stwa w Unii Europejskiej, a nie wylacznie w jej walutowej fazie. Ponadto kraje
unijne w znacznym stopniu uczestniczag w globalnych fancuchach tworzenia
warto$ci, co zmniejsza wplyw wprowadzenia wspoélnej waluty na intensyfikacje
wzajemnych obrotéw w sferze najnowoczesniejszych ustug. Najwieksze korzysci
z integracji walutowej obserwuje sie w tradycyjnych rodzajach ustug, takich jak
budownictwo czy podréze.

5. Zasadniczym obcigzeniem gospodarek funkcjonujgcych w strukturach unii wa-
lutowej jest utrata kursowego kanatu przywracania réwnowagi makroekono-
micznej. Tworzac strefe¢ euro, zaktadano, ze luke te wypelnia inne mechanizmy
dostosowawcze. Ostatnie kryzysowe doswiadczenia panstw Eurolandu, bardziej
dotkliwe i uporczywe niz w innych regionach §wiata uwidocznity jednak, ze owe
,substytucyjne” kanaly absorpcji wstrzagséw makroekonomicznych zawodza.
[luzjg okazala si¢ m.in. stabilizacyjna funkcja przypisywana przemieszczeniom
sity roboczej. Mimo systematycznego podnoszenia si¢ mobilnoSci terytorialnej
pracownikéw - jej rozmiary i rola pozostaly niezadowalajace w kontekscie
sprawnosci mechanizmu absorbujgcego szoki popytowe na rynkach pracy. W ta-
kich warunkach, przy usztywnieniu wspélnotowych rynkéw pracy, krajom nale-
zacym do unii walutowej byto trudniej przywrdcic stan réwnowagi makroekono-
miczne;j.

6. Struktura migrujgcych miedzy krajami UE sygnalizuje, ze korzysci i koszty tych
przemieszczen byly asymetrycznie roztozone migdzy czlonkéw Wspélnoty. W roli
beneficjentéw wystapily panstwa Europy Zachodniej i Péinocnej, ktére przycia-
galy mtode i wyksztalcone osoby z krajéow PIGS i Europy Srodkowo-Wschodniej.
Kontynuowanie tych tendencji stanowi zagrozenie dla osiggania sp6jnosci spo-
teczno-ekonomicznej w wymiarze calej Wspélnoty. Dazenia do zwiekszenia mo-
bilnosci przestrzennej mieszkancéw Unii (jako jednego z warunkéw podnosze-
nia konkurencyjnos$ci UE i kryteriow OOW) powinny zatem uwzglednia¢ dziata-
nia na rzecz odchodzenia od dotychczasowych wzorcéw migracyjnych. Jest to
trudne zadanie - ze wzgledu na znaczne zréznicowania w poziomie rozwoju
cztonkéw UE.
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Przebieg proceséw dostosowawczych (po 2007 r.) na rynkach pracy uczestni-
kéw strefy euro podkresla znaczenie spotecznego kontekstu dla proceséw go-
spodarowania. Zasadnicze bariery niskiej mobilnosci terytorialnej mieszkan-
céw UE mialy bowiem charakter spoleczny, a ich przetamywanie nastepowato
znacznie wolniej niz wprowadzanie udogodnien formalno-prawnych. Mozna
przypuszczad, ze proces przelamywania spolecznej inercji jeszcze zmniejszy
swg dynamike wobec masowego naptywu na kontynent europejski imigrantow
z Afryki Péinocnej i Bliskiego Wschodu. Sg to przestanki do postawienia wnio-
sku, ze jeszcze przez dtuzszy czas w UE ruchy migracyjne ludnosci nie przetoza
sie na wymierne korzysci w postaci osiggania (a takze przywracania) wzglednej
réwnowagi na wspélnotowym rynku pracy.

Procesy liberalizacji i integracji finansowej mogg przynosi¢ zaréwno pozytyw-
ne, jak i negatywne skutki dla stabilnosci finansowej i makroekonomicznej
panstw jednowalutowego obszaru. Jest to uzaleznione m.in. od skali i charak-
teru przeplywéw kapitalowych pomiedzy krajami czlonkowskimi strefy euro
(kapital spekulacyjny versus inwestycje bezpo$rednie). Ponadto wazne jest,
gdzie lokuje sie naptywajacy kapitat (w jakich sektorach gospodarki), czy stuzy
konsumpcji, czy tez inwestycjom itd. Obserwowany wzrost globalnej ptynnosci,
w tym akumulacji kapitalu w krajach centrum i péinocy strefy euro, ma powaz-
ne implikacje dla ryzyka stabilnosci finansowej krajéw przyjmujacych kapitat
(krajow peryferyjnych strefy euro). Jego naptyw zwieksza ryzyko wystepowania
booméw kredytowych i babli spekulacyjnych oraz naglego odplywu kapitatu
w sytuacji pogorszenia sie wiarygodnosci kredytowej krajéw biorcéw kapitatu
i/lub pogorszenia ich sytuacji gospodarczej.

Wazne znaczenie wéréd mechanizméw sprawczych kryzysu strefy euro miat
duzy naptyw kapitalu zagranicznego do krajow peryferyjnych (gléwnie krajow
PIIGS) z krajéw centrum i péinocy strefy euro oraz bardzo dynamiczny wzrost
akcji kredytowej. W zalozeniach teorii endogenicznosci kapitat prywatny, ply-
nacy z krajow pétnocnych i centralnych strefy euro, powinien wspiera¢ wzrost
wydajnosci i zréwnowazony dtugoterminowy wzrost PKB w krajach peryferyj-
nych. Problem polegal na tym, iz byl on kierowany w znacznym stopniu do
zastosowan nieproduktywnych (konsumpcja) lub do sektoréw, ktére nie powo-
dowaly wzrostu miedzynarodowej konkurencyjnosci gospodarek biorcéw kapi-
tatu. Gdy rozpoczal si¢ Swiatowy kryzys finansowy, kwota zewnetrznego finan-
sowania prywatnego zaczela spadaé, a spadek ten byt kontynuowany w okre-
sie pokryzysowym.

Inne wazne znaczenie w$rod mechanizméw stanowigcych Zrédlo kryzysu
w strefie euro mialy zmiany realnych stép procentowych w efekcie przystgpie-
nia krajow peryferyjnych do strefy euro. Utrzymanie na niskim poziomie nomi-
nalnych stép procentowych, a realnie ujemnych stép procentowych, w pierw-
szych latach ich cztonkostwa w strefie euro, sprzyjalo nadmiernej konsumpcji
i pobudzito nadmierny popyt kredytowy w krajach peryferyjnych. Zbyt optymi-
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styczne okazaly si¢ oczekiwania co do tempa i skali konwergencji tych krajow,
a w efekcie oczekiwania co do spadku premii za ryzyko, jakie mialy miejsce
bezposrednio po utworzeniu strefy euro. Spowodowalo to nadmierny spadek
stop procentowych, dotyczacych m.in. obligacji skarbowych krajow peryferyj-
nych, a to zachecato rzadzacych do poglebiania deficytéw budzetowych, ktére
mogly by¢ tanio finansowane na rynku kapitalowym.

Lekcja z kryzysu strefy euro w kontekscie swobody przeptywu kapitatu i inte-
gracji rynku finansowego prowadzi do konstatacji, ze nadmierny optymizm
zwigzany z oczekiwaniem przysztego wzrostu gospodarczego oraz naplyw na
rynek finansowy i do gospodarki ,taniego” i fatwo dostepnego kapitatu prowa-
dza do wystepowania baniek spekulacyjnych, nieracjonalnych i nietrafnych de-
cyzji inwestycyjnych oraz do nadmiernego zadtuzenia gospodarstw domowych,
przedsiebiorstw i sektora publicznego.

Okreslone ryzyka zwigzane sg takze z procesem integracji finansowej, ktorej
przejawem jest integracja instytucji finansowych. Ma ona wymiar wewnatrz-
sektorowy i miedzysektorowy. Ten pierwszy, poprzez procesy fuzji i przejeé
w sektorze finansowym doprowadzit do powstania w Europie wielkich paneu-
ropejskich bankéw, z kolei ten drugi spowodowat ich przeistoczenie w wielkie
konglomeraty finansowe, dzialajace jednoczes$nie na wielu rynkach finanso-
wych (kapitalowym, bankowym, ubezpieczeniowym itd.). Dziatalnos¢ tego typu
instytucji, gléwnie poprzez generowanie nadmiernego ryzyka i jego transfer
w systemie finansowym oraz jego przenoszenie na realng sfere gospodarki, do-
prowadzila do powstania i rozprzestrzenienia si¢ ostatniego globalnego kryzy-
su finansowego. Jego zrédtem byly takie procesy jak: nadmierna sekurytyzacja
aktywow oraz transfer ryzyka za jej po$rednictwem na innych uczestnikéw ryn-
ku, tworzenie skomplikowanych instrumentéw pochodnych bedgcych narze-
dziem spekulacji, nadmierna dzwignia finansowa, finansowanie dtugotermino-
wych aktywéw przez rolowanie krétkoterminowych zobowigzan.

Procesy integracji finansowej, jesli wymkna sie spod kontroli instytucji nadzo-
rujacych rynek finansowy, sa realizowane na duzg skale i przy braku nalezytej
odpowiedzialno$ci instytucji finansowych (wystepuje powszechna pokusa nad-
uzycia ze strony instytucji finansowych), to moga prowadzi¢ do bardzo nega-
tywnych skutkéw dla systemu finansowego i realnej gospodarki. W rzeczywi-
stosci ,braku granic” dla przeptywu kapitatu, negatywne procesy na rynku fi-
nansowym mogg powodowaé powazne zagrozenia dla réwnowagi makroeko-
nomicznej w unii gospodarczej i walutowej. Dla zwiekszenia integracji rynku
finansowego, ktéra jest potrzebna dla lepszego funkcjonowania UGW, koniecz-
ny jest system skutecznego nadzoru nad instytucjami finansowymi w strefie euro.
Nadmierna i szybka liberalizacja przeptyw6w kapitalowych moze przynies¢ nie
tylko korzysci, ale i zagrozenia, szczegélnie w przypadku krajéw rozwijajacych
sie lub stabiej rozwinietych gospodarczo w stosunku do krajéw ,eksporteréw”
kapitalu. Oprécz polityki makroekonomicznej i dziatan regulacyjnych, ktére
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powinny ograniczaé te zagrozenia, istotne sg réwniez dzialania strukturalne
stymulujgce naptyw kapitatu dlugoterminowego w postaci inwestycji bezpo-
Srednich, ktore sg zazwyczaj bardziej stabilne i produktywne dla gospodarki
niz kapitat portfelowy.

Rekapitulujgc przeprowadzone badania i postawione wnioski szczegétowe, na-
lezy wskazad, ze obecny ksztalt strefy euro znacznie odbiega od wzorca zgodnego
z ideg obszaru jednowalutowego. Mimo ze od 1992 r. Wsp6lnoty Europejskie usu-
waly bariery swobodnego przeplywu czynnikéw produkcji, tworzac Jednolity Ry-
nek Europejski, a nastepnie Unie Gospodarczo-Walutowa, wiele wskazuje na to, ze
strefa euro nie spetnia kryteriéw optymalnego obszaru walutowego. Panstwa two-
rzace strefe euro nie wykazuja sie wiekszym podobiefistwem cech strukturalnych,
ujawnionych m.in. w sferze obrotéw towarowych i ustugowych, niz pozostate kraje
Wspdlnoty. Mobilno$é sity roboczej pozostaje ograniczona i nie zapewnia sprawne-
go funkcjonowania mechanizméw stabilizacyjnych. Przeplywy kapitalowe za$ oka-
zujg sie w praktyce dodatkowym Zrédlem niestabilnosci i napie¢ miedzy gospodar-
kami o odmiennych warunkach strukturalnych. Wskazuje to na fundamentalng sta-
bos¢ funkcjonowania strefy euro, ktéra nie zostata oparta na realnych podstawach,
lecz zdeterminowana zostala kryteriami politycznymi. W obliczu obserwowanych
po 2007 r. zaburzen kryzysowych dysproporcje strukturalne ujawnily swoje nega-
tywne konsekwencje. Trudno$ci w zapewnianiu ogélnej réwnowagi systemowo-go-
spodarczej réwniez wskazuja, ze nie zostaly urzeczywistnione optymistyczne zalo-
zenia endogenizacji kryteriéw zbiezno$ci w ramach strefy euro.

W efekcie przeprowadzonej analizy nalezy stwierdzi¢, iz dominujace przed 2008 r.
przekonania zwigzane z rolg i znaczeniem swobody przeplywu towaréw, ustug,
os6b i kapitaléw dla wspierania proceséw konwergencji gospodarczej oraz réwno-
wagi makroekonomicznej czynigcej ze strefy euro optymalny obszar walutowy
- wymagaja dzi$§ przewartoSciowania. Watpliwosci budzg nastepujace tezy, czgsto
przywolywane w publikacjach ekonomicznych:

* przystagpienie do strefy euro prowadzi do intensyfikacji wzajemnych obrotéw
handlowych, a w efekcie specjalizacji opartej na przewagach komparatywnych

- zwigksza miedzynarodowa konkurencyjnos¢ gospodarek;

* korzysci z uczestnictwa w jednolitym rynku ze wspdlng walutg odnoszg wszyst-
kie panstwa integrujace swoje gospodarki;

* zwigkszenie rozmiaréw sektora bankowego ma pozytywny wplyw na wzrost go-
spodarki;

* absorpcja oszczednos$ci zagranicznych jest korzystna dla wzrostu gospodar-
czego;

* wejscie do strefy euro umozliwi bezpieczny i praktycznie nieograniczony dostep
do puli oszczednosci europejskich, gdyz w ramach strefy euro deficyty obrotéw
biezacych miedzy poszczegdlnymi krajami nie majg znaczenia;
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* uczestnictwo we wspdlnym rynku zwieksza miedzynarodowg mobilnos¢ sily ro-
boczej, przyczyniajac sie do absorpcji negatywnych szokéw zewnetrznych i sta-
bilizacji rynkéw pracy;

* integracja rynkéw finansowych w Unii Europejskiej i w strefie euro przyczynia
sie do przyspieszenia procesu konwergencji gospodarczej;

* dominacja bankéw nalezacych do zagranicznych grup bankowych w panistwach
doganiajacych kraje najbardziej rozwiniete gospodarczo i pod wzgledem sektora
finansowego jest korzystna dla rozwoju gospodarczego krajéw otwierajgcych sie
na naplyw bankéw zagranicznych.

Nalezy podkresli¢, iz w $wietle do§wiadczen ostatniego globalnego kryzysu fi-
nansowego oraz kryzysu strefy euro, niektére z powyzszych tez sg prawdziwe jedy-
nie w pewnym zakresie i w pewnych okoliczno$ciach, a inne wydaja sie dzi$ po pro-
stu bledne. Niezaleznie jednak od ostatecznej oceny tych tez, samo ich przywotanie
ukazuje zlozony charakter proceséw ksztaltowania rozwigzan sprzyjajacych budo-
waniu zintegrowanej Europy. Przedstawione w opracowaniu rozwazania na temat
swobody przeptywu towaréw, ustug, oséb i kapitalu w Unii Gospodarczej i Waluto-
wej wskazuja, iz podjeta problematyka jest wielowymiarowa. Formutowanie jedno-
znacznych zalecen i rekomendacji oraz wypowiadanie si¢ na temat przyszlosci Unii
Europejskiej pozostaje zadaniem trudnym do realizacji, tym bardziej ze przyjmuje
charakter kontekstualny, zalezny od biezacej sytuacji w kazdym z panstw czlonkow-
skich. Niewatpliwie jednak podstawg sukcesu integracji europejskiej musi by¢ osig-
gniecie jak najwiekszego stopnia realnej konwergencji w wymiarze gospodarczym
i spotecznym, wspierane trwatoscig rozwigzan instytucjonalnych. Przeprowadzone
badania wskazuja, ze warunek ten, jak dotad, nie zostal spetniony wystarczajgco dla
efektywnego funkcjonowania strefy euro.
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Antydobra - dobra niepozadane spotecznie, wplywajace na wzrost uciagzliwosci
zycia, zmniejszajace dobrobyt spoteczny, a czesto wliczane do warto$ci PKB (pro-
duktu krajowego brutto), powodujac jego nieuzasadnione zawyzanie. Nalezg do
nich: hazard, narkotyki, wyroby tytoniowe, rozrastajgca si¢ administracja, wydtuza-
jacy sie czas dojazdu do pracy z powodu zattoczonych ulic itp.

Automatyczny mechanizm korygujacy — mechanizm ten ma zapewniaé, ze od-
chylenia od celu $redniookresowego lub Sciezki dostosowawczej prowadzacej do
niego bedg korygowane w sposéb automatyczny, zgodny z ustalonymi wytycznymi.

Bierna swoboda $wiadczenia uslug — jest elementem podstawowej swobody
unijnej. Polega na tym, ze ustugobiorca pochodzacy z jednego panstwa czlonkow-
skiego przemieszcza si¢ do innego kraju czlonkowskiego, w ktérym posiada swojg
siedzibe zawodowg ustugodawca, w celu skorzystania tam z ustugi.

Bezposrednie inwestycje zagraniczne — wedtug definicji OECD to inwestycje po-
dejmowane przez jednostke — rezydenta jednej gospodarki (zwanej bezposrednim
inwestorem) celem uzyskania trwalego wplywu na jednostke rezydujaca w innej
gospodarce. OECD akcentuje, ze trwaly wplyw implikuje istnienie dtugookreso-
wych stosunkéw miedzy bezposrednim inwestorem i przedsi¢biorstwem (bezpo-
$redniego inwestowania) oraz znaczny stopien wplywu na zarzadzanie tym przed-
sicbiorstwem. Innymi stowy, inwestycje te polegajg na wywozie kapitatu z kraju
w celu uruchomienia od podstaw nowego przedsi¢biorstwa za granicg lub przez
nabycie znaczacego udzialu w kapitale podstawowym istniejacego przedsigbior-
stwa za granicg.
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CDO (Collateralized Debt Obligations) — znane inaczej jako zabezpieczone
skrypty dluzne, sg instrumentami sekurytyzacji opartymi na dlugu. Instrumenty
CDO zabezpiecza si¢ portfelem aktywoéw, do ktérego naleza m.in. kredyty korpora-
cyjne lub ustrukturyzowane zobowigzania finansowe. Polagczone w portfel zostajg
podzielone na nowe papiery warto$ciowe i sg oferowane w transzach rozmaitym
inwestorom. Wysoko$¢ platnosci odsetkowych, kapitalowych oraz faktyczny mo-
ment wygasniecia zobowigzania determinowane sg przez wyniki portfela obligacji
stanowigcego zabezpieczenie instrumentéw CDO.

Czynna swoboda $wiadczenia uslug - jest elementem podstawowej swobody
unijnej. Polega na tym, ze ustugodawca pochodzacy z jednego panstwa czlonkow-
skiego, ktéry prowadzi tam stalg dziatalno$¢ gospodarczg przemieszcza sie czaso-
wo do innego kraju cztonkowskiego w celu wykonania tam ustugi.

Dane panelowe - dane, ktére sg obserwowane w co najmniej dwéch wymiarach.
Pozwalajg na réwnoczesng analize zjawiska zar6wno w czasie, jak i w wymiarze
przekrojowym. Przykladem sg dane przestrzenno-czasowe obserwowane w ustalo-
nych obszarach (krajach, regionach) przez wiele okreséw.

Drenaz mézg6éw (brain drain) — procesy wymywania wykwalifikowanej sily ro-
boczej z okreslonych terytoriéw (najczesciej z panstw nizej rozwinietych), a takze
negatywne nastepstwa takiej emigracji odczuwane przez kraje wysytajace migran-
tow. W wyniku migracji specjalistow oraz oséb z wyzszym wyksztalceniem nastepu-
je ubytek kapitatu ludzkiego w krajach wysylajacych migrantéw. Panstwa te prze-
znaczajg Srodki finansowe na inwestycje w kapital ludzki (np. naktady na edukacje),
ale na skutek emigracji wykwalifikowanej sily roboczej majg ograniczone mozliwo-
$ci dyskontowania korzysci plynacych z tego inwestowania.

Dyrektywa — jedno ze Zrédet unijnego prawa wtérnego (pochodnego), tzn. prawa
stanowionego przez instytucje unijne na podstawie upowaznienia traktatowego.
Dyrektywa stanowi akt prawny o charakterze wigzgcym wylgcznie panstwa czton-
kowskie, i to tylko te, do ktérych jest skierowana. Naktada ona zobowigzania w po-
staci konieczno$ci dokonania transpozycji jej przepiséw do prawa krajowego.

EBOPS (Extended Balance of Payments Services Classification) — miedzynaro-
dowa podstawa klasyfikacyjna kategorii z zakresu bilansu platniczego i miedzyna-
rodowej pozycji inwestycyjnej opracowana przez Miedzynarodowy Fundusz Walu-
towy. W 2009 r. opublikowana zostata aktualna wersja Podrecznika do bilansu plat-
niczego i migdzynarodowej pozycji inwestycyjnej BPM6 (Balance of Payments and
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International Investment Position Manual. Sixth Edition BPM6). Poprzednie wyda-
nie BPM5 miato miejsce w 1993 r.

ECU (European Currency Unit — europejska jednostka walutowa) — rodzaj zto-
zonej waluty, ustanowionej w ramach Europejskiego Systemu Walutowego (ESW),
funkcjonujacy od 13 marca 1979 r. Warto$¢ ECU w chwili wejscia w zycie okreslono
za pomocg koszyka 9 walut, przy czym liczba jednostek poszczegélnych walut
wchodzgcych w sklad ECU zalezala od potencjalu gospodarczego oraz znaczenia
we Wspdlnocie danego kraju. W kolejnych latach zwickszata sie liczba walut krajow
cztonkowskich wchodzacych do tego systemu, przy czym na mocy traktatu z Ma-
astricht od 1994 r. sklad koszyka ECU zostal zamrozony. Zgodnie z zalozeniami
ESW, europejska jednostka walutowa — ECU byla gléwnym elementem mechani-
zmu kursowo-interwencyjnego stabilizujgcego wzajemne kursy walut krajéow czlon-

kowskich.

Efekt bogactwa (efekt majatkowy) — oznacza zmiane wydatkéw konsumpcyj-
nych spowodowang zmiang realnej warto$ci majatku. Zgodnie z jego hipoteza,
wzrost realnej warto$ci majatku posiadanego przez gospodarstwa domowe (np. ma-
jatku zgromadzonego w formie papieréw warto$ciowych lub nieruchomosci) powo-
duje, przy innych czynnikach niezmiennych, wzrost wydatkéw konsumpcyjnych,
za$ jego spadek — zmniejszenie wydatkéw konsumpcyjnych. W wyniku wzrostu
(spadku) warto$ci zasobéw majatkowych gospodarstw domowych i zwiekszenia
(spadku) wydatkéw na kazdym poziomie rozporzadzalnych dochodéw osobistych
— krzywa funkcji konsumpcji ulega przesunieciu w gére lub w dét. Z powyzszego
wynika, ze majatek finansowy posiadany przez konsumentéw determinuje ich wy-
datki (popyt konsumpcyjny). Ludzie (konsumenci) zazwyczaj wydajg wiecej na kon-
sumpcje, gdy zaistnieje jedna z dwdch opcji: kiedy rzeczywiscie (obiektywnie) stajg
sie bogatsi albo kiedy postrzegajg siebie jako bogatszych np. w wyniku wzrostu war-
tosci ich nieruchomosci lub wzrostu kurséw waloréw finansowych, ktére posiadaja
na gieldzie. Efekt bogactwa (wealth effect) wskazuje na powigzanie zmian w ko-
niunkturze na rynku kapitalowym z ekspansjg popytu konsumpcyjnego.

Efekt kreacji handlu - proces ozywienia wymiany handlowej pomiedzy czlonka-
mi ugrupowania integracyjnego, nastepujacy w wyniku liberalizacji przeplywéw
handlowych miedzy nimi. Jego podstawg sg réznice w kosztach wytwarzania. Pobu-
dzona konkurencja i nasilenie wzajemnych obrotéw handlowych skutkujg dalszym
obnizeniem kosztéw produkcji i przesunigciem zasobéw do bardziej konkurencyj-
nych obszaréw dzialalnosci. Zwieksza to faczng efektywnos¢ produkcyjng i obniza
ceny finalne débr konsumpcyjnych.
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Efekt przesunigcia — polega na zmianie istniejacych kierunkéw handlu. Utwo-
rzenie unii celnej powoduje wzgledne pogorszenie si¢ konkurencyjnosci eksporte-
réw z krajow trzecich wskutek utrzymywania wobec nich wspdlnej taryfy celne;j.
Import spoza unii celnej jest wéwczas zastegpowany importem dokonywanym we-
wnatrz unii.

Elastyczno$¢ plac - oznacza, ze place zmieniajg si¢ swobodnie (i natychmiasto-
wo) w wyniku zaistnienia wstrzaséw makroekonomicznych, przywracajac w gospo-
darce réwnowage. Stanem przeciwnym do elastycznosci plac jest ich sztywnosé,
czyli sytuacja, w ktérej w odpowiedzi na zaklécenia makroekonomiczne ptace nie
ulegaja zmianie (np. z uwagi na obowigzujgce umowy czy tez sprzeciw zwigzkéw
zawodowych wobec ograniczenia ptac pracownikéw).

Hipoteza endogenicznosci kryteriow optymalnych obszaréw walutowych — hi-
poteza zakladajgca, ze uczestnictwo w unii monetarnej moze przyspieszaé proces
realnej konwergencji. Zatozenie to wynika z tego, ze stopien integracji gospodarczej
i synchronizacji cykli koniunkturalnych sg endogeniczne w stosunku do procesu
integracji monetarnej. Zaklada sie¢, ze wejécie na wyzszy poziom integracji — wpro-
wadzenie wspélnej waluty - zintensyfikuje wymiane handlowsg, co powinno zwiek-
szy¢ zakres korelacji cykli koniunkturalnych miedzy krajami cztonkowskimi i przy-
spieszy¢ proces realnej konwergencji.

Hipoteza konwergencji — sformutowana w ramach neoklasycznych modeli wzro-
stu, zaktada naturalne domykanie luki dochodowej miedzy krajami. Innymi stowy
kraje o niskim poziomie dochodu na mieszkanca powinny rozwija¢ si¢ szybciej od
krajéw o wysokim poziomie dochodéw. Zrédlem tych proceséw sa: malejace przy-
chody z kapitatu rzeczowego (kraje stabiej wyposazone w kapital oferujg wyzsza
stope zwrotu) oraz spostrzezenie, ze kreowanie nowych rozwigzan jest bardziej ka-
pitalo- i czasochtonne niz ich imitacja (kraje biedniejsze moga przechwytywaé
i adaptowac cudze wynalazki).

Integracja rynkéw finansowych - jest to stan, w ktérym nie ma barier i ograni-
czen w dostepie do rynkéw, segmentéw rynku lub instrument6w rynku finansowe-
go, a funkcjonujgce na nim podmioty sg traktowane na réwni bez wzgledu na kraj
pochodzenia [szerzej: Tchorek, 2014].

Jednolity mechanizm nadzoru (Single Supervisory Mechanism) - pierwszy filar
europejskiej unii bankowej. Polega na przekazaniu kompetencji nadzorczych nad
yistotnymi instytucjami kredytowymi”, w tym bankami, z pozioméw narodowych
(krajow strefy euro oraz spoza strefy ,nawigzujacych bliskg wspétprace”) na ponad-
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narodowy — do Europejskiego Banku Centralnego. Poczgtkowo objeto nim 120 ban-
kéw posiadajacych ok. 85% aktywow sektora bankowego strefy euro. Zostal on
wdrozony w listopadzie 2014 r.

Jednolity mechanizm restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankéw
(Single Resolution Mechanism) — drugi filar europejskiej unii bankowej przewiduja-
cy dzialania zapobiegawcze, wczesnej interwencji i mechanizm resolution obejmu-
jacy nastepujace instrumenty: zbycie dziatalnosci, instytucje pomostowa, wydziele-
nie aktyw6w oraz umorzenie lub konwersje dtugu. Mechanizm resolution ma objaé
wszystkie banki strefy euro. Przewidziano utworzenie jednolitego funduszu na-
prawczego powstalego ze sktadek bankéw panstw czlonkowskich.

Jednolity rynek europejski (JRE; Single European Market) — zintegrowany ry-
nek obejmujacy obszar panstw cztonkowskich Wspélnot Europejskich, tworzony na
mocy programu zawartego w Bialej ksiedze z 1985 r. oraz Jednolitego Aktu Euro-
pejskiego. Wdrazanie zapiséw tych dokumentéw w latach 1985-1992 przyczynito
si¢ do powstania rynku wewngtrznego UE opartego na swobodnym przeptywie to-
waréw, kapitalu, swobodzie $§wiadczenia ustug oraz przeptywu oséb.

Komisja Europejska (KE) - jest jedng z gtéwnych instytucji Unii Europejskie;.
Jej zadaniem jest reprezentowanie i ochrona intereséw catej Unii. Komisja przygo-
towuje wnioski dotyczace nowych aktéw prawa europejskiego, ktore przedstawia
Parlamentowi Europejskiemu i Radzie. Zarzadza biezgcymi sprawami zwigzanymi
z wdrazaniem polityki UE w poszczegdlnych obszarach i wydatkami z funduszy UE.
Komisja zapewnia wtasciwg realizacje decyzji UE i nadzoruje sposéb wydatkowa-
nia funduszy unijnych. Monitoruje przestrzeganie traktatéw europejskich i prawa
wspélnotowego. Czuwajgc nad przestrzeganiem traktatow, Komisja wraz z Trybu-
nalem Sprawiedliwo$ci Wspdlnot Europejskich zapewnia wlasciwe wdrozenie usta-
wodawstwa obowigzujacego wszystkie panstwa cztonkowskie UE. Obecnie w sktad
Komisji wchodzi przewodniczacy i 28 komisarzy (po jednym z kazdego panstwa
UE). Komisja skfada si¢ z departamentdéw, tzw. dyrekcji generalnych, z ktérych kaz-
dy ponosi odpowiedzialno$¢ za realizacje wspdlnej polityki w danej dziedzinie i jej
0g6lng administracje. Komisja mianowana jest na piecioletnig kadencje, ale moze
zosta¢ odwolana przez Parlament.

Konwergencja - stan (ujecie statyczne) lub proces (ujecie dynamiczne) upodab-
niania sie, zblizania sie poszczegdlnych krajéow w réznych wymiarach zycia spo-
teczno-ekonomicznego.
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Konwergencja nominalna - odnosi sie do kryteriéw sformutowanych w traktacie
z Maastricht UE. Obejmuje zmienne charakteryzujace polityke pieniezng w zakre-
sie stabilnosci cen, stabilnosci finanséw publicznych, stabilno$ci kurséw wymiany
walut oraz stabilnos$ci dtugookresowych stép procentowych.

Konwergencja realna — obejmuje upodabnianie si¢ struktur produkcji, wyréwny-
wanie poziomu technologicznego (konwergencja technologiczna), synchronizacje
wahan cykli koniunkturalnych czy nawet uniformizacje wzorcéw kulturowych
- styléw zycia czy modeli konsumpcji. Jest to proces zmniejszania réznic miedzy
krajami o r6znym poziomie rozwoju gospodarczego, a takze poziomie i jakosci zy-
cia obywateli.

Konwergencja dochodowa - wyréwnywanie sie poziomu dochodéw per capita
miedzy krajami. Zazwyczaj szacowana jest na podstawie zmian PKB per capita
(konwergencja typu $ lub o).

Kryzys - faza cyklicznie obserwowanych wahan koniunkturalnych, zwigzana
z glebokim zaburzeniem proceséw gospodarczych przejawiajgcych sie spadkiem
poziomu produkcji i zatrudnienia i Igczaca sie z szeregiem dalszych negatywnych
implikacji spoteczno-gospodarczych.

Luzowanie ilosciowe (quantitive easing - QE) — polega na zakupie od bankéw
komercyjnych przez bank centralny (w przypadku europejskiej unii walutowej przez
EBC) rzadowych lub prywatnych papieréw wartosciowych. Jego celem jest zwiek-
szenie mozliwoSci udzielania kredytéw przez banki komercyjne i fagodzenie warun-
kéw ich finansowania. EBC wprowadzil te niekonwencjonalne narzedzia polityki
pienieznej z opdznieniem w stosunku do Systemu Rezerwy Federalnej, Banku An-
glii oraz Japonii.

Mechanizm transmisji polityki pieni¢znej (mechanizm transmisji monetarnej)
- opisuje, w jaki sposéb podmioty gospodarcze reaguja na decyzje banku centralne-
go. Mechanizm ten opiera si¢ na zalozeniu, ze istnieje zwigzek miedzy zmianami
iloéci pienigdza w obiegu a decyzjami przedsiebiorstw, bankéw i innych instytucji
gospodarczych. Obejmuje wszystkie kanaly, poprzez ktére bank centralny oddziatu-
je na procesy realne w gospodarce (popyt, podaz) i poziom cen. Poznanie drog
transmisji pozwala bankowi centralnemu okresli¢, jaki jest wplyw poszczegélnych
instrumentéw i dzialanh banku w obszarze polityki pieni¢znej na poziom cen oraz
poziom produkcji i zagregowanego popytu w gospodarce. Do podstawowych kana-
téw mechanizmu transmisji polityki pienieznej naleza: kanal stopy procentowe;j,
kanat kursu walutowego i kanaly kredytowe.
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Mobilnos¢ funkcjonalna (migdzysektorowa) sity roboczej — zdolno$¢ do dokony-
wania zmian w strukturze podazy sity roboczej, odno$nie kwalifikacji (zdolnos¢ do
przekwalifikowania si¢), zawodu oraz nabywania nowych umiejetnosci.

Mobilnos¢ geograficzna (przestrzenna, terytorialna) sity roboczej — zdolnos¢ do
zmiany miejsca pobytu oraz podjecia pracy w innym regionie (kraju).

Nominalne kryteria konwergencji — kryteria konwergencji nominalnej zapisane
w art. 140 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej. Sprowadzaja sie do oceny
pieciu podstawowych wskaznikéw makroekonomicznych: tempa wzrostu cen, dtu-
goterminowej stopy procentowej, deficytu finanséw publicznych, dtugu publiczne-
go i kursu walutowego.
Kryteria monetarne dla kraju aspirujgcego do strefy euro:
* inflacja nie moze przekracza¢ wiecej niz o 1,5 pkt proc. $redniej z trzech krajow
cztonkowskich o najbardziej stabilnym poziomie cen;
* dlugoterminowe stopy procentowe (oceniane na podstawie rentownosci obliga-
cji 10-letnich) nie mogg przekraczaé wigcej niz o 2 pkt proc. $redniego poziomu
w trzech krajach UE o najbardziej stabilnym poziomie cen;
* kraj, ktéry chce uczestniczy¢ w unii walutowej, musi sie¢ wykazaé¢ przynajmnie;
2-letnim okresem stabilizacji kursowej wzgledem walut pozostatych panstw, bez
mozliwosci dewaluacji tego kursu;

Kryteria fiskalne:

* deficyt budzetowy nie moze przekroczy¢ 3% PKB;

¢ dlug publiczny nie powinien przekraczaé¢ 60% PKB; kraj, ktory nie jest w stanie
spetnié tego warunku, powinien przynajmniej wykazac tendencje, ktéra wskazu-
je na obnizanie si¢ poziomu dlugu, co pozwoliloby na osiggniecie wymagane-
go putapu.

Outright Monetary Transactions (OMT) - program Europejskiego Banku Cen-
tralnego (EBC) wprowadzony we wrze$niu 2012 r. Stanowi instrument polityki mo-
netarnej majacy pomoc osiagnaé stabilno$¢ finansowg w strefie euro. Jest to pro-
gram upowazniajacy Europejski System Bankéw Centralnych (ESBC) do nabycia
na rynkach wtérnych obligacji skarbowych panstw czlonkowskich nalezacych do
strefy euro, o ile zostaly spelnione ku temu okre$lone przestanki. Program ten ma
na celu wyeliminowanie zaburzef mechanizmu transmisji polityki pienieznej po-
wstalych w nastepstwie szczegdlnej sytuacji obligacji skarbowych wyemitowanych
przez niektore panstwa cztonkowskie oraz zapewnienie jednolitosci polityki pie-
nieznej. EBC uznal, ze stopy procentowe obligacji skarbowych poszczegélnych
panstw nalezacych do strefy euro podlegaly duzym wahaniom i wykazywaty ogrom-
ne dysproporcje. Dysproporcje te nie wynikaly wylgcznie z réznic makroekono-
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micznych pomiedzy pahstwami czlonkowskimi, lecz znajdowaly po czesci swoje
zrédto w oczekiwaniu przez rynki finansowe nadmiernych premii z tytulu ryzyka
dotyczacego emitowanych przez niektére panstwa czlonkowskie obligacji, ponie-
waz premie te majg na celu pokrycie ryzyka rozpadu strefy euro. W ramach progra-
mu OMT bank centralny strefy euro moze nabywaé¢ wyemitowane obligacje rzado-
we z terminem zapadalnosci od 1 do 3 lat, pod warunkiem, ze kraj emitujgcy obli-
gacje zatwierdzi europejskie zasady zastosowania nadzwyczajnych $rodkéw popra-
wy sytuacji gospodarczej w danym kraju. EBC wielokrotnie podkreslat znaczenie
i skuteczno$¢ programu OMT w zakresie przywracania stabilnosci finansowej (cze-
go dowodem byl spadek stép procentowych obligacji skarbowych panstw strefy
euro dotknietych kryzysem zadltuzeniowym) oraz przywracania mechanizmu trans-
misji polityki pieni¢znej. Program Outright Monetary Transactions nie jest tym sa-
mym co operacje luzowania iloSciowego (quantitative easing QE).

Przewaga komparatywna — wzgledna przewaga w produkcji wyrobu, okreslona
przez réznice w alternatywnym koszcie wytworzenia rozumianym jako naktady na
produkcje dobra, z ktérego wytwarzania zrezygnowano. Przewaga komparatywna
jest podstawg uzyskania korzysci z handlu miedzynarodowego w sytuacji wystepo-
wania wzglednych réznic w wydajnoéci produkcji.

Rada Unii Europejskiej — instytucja Wspdlnoty Europejskiej zlozona z przedsta-
wicieli rzagdéw panstw czlonkowskich, zwykle ministréw, odpowiedzialnych za
okreslone zagadnienia (w zwiazku z tym cz¢sto okres$lana jako Rada Ministrow).
Posiedzenie Rady UE, w ktérym uczestniczg ministrowie gospodarki i finanséw, jest
czesto okreslane jako Rada ECOFIN. Ponadto w przypadku decyzji o szczegdlnym
znaczeniu Rada UE zbiera sie w skladzie szeféw panstw lub rzadéw. Nie nalezy
myli¢ jej z Radq Europejskq, ktora rowniez sklada sie z szeféw panstw lub rzadow,
ale jej zadaniem jest nadawanie impulséw niezbednych do rozwoju Unii i okresla-
nie jego ogblnych kierunkéw politycznych.

Realny efektywny kurs walutowy (REER) - jest to kurs nominalny skorygowany
o poziomy cen w kraju i za granicg, zazwyczaj wedlug wag odpowiadajacych struk-
turze koszyka wymiany handlowej. REER wskazuje kierunek zmian sily nabyw-
czej waluty.

Ryzyko systemowe — oznacza, ze jakie$ zjawisko moze spowodowac straty go-
spodarcze w duzej czgsci systemu finansowego i mie¢ negatywny wplyw na sektor
realny poprzez zakl6cenia w funkcjonowaniu systemu platniczego, przeptywu stru-
mieni pienieznych i zakt6cenia w wycenie aktywéw. Ryzyko systemowe najczesciej
urzeczywistnia sie jako:
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* silne zakt6cenia w skali makroekonomicznej, ktére wplywajg na system ban-
kowy (czy szerzej finansowy), silnie zakldcajac realizacje jego podstawo-
wych funkcji;

* kryzysy fancuchowe - skumulowane w jednym podmiocie straty spowodowane
przez niekorzystne zdarzenie, uruchamiajg seri¢ kolejnych strat w powigzanych
instytucjach i rynkach (efekt domina);

* kryzys zwigzany z efektem zarazania - problemy wyptacalnosci dotyczg pojedyn-
czych podmiotéw; uczestnicy rynku uwaznie obserwuja sie nawzajem i w celu
wykluczenia prawdopodobienstwa wigkszych strat wycofujg swoje inwestycje.

Saldo migracji - réznica miedzy liczbg oséb, ktére przybyly (naptynety) do dane-
go kraju (liczbg imigrantéw) a liczbg o0séb, ktore opuscity badany kraj (liczbg emi-
grantéw) w okreslonym czasie.

Sektor general government (g.g.) — sektor instytucji rzagdowych i samorzgdo-
wych (ustalany wedtug europejskiego systemu rachunkéw narodowych ESA 95) li-
czony jednolicie we wszystkich panstwach Unii Europejskiej. W Polsce sektor gene-
ral government nie jest w pelni tozsamy z sektorem finanséw publicznych. W Polsce
zakres sektora okreSlony jest enumeratywnie w art. 9 ustawy o finansach publicz-
nych. Metodologia unijna zawiera natomiast dodatkowe kryteria funkcjonalne (tj.
funkcji realizowanych przez dane jednostki i sposobu ich finansowania) pozwalaja-
ce w jednolity sposéb przyporzadkowac na potrzeby EDP poszczegélne podmioty,
jako nalezace lub nie do sektora instytucji rzadowych i samorzadowych, niezaleznie
od zréznicowanych porzadkéw prawnych i zakresu sektora 27 panstw czlonkow-
skich UE. Oznacza to, ze zakres podmiotowy sektora jest plynny, a jednostka w okre-
Slonym roku zaliczona jako element sektora g.g. w kolejnym roku moze zostac za-
klasyfikowana poza sektorem.

Sekurytyzacja aktywéw - pojecie niejednoznacznie zdefiniowane. Przyjmuje sie,
ze jest to operacja finansowa umozliwiajaca przedsiebiorstwom, instytucjom finan-
sowym i bankom pozyskanie kapitatu. Sekurytyzacja aktywéw bankowych jest poje-
dynczg transakcja, ktéra stuzy ich zamianie na papiery wartoSciowe emitowane
przez spotke celowa lub jednostki uczestnictwa, jesli bank korzysta z ustug fundu-
szu sekurytyzacyjnego. Jest ona nowym sposobem pozyczania pieniedzy, optymali-
zacji adekwatnosci kapitatowej lub obydwoma dziataniami tgcznie. Na Swiatowym
rynku finansowym czesto jej istotg jest zanik posrednictwa polegajacy na tym, ze
pozyczkobiorcy (np. przedsiebiorstwa) i pozyczkodawcy (np. prywatni inwestorzy)
bez posrednictwa bankéw sami prowadzg miedzy sobg transakcje, wykorzystujac
papiery warto$ciowe. Sekurytyzacja odnosi sie rowniez do transakcji bankéw, ktére
w latach 80. XX wieku zaczely odsprzedawaé na wtérnym $wiatowym rynku kapita-
lowym pozyczki udzielone krajom stabiej rozwinietym.
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Stabilno$¢ systemu finansowego — kryterium rozwoju systemu finansowego mie-
rzace poziom ekspozycji systemu finansowego, szczegélnie sektora bankowego
i rynkéw kapitalowych na kryzysy finansowe. Wedlug Europejskiego Banku Cen-
tralnego [2012] jest to stan, w ktérym system finansowy jest w stanie wytrzymac
wstrzasy, zmniejszajac tym samym prawdopodobienstwo wystgpienia zakldcen
w procesie poSrednictwa finansowego, ktére sg na tyle powazne, aby znaczgco
wplynaé na alokacje oszczedno$ci do dochodowych mozliwosci inwestycyjnych.
Wedlug G. Schinasiego [2004] stabilno$¢ systemu finansowego nalezy postrzegad
przez pryzmat realizacji jego zasadniczych funkcji, takich jak:

* skuteczne i sprawne mobilizowanie i transferowanie $rodkéw finansowych od
jednostek nadwyzkowych do deficytowych (w tym do inwestoréw);

* rozsadne i doktadne wycenianie ryzyka finansowego oraz skuteczne nim zarza-
dzanie;

* sprawne absorbowanie $rodkéw finansowych oraz realnych ekonomicznych
szokow i wstrzaséw (odpornos$é na réznego typu turbulencje).

Stabilno$¢ finansowg mozna podzieli¢ na:

¢ krétkookresowg techniczng (np. problemy techniczne zwigzane z funkcjonowa-
niem systemu rozliczenn migdzybankowych);

* krétkookresowg spekulacyjng (spekulacyjny wzrost cen aktywow) i

* dlugookresowg fundamentalng (np. kryzys walutowy).

Strategia carry trade - strategia spekulacyjna polegajaca na zadluzaniu sig
w walucie kraju o niskiej stopie procentowej oraz lokowaniu tak uzyskanych $rod-
kéw w walute kraju o wysokiej stopie. Wedtug innej definicji, jest to zadluzanie sie
w walutach niskooprocentowanych i jednoczesne kupowanie instrumentéw finan-
sowych o potencjalnie wysokiej stopie zwrotu.

Sfera realna gospodarki — obejmuje procesy materialne dokonujgce sie w pro-
dukcji, ustugach i konsumpcji. Sg one opisywane przez zmienne realne w postaci
wskaznikéw zasobéw fizycznych (np. PKB, wskazniki produktywnos$ci, rozmiary
bezrobocia, zmiany produkcji).

Stopa (wskaznik) zatrudnienia - relacja liczby 0séb pracujacych do liczby lud-
noéci ogélem w wieku produkcyjnym.

Stopa bezrobocia - relacja liczby 0séb bezrobotnych do liczby 0s6b aktywnych za-
wodowo.
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Swobodny przeplyw kapitalu w UE - eliminacja wszelkich ograniczen w prze-
plywie kapitalu miedzy panstwami czlonkowskimi UE oraz miedzy panstwami
cztonkowskimi a pahstwami trzecimi. W odniesieniu do przeptywu kapitatu miedzy
panstwami cztonkowskimi a pahstwami trzecimi panstwa cztonkowskie dysponujg
jednak: (1) mozliwoscig zastosowania srodkéw ochronnych w wyjatkowych okolicz-
noéciach; (2) mozliwoscig nalozenia ograniczen, ktére obowigzywaly przed okreslo-
nym terminem, w odniesieniu do panstw trzecich i pewnych kategorii przeptywu
kapitatu; oraz (3) podstawg do wprowadzenia takich ograniczen, ale tylko w $cisle
okreslonych okoliczno$ciach. Liberalizacja przeplywu kapitaltu w UE powinna
przyczyni¢ sie do ustanowienia jednolitego rynku, uzupelniajac inne swobody
(zwlaszcza w odniesieniu do swobodnego przeptywu osob, towardéw i ustug). Powin-
na takze pobudzi¢ postep ekonomiczny, umozliwiajgc skuteczne inwestowanie kapi-
talu i promujac wykorzystanie euro jako miedzynarodowej waluty, co umocni role
UE jako partnera na arenie miedzynarodowej. Swoboda przeptywu kapitalu byta
takze niezbedna do rozwoju Unii Gospodarczej i Walutowej (UGW) oraz wprowa-
dzenia euro. Podstawa prawna to: art. 63-66 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Euro-
pejskiej (TfUE), uzupelnione o art. 75 i 215 TfUE w odniesieniu do sankcji.

Swoboda przedsigbiorczosci - jedna z podstawowych wolnosci wlgczonych
w ramy prawne funkcjonowania Unii Europejskiej. Prawo przedsi¢biorczosci obej-
muje prawo do podejmowania i wykonywania dziatalno$ci prowadzonej na wtasny
rachunek, a takze do zaktadania przedsi¢biorstw i zarzadzania nimi z mysla o pro-
wadzeniu dziatalnosci o charakterze statym i cigglym na takich samych warunkach,
na jakich prawo panstwa cztonkowskiego, w ktérym prowadzona jest dziatalnosé,
umozliwia to swoim wlasnym obywatelom. Zgodnie z art. 49 TfUE (Traktatu o funk-
cjonowaniu Unii Europejskiej) osoby prowadzace dzialalno$é¢ na wtasny rachunek
oraz przedstawiciele wolnych zawodéw lub osoby prawne, ktére prowadza legalng
dziatalno$¢ w jednym z panstw czlonkowskich, mogg trwale i stale prowadzi¢ dzia-
talnos¢ gospodarcza w innym panstwie cztonkowskim.

Swoboda $wiadczenia uslug - jedna z podstawowych wolnosci wlaczonych
w ramy prawne funkcjonowania Unii Europejskiej. Swoboda $wiadczenia ustug od-
nosi si¢ do wszelkich ustug wykonywanych zwykle za wynagrodzeniem w zakresie,
w jakim nie sg one objete postanowieniami o swobodnym przeplywie towaréw, ka-
pitatu i os6b. Zgodnie z art. 56 TfUE (Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej)
podmiot $wiadczacy ,usluge” moze w tym celu tymczasowo prowadzi¢ swoja dzia-
talno$¢ w panstwie czlonkowskim $§wiadczenia ustugi na tych samych warunkach,
ktérych przestrzegania panstwo to wymaga od swoich wtasnych obywateli.

System z Bretton Woods - system walutowy ustanowiony na mocy umowy pod-
pisanej przez przedstawicieli 44 panstw w lipcu 1944 r. w Bretton Woods (USA).
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Zaktadat on state kursy walutowe wzgledem dolara amerykanskiego, a ten miat by¢
powigzany ze zlotem. Przewidziano niezmienng cene ztota — 35 dolaréw za uncje.
Byl to zatem system dewizowo-zloty z dolarem jako centralng waluta rezerwowa,
a zarazem miedzynarodowego pienigdza kierowanego. Umowa przewidywata bo-
wiem utworzenie organizacji miedzynarodowej — Migedzynarodowego Funduszu
Walutowego (International Monetary Found — IMF). Jej celem bylo utatwianie finan-
sowania deficytéw platniczych krajéw cztonkowskich w drodze zakupu z Funduszu
za wlasne waluty potrzebnych walut obcych (w ramach kwot ustalanych dla po-
szczegdlnych krajow). System z Bretton Woods mial zapewni¢ wzajemng wymie-
nialno$¢ walut krajéw czlonkowskich MFW, likwidacje ograniczen dewizowych
w platno$ciach w handlu zagranicznym oraz utrzymywanie stabilnych kurséw wa-
lut narodowych w stosunku do dolara. System ten zatamal si¢ w 1971 r. wskutek
zjawisk kryzysowych w gospodarce $wiatowej, szczegélnie amerykanskiej, co ozna-
czalo przejscie do systemu ptynnych kurséw.

Szok asymetryczny — zakldcenie przebiegu proceséw gospodarczych (spadek
PKB, wzrost bezrobocia itd.). Charakteryzuje si¢ tym, ze dotyka z niejednakowg sitg
poszczegdlnych cztonkéw unii walutowej albo tylko niektére kraje cztonkowskie.

Szok asymetryczny podazowy - zakldcenie przebiegu proceséw gospodarczych
wywolane przez zmiang zagregowanej podazy, ktére dotyka z niejednakows sitg po-
szczegblnych czlonkéw unii walutowej albo tylko niektére kraje cztonkowskie. Pozy-
tywne szoki podazowe determinowane sg przez pojawienie si¢ nowych zrédel surow-
céw, nowych produktéw i technologii oraz pozytywnych zmian cen surowcéw i zyw-
nosci, a takze dobrymi warunkami atmosferycznymi. Wystgpienie tych czynnikéw
zmniejsza koszty produkcyjne i przesuwa dtugookresowg krzywa zagregowanej po-
dazy w prawo, powodujgc wzrost realnego PKB. Negatywne szoki podazowe determi-
nowane sg przez wzrost cen zywnosci, surowcéw (np. cen ropy naftowej) i kurséw
walutowych czy ztymi warunkami atmosferycznymi. Wywotuja one podwdjny efekt,
oddziatujgc jednocze$nie na inflacje i produkcje. Zwiekszenie wydatkéw na dane
dobra prowadzi do obnizenia realnego PKB gospodarstw domowych, przesuwajac
diugookresowg krzywa zagregowanej podazy w lewo. Gospodarstwa domowe ogra-
niczajg swoje wydatki na konsumpcje, co prowadzi do spadku popytu krajowego.
Przedsiebiorstwa zmniejszajg produkcje i ograniczajg zatrudnienie.

Szok asymetryczny popytowy — zakldcenie przebiegu proceséw gospodarczych
inicjowane przez zmiang zagregowanego popytu, ktére dotyka z niejednakowg silg
poszczegdlnych czlonkéw unii walutowej albo tylko niektére kraje cztonkowskie.
Szoki popytowe zwigzane sg z nagla zmiang ktérego$ sktadnika zagregowanego
popytu (np. spadek popytu zagranicznego, spadek konsumpcji krajowej, nagla
zmiana w popycie na pienigdz).
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Swiatowa Organizacja Handlu (WTO - World Trade Organization) — miedzyna-
rodowa organizacja ukierunkowana na liberalizacje $wiatowych obrotéw handlo-
wych, funkcjonujgca od 1995 r., zrzeszajaca obecnie ponad 160 panstw $wiata. In-
tegralnymi cze$ciami porozumienia, w wyniku ktérego powstata Swiatowa Organi-
zacja Handlu, byly: Uktad Og6lny w Sprawie Taryf Celnych i Handlu (GATT), Uktad
og6lny w sprawie handlu ustugami (GATS) oraz Porozumienie w sprawie handlo-
wych aspektéw praw wlasnosci intelektualnej (TRIPS).

Teoria optymalnych obszaréw walutowych (TOOW) - teoria wyjasniajaca eko-
nomiczne korzysci i koszty oraz warunki, jakie powinny by¢ brane pod uwage
przez kraje przytaczajace si¢ do obszaru o stalych kursach walutowych, $cisle po-
wigzanego z ich gospodarkami przez handel i mobilno$¢ czynnikéw produkcji. Jej
powstanie Iaczy si¢ z pracami R. Mundella i zapoczatkowang przez niego dyskusja
o zaletach i wadach systeméw plynnych i sztywnych kurséw walutowych. R. Mun-
dell jest autorem publikacji Teoria optymalnych obszaréw walutowych, wydanej na
poczatku lat 60. ubieglego wieku. Obok niego za twoércow teorii uznaje sie R.J.
McKinnona i PB. Kennena. Optymalny obszar walutowy (OOW) to grupa krajow,
dla ktérych korzysci z posiadania wspdlnej waluty przewyzszajg koszty takiej inte-
gracji. Teoria formutuje kryteria, jakie powinny by¢ spetnione, aby dany obszar
mogl by¢ traktowany jako OOW, takie jak np. korelacja cykli koniunkturalnych,
podobienstwo stép inflacji, dywersyfikacja produkcji, elastycznosé ptac i cen, mo-
bilnos$¢ czynnikéw wytwoérczych, integracja rynkéw finansowych czy integracja fi-
skalna [szerzej: Tchorek, 2014].

Terms of trade — relacja przecietnych cen towaréw eksportowanych do cen towa-
réow importowanych przez dany kraj. Tak rozumiana relacja to inaczej cenowe lub
nominalne terms of trade. Towarowe lub realne terms of trade oznacza ilo$ciowe
stosunki, w ktérych wymieniane sg eksportowane i importowane towary. Wystepuje
réwniez pojecie factorial terms of trade dla okreslenia, w jakich proporcjach wymie-
niane sg czynniki produkcji zawarte w towarach bedgcych przedmiotem handlu za-
granicznego.

Traktat — podstawowy i nadrzedny unijny akt prawny, stanowigcy Zrédlo tzw.
prawa pierwotnego, czyli tego, z ktérym zgodne muszg by¢ wszystkie akty tzw. pra-
wa wtdérnego, czyli m.in. dyrektywy i rozporzadzenia, ktére wydawane sg na pod-
stawie upowaznienia udzielonego instytucjom unijnym w traktatach. Obecnie gtow-
nymi obowigzujacymi traktatami sg: Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej
(dawny traktat ustanawiajacy Europejska Wspélnote Gospodarcza, a nastepnie
Wspdlnote Europejskg) oraz Traktat o Unii Europejskiej, wraz z zatgczonymi do
nich protokotami i aneksami.
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Tryby migedzynarodowego $wiadczenia ustug — wypracowane na forum GATS/
WTO charakterystyki mozliwosci §wiadczenia ustug w skali miedzynarodowe;j:

* tryb 1: ustuga transgraniczna - forma wymiany zblizona do obrotu towarowego,
w ktorej ustuga przekracza granice, podczas gdy ustugobiorca i ustugodawca
pozostajg we wlasnych krajach;

* tryb 2: konsumpcja zagraniczna - tryb wymiany, w ramach ktérej ustugobiorca
udaje sie do innego panstwa, w ktéorym dokonuje zakupu i konsumpcji ustug;
mi¢dzynarodowy obrét zwigzany jest z koniecznoscig przekroczenia granicy
przez odbiorcéw, natomiast sama ustuga nie przekracza granicy;

* tryb 3: obecno$¢ handlowa — ustugi $wiadczone przez ustugodawce jednego kraju
przez obecno$¢ handlowg na terytorium innego kraju; miedzynarodowy obrét
ustugami w tym trybie dokonuje si¢ poprzez zagraniczne inwestycje bezposrednie;

* tryb 4: obecnos¢ oséb fizycznych — wymiana realizowana jest, gdy osoby fizyczne
udajg sie do innego kraju w celu $wiadczenia uslug; miedzynarodowy obroét
uslugami zwigzany z konieczno$cia przekroczenia granicy przez dostawcow.

Unia celna — obszar gospodarczy, na ktérym kraje cztonkowskie zobowigzuja si¢
do niestosowania we wzajemnym handlu cet i optat o podobnym dzialaniu oraz
ograniczen ilo§ciowych, a takze ustanowienia w stosunku do krajéw trzecich wspél-
nej taryfy celnej i ujednoliconych przepiséw celnych.

Wskaznik aktywnosci zawodowej — relacja liczby os6b aktywnych zawodowo do
liczby 0séb w wieku produkcyjnym.

Wskaznik ujawnionej przewagi komparatywnej RCA (indeks Balassy) - jeden
z najczesciej wykorzystywanych miernikéw specjalizacji eksportowej danego kraju,
pozwalajgcy okresli¢ znaczenie poszczegdlnych sektoréw eksportowych dla anali-
zowane]j gospodarki. Opracowany przez B. Balasse. Przewagi komparatywne sg
oceniane na podstawie relatywnego udziatu grupy towarowej / sektora j w ekspo-
rcie danego kraju do udziatu tej samej grupy towarowej / sektora w eksporcie in-
nych panstw. Przyjmuje on postaé:

RO, = (X, X)X/ X) 100

gdzie:
RCA, - wskaznik ujawnionej przewagi komparatywnej kraju A w grupie towaro-
wej / sektorze j

X, - wielko$¢ eksportu towaru / sektora j kraju A
X, - catkowity eksport kraju A
Xper  — wielko$¢ eksportu towaru / sektora j dla kraju lub grupy krajow bedacych

punktem odniesienia
X, - calkowity eksport kraju lub grupy krajow bedacych punktem odniesienia.
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Gdy wskaznik przyjmuje wartosci wigksze od 100 oznacza to, ze kraj posiada
przewagi komparatywne wzgledem rynku odniesienia. Jezeli warto$¢ indeksu jest
mniejsza od 100, wtedy kraj nie posiada ujawnionych przewag komparatywnych
w handlu danym towarem / w danym sektorze.

Wskaznik pokrycia handlu TC (wskaznik pokrycia importu eksportem) — mier-
nik wynikéw handlu miedzynarodowego, wyznaczajacy eksportowg specjalizacje
danego kraju. Pozwala okresli¢ korzysci z realizowanej wymiany, rozumiane jako
przeplywy finansowe. Okreslony jest przez relacje wartosci eksportu do warto$ci
importu. Jest jedng z prostszych miar konkurencyjnosci, jednak pozwala na ustale-
nie, w jakim stopniu wplywy walutowe z eksportu grupy towarowej / sektora pokry-
wajg wydatki na import tej grupy towarowej / sektora. Wskaznik moze by¢ réwniez
interpretowany jako wskaznik rzeczywistego zaspokojenia przez krajowych produ-
centéw efektywnego popytu na produkty analizowanego sektora / grupy towarowe;j.
Przyjmuje on postac:

TC = X/M *100

gdzie:
X - warto$¢ eksportu
M - warto$¢ importu.

Warto$¢ wskaznika pokrycia importu eksportem powyzej 100 $wiadczy o specja-
lizacji eksportowej i wzglednej przewadze nad konkurentami, a w efekcie o miedzy-
narodowej konkurencyjnosci. Warto$¢ wskaznika TC ponizej 100 oznacza deficyt
w obrotach handlowych, stabg pozycje konkurencyjna na rynkach zagranicznych
i brak konkurencyjnosci.

Wspélna polityka handlowa Unii Europejskiej — zesp6t narzedzi, Srodkéw i me-
chanizméw umozliwiajacych ksztaltowanie swobodnej wymiany towaréw i ustug
pomiedzy krajami cztonkowskimi oraz tworzenie odpowiednich warunkéw, wielko-
Sci, platnosci, struktury towarowej i geograficznej obrotéw towarowych oraz ustu-
gowych z krajami trzecimi. Celem polityki handlowej jest utrzymywanie réwnowagi
platniczej Wspdlnot, wplywajacej na funkcjonowanie systemu walutowego krajow
integrujacych sie.

Wspélna taryfa celna — obecnie: Zintegrowana Taryfa Wsp6lnot Europejskich
(TARIC) - obowigzuje w formie jednolitej zewnetrznej taryfy celnej stosowanej
w handlu z krajami spoza Wsp6lnoty od potowy 1968 r. W wyniku wielu modyfikacji
i udoskonaleni ma ona obecnie forme systemu TARIC prowadzonego przez Dyrekcje
Generalng Podatkéw i Unii Celnej, ktéra reguluje ustalenia prawne krajéw czlon-
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kowskich zwigzane z taryfami celnymi i srodkami dotyczacymi miedzynarodowego
obrotu rolnego oraz pozostalego eksportu i importu. Na serwisie internetowym 7Ta-
ric zarzadzanym przez Komisje codziennie publikowana jest aktualna wersja tary-
fowa oparta na zharmonizowanym systemie, scalonej nomenklaturze i specyficz-
nych dodatkowych postanowieniach.
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