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Ksztaltowanie sie procesow zbieznosci
makroekonomicznej w Europejskiej Unii Gospodarczej
i Walutowej. Wnioski dla Polski

Wprowadzenie

W trakcie tworzenia unii gospodarczej i walutowej w Europie w literaturze przed-
miotu przewazato przekonanie, ze przejécie Wspolnot Europejskich do tak zaawan-
sowanego etapu wspolpracy ekonomicznej bedzie sprzyjalo dalszemu zaciesnianiu
wigzow gospodarczych pomigdzy krajami cztonkowskimi i narastaniu wspolzaleznosci
skutkujacej coraz dalej posunigta zbieznoscig' ich gospodarel?. W naukowym dyskursie
wokol kwestii integracji walutowej pojawil si¢ takze poglad, ze proces ten moze prze-
biegac inaczej - poprzez narastajaca specjalizacje moze wzmagac procesy gospodarczej
rozbieznosci’.

Wobec tego, ze Europejska Unia Gospodarcza i Walutowa (EUGIW)* funkcjonuje
juz od o$miu lat, celowe wydaje sie podjecie proby analizy, czy proces zbieznosci gospo-
darek panstw czlonkowskich rzeczywiécie przybrat na sile. Obok wymiaru teoretycz-
nego problem ten ma rowniez istotne znaczenie dla Polski, ktora jako kraj czlonkowski
EUGIW z tzw. derogacjg stoi przed perspektywa przyjecia euro w dajacej sie przewidzie¢
przysztosci. Jest to szczegolnie wazne dla polskiej polityki gospodarczej. Obecnie moze
ona bowiem korzysta¢ z doswiadczenia innych panistw. Pozwoli to zidentyfikowac po-
tencjalne dtugookresowe czynniki sukcesu, a takze zagrozenia wynikajace z czlonkostwa
w EUGIW w warunkach braku autonomicznej polityki pienieznej i kursowej.

Zbieznos¢ nominalna

Za punkt odniesienia przyjeto tzw. kryteria konwergencji nominalnej zawarte
w Traktacie z Maastricht i zatgcznikach do niego. S3 to: stopa inflacji, dlugookresowa
stopa procentowa, deficyt budzetowy oraz wysokos¢ dlugu publicznego w odniesieniu
do produktu krajowego brutto (PKB). Przedmiotem analizy sa kraje strefy euro, ktore
przystapily do niej przed 1 stycznia 2007 r. Horyzont czasowy analizy siega, w miare
dostepnosci danych, do roku 1994, w ktorym zostal zapoczatkowany drugi etap wdra-
zania unii gospodarczej i walutowej w ramach Unii Europejskiej.
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Kryterium stopy inflacji. W momencie rozpoczecia trzeciego etapu EUGIW
(1 stycznia 1999 r.) wszystkie kraje tworzgce strefe euro w jej pierwotnym ksztalcie
wykazywaly duzy stopien zbieznosci stop inflacji, co bylo podyktowane koniecznoécig
spelnienia adekwatnego kryterium zbieznoéci nominalnej. Jednakze po roku 1999
uwidocznita sie wyrazna tendencja do rozbieznosci, ktéra pozwolita wyodrebnic¢ dwie
grupy krajow (por. rys. 1).

6%
—#—Belgia
-e-Niemcy
5%
—+Irlandia
—0-Grecja

& Hiszpania

L / ] |

& Francja

= Wlochy

—#-Luksemburg

¢ Holandia
19 ——Austria
N s 4l - Portugalia
0% T T T T T T r—t—y T Finlandia

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 20006

Rys. 1. Ksztaltowanie si¢ poziomu stopy inflacji w krajach strefy euro
Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie: http:/fepp.eurostat.ec.europa.eu

Do grupy pierwszej naleza kraje utrzymujace zharmonizowany wskaznik cen kon-
sumpcyjnych (ang. Harmonized Index of Consumer Prices, HICP} na poziomie zblizonym
do 2%, ktora to wielko$¢ jest zwyczajowo przyjmowana przez Europejski Bank Centralny
(EBC) za wskaZnik stabilnego poziomu cen®. Do grupy tej zaliczajg sie: Finlandia, Niemcy,
Francja, Austria oraz (z pewnym zastrzezeniem) Holandia, Belgia i Wlochy.

Grupe druga tworza kraje posiadajace stopy inflacji znacznie powyzej rzeczonego
wskaznika. Nalezg do nich: Grecja, Hiszpania i Portugalia oraz Irlandia i Luksemburg.
Zwlaszcza ostatni z wymienionych krajéow do$wiadcza znaczacych fluktuacji w tym
obszarze.

Kryterium dlugookresowej stopy procentowej. Od 1998 roku wérdd niemal wszyst-
kich krajow strefy euro (z wyjatkiem Grecji) wystepuje daleko posunieta zbieznos¢
w poziomie dlugookresowej stopy procentowe;] przy jej tendencji spadkowej (por. rys. 2).
Z jednej strony $wiadczy to o korzystnej wycenie rynkow finansowych co do podstaw
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wzrostu gospodarczego w EUGIW. W istocie jednak perspektywa ta jest gwarantowana
wysokim stopniem wiarygodnosci polityki pienigznej EBC, ktéry w ramach zasad pro-
wadzenia operacji otwartego rynku w jednakowy sposéb traktuje instrumenty dfuzne®
wszystkich panstw czlonkowskich. W istocie dochodzi tu do pewnego rodzaju ,,subsy-
diowania” przez EBC ryzyka makroekonomicznego krajow strefy euro, ktére przektada
sie na niedostateczne odzwierciedlanie ryzyka niewyplacalnosci poszczegolnych krajow,
w szczegolnosci tych gorzej radzacych sobie w unii walutowej’.
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Rys. 2. Ksztaltowanie si¢ poziomu dlugookresowej stopy procentowej w krajach strefy euro
Zrédto: Jak do rys. 1.

Kryterium deficytu budzetowego. Do momentu wdrozenia trzeciego etapu EUGIW
we wszystkich obserwowanych krajach wyrazna jest tendencja do utrzymywania de-
ficytow budzetowych ponizej poziomu 3% PKB, ustalonego w Traktacie z Maastricht
(por. rys. 3). W latach 2000-2003 w wigkszosci krajow strefy euro uwidocznila sie jed-
nak wyrazna tendencja do powigkszania si¢ poziomow deficytu. Obecnie, po okresie
stagnacji w latach 2003-2004, wiekszoé¢ panstw cztonkowskich EUGIW utrzymuje
swoje deficyty budzetowe powyzej wartoéci graniczne] i wykazuje nadwyzke (irlandia,
Finlandia i Hiszpania). Wsrdd krajéw o poziomie deficytu wyzszym od wartodci gra-
nicznej znajduja si¢ Grecja, Wiochy, Niemcy oraz Portugalia. Nalezy jednak zaznaczyc, -
ze w tym ostatnim kraju miato w minionych latach miejsce gwaltowne pogorszenie sie
sytuacji. Reszta panistw czlonkowskich wprawdzie wykazuje deficyt, jednak na poziomie
ponizej 3% PKB.

Kryterium dlugu publicznego. W analizowanym okresie (1994-2005) wiekszoéé
krajow cztonkowskich EUGIW utrzymywala swoj dhug publiczny w relacji do PKB
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Rys. 3. Ksztaltowanie si¢ poziomu deficytu budzetowego w krajach strefy euro

Zrodlo: Jak do rys. 1.

ponizej wartosci granicznej, tj. 60% PKB. Po roku 1999 grupa takich panstw sie po-
wigkszyla. W czesci krajow — Francji, Niemczech, Austrii i Portugalii - wskaznik ten
ponownie zaczal wykazywac tendencje rosngca. W ostatnich latach przekroczyt on nawet
dopuszczalng wysokos¢ zadtuzenia publicznego, cho¢ zjawisko to nie miato charakteru
gwattownego.

Wsréd krajow spetniajgcych omawiane kryterium zbieznoéci nominalnej na szcze-
g6Ing uwage zastuguje Irlandia. Kraj ten osiaggnat spektakularny sukces - w ciggu 11 lat
zdolal o ponad dwie trzecie zredukowa¢ swéj dtug publiczny w relacji do PKB.

W analizowanym obszarze osobng grupe krajéw stanowia Belgia, Grecja i Wiochy,
ktorych wskaznik zadluzenia ksztaltuje sie daleko poza wielkoscig bazows ustalong
w Protokole 5 do Traktatu z Maastricht®. Mimo to wymienione kraje zostaly warunkowo
dopuszczone do udzialu w trzecim etapie EUGIW. Zobowigzano je jednak do utrzymy-
wania malejacej tendencji ksztaltowania sie tego wskaznika, z ktorego to zobowigzania
- jak wida¢ na rys. 4 - wylamaly sie Grecja i Wiochy.

Zbieinos¢ realna

W literaturze przedmiotu jest wykorzystywany caly szereg wskaznikéw odnoszacych
si¢ do pojecia zbieznodci realnej — od wskaznikéw przedstawiajgcych ksztattowanie sie
PKB po wskazniki innowacyjnosci i zaawansowania technologicznego gospodarek. Na
uzytek niniejszych rozwazan wybrano zestaw wskaznikow zbieznosci realnej uzupet-
niajgcych kompozycje tzw. pigciokata stabilizacji makroekonomicznej®, w ktérym obok
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Rys. 4. Ksztaltowanie si¢ poziomu zadluzenia publicznego w krajach strefy euro
Zrodto: Jak do rys. 1.

wskaznikéw o charakterze nominalnym, tj. stopy inflacji i stopy zadtluzenia sektora
panstwowego, wymienia sie tempo wzrostu PKB, stop¢ bezrobocia oraz stan rachunku
biezacego w relacji do PKB. Do zestawu tych trzech wielkosci dodano wskazniki obra-
zujace pozycje konkurencyjng gospodarki, tj. ksztattowanie sie jednostkowych kosztow
pracy oraz realnego efektywnego kursu walutowego wzgledem innych krajow strefy euro,
detlowanego poziomem cen konsumpcyjnych oraz kosztami pracy.

Wskaznik tempa wzrostu realnego PKB. W obserwowanym okresie w krajach
cztonkowskich uwidocznita si¢ tendencja do zwickszania zbieznoéci cyklicznej, przy
czym wciaz dostrzegalne sa réznice w tempie wzrostu gospodarczego (por. rys. 5). Odnosi
sie to zwlaszcza do Irlandii, ktora osiaga dynamike wzrostu niemal dwukrotnie wyzsza
od tej w innych krajach unii walutowej, a takze do Finlandii i Luksemburga. Do grupy
tej mozna rowniez zaliczy¢ Hiszpanie, jednak w przypadku tego kraju fluktuacja tempa
wzrostu wyraznie odbiega od linii trendu.

Wirdd krajow o najmniejszej stopie wzrostu znajduja sie Wlochy, Holandia oraz
Portugalia. Ta ostatnia odnotowata w roku 2003 przejsciowy spadek dochodu narodo-
wego w wysokosci -1,1% PKB.

Wskainik stopy bezrobocia oraz przyrost zatrudnienia. W badanym okresie
wiekszos¢ krajéw Unii Europejskiej odnotowata znaczace postepy w redukowaniu stopy
bezrobocia. Osiagnely one pewien stopien zbieznosci, czego ilustracje stanowi rys. 6.
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Rys. 5. Ksztaltowanie sie tempa wzrostu realnego PKB w krajach strefy euro
Zrodlo: Jak do rys. 1.
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Rys. 6. Ksztaltowanie sie poziomu stopy bezrobocia w krajach strefy euro
Zrédlo: Jak do rys. 1.

Wsréd krajow, ktore osiggnely najbardziej spektakularny sukces w tej dziedzinie, nalezy
wymienic¢ Irlandig (w latach 1994-2006 spadek stopy bezrobocia o ponad dwie trzecie),
Hiszpanie oraz Finlandi¢ (spadek o potowe).
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Na tle ogdlnej tendencji spadkowej stopy bezrobocia w krajach strefy euro negatyw-
nie wyrdznia si¢ Portugalia, ktéra od 2001 roku odnotowuje stosunkowo duzy przyrost
liczby bezrobotnych. Podobna tendencje — cho¢ nie tak silng - mozna zaobserwowaé
we Francji, Belgii oraz Niemczech.

Uzupelnieniem przytoczonych danych jest wskaznik przyrostu zatrudnienia, przed-
stawiony na rys. 7. Po 1999 roku w wiekszoséci krajéw EUGIW odnotowano stale, nie-
znaczne przyrosty liczby pracujacych. Wyjatek stanowia tu Niemcy i Holandia, w ktérych
to krajach po roku 2002 nastapil wyrazny spadek zatrudnienia. Zdecydowanie duzymi
przyrostami wyrozniaja sie natomiast Luksemburg, Hiszpania oraz Irlandia. Przy tej
okazji warto zauwazy¢, ze w przypadku Portugalii przyrosty zatrudnienia, cho¢ nie-
znaczne, w zestawieniu z gwaltownie rosngcym bezrobociem zdajy sie sugerowaé doéé
znaczny rozmiar tzw. ,szarej strefy” w gospodarce.
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Rys. 7. Przyrost zatrudnienia w krajach strefy euro (1999 = 100)
Zrédlo: Jak do rys. 1.

Wskaznik stanu rachunku biezacego. W zakresie tego wskaznika gospodarki kra-
jow czlonkowskich EUGIW wykazuja najwigkszy stopieni rozbieznosci w zestawieniu
z pozostatymi wielkoéciami (por. rys. 8). Na poczatku lat dziewiec¢dziesigtych XX wieku
na drodze do unii walutowej kraje czlonkowskie z reguty wykazywaty na rachunku bie-
zacym bilansu platniczego nadwyzki lub niewielki deficyt. Rysowala si¢ wowczas pewna
tendencja zbieznodci, ktéra jednak po roku 1998 przeistoczyta si¢ w tendencje rozbiezng
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z trzema grupami krajow: tych z nadwyzky na rachunku biezgcym, zréwnowazonych
(wzglednie} oraz stale deficytowych.

Do krajéw wykazujgcych nadwyzki na rachunku biezacym nalezg Luksemburg, Bel-
gia, Finlandia, Holandia oraz, do 2004 roku, Francja. Po roku 2001 do grupy dofaczyly
Niemcy, a po 2002 Austria, ktéra od momentu przystapienia do strefy euro systema-
tycznie poprawia swoja pozycje w tym obszarze. Z kolei kraje notorycznie wykazujace
znaczne deficyty to Grecja, Hiszpania oraz Portugalia, ktére pomimo przej$ciowej
poprawy po roku 2000 wrécity na $ciezke poglebiajacych sie deficytow.
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Rys. 8. Stan rachunku biezgcego bilansu platniczego w krajach strefy euro
Zrédlo: Jak do rys. 1.

Wskaznik ksztaltowania si¢ jednostkowych kosztow pracy. W analizowanym okre-
sie w wigkszoséci krajéw EUGIW mozna bylo zaobserwowa¢ tendencje spadkowsy tego
wskaznika (por. rys. 9). W szczegdlnosci dotyczy to Hiszpanii, Holandii i Niemiec, co
stwarza pomy$lne perspektywy dla przyszlej konkurencyjnoséci gospodarek tych krajow.
Na drugim biegunie znalazly sie Wiochy, Belgia i Irtandia. W przypadku tego ostatniego
kraju nalezy zwréci¢ uwage na istotng w tym procesie role wzmozonego wzrostu gospo-
darczego oraz nacisku na wzrost ptac. Krajem o wyraZnej rozbieznodci jest Portugalia,
ktéra przed przystapieniem do unii walutowej dos$wiadczata duzych przyrostéow jed-
nostkowych kosztow pracy, po czym w pierwszych latach cztonkostwa odnotowywano
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Rys. 9. Ksztaltowanie si¢ jednostkowych kosztéw pracy' w krajach strefy euro (1999 = 100)
Objasnienia;

' Jednostkowe koszty pracy sq wyrazone jako stosunek placowej kompensacji wkladu pracy na pracownika w cenach
biezgcych do PKB w cenach biezgeych na wszystkich pracujacych. Szerzej na temat konstrukeji tego wskaznika zob.:
http://circa.europa.eu/Public/irc/dsis/structind/library?l=/general _information/quality_profiles/english/eb050
growthpdf/_EN_1.0_&a=d

Zrédlo: Jak do rys. 1.

wzglednie staly ich poziom. Po roku 2002 udato si¢ zredukowaé wysoko$é¢ tego wskaznika,
negatywna tendencja zostata jednak zahamowana dopiero w roku 2004.

Wskaznik ksztaltowania sie realnego efektywnego kursu walutowego. Na rys. 10
przedstawiono ksztaltowanie sie realnego efektywnego kursu walutowego dla krajow
strefy euro wobec innych krajow unii walutowej, deflowanego poziomem cen konsump-
cyjnych.

Wskaznik ten wykazuje zasadniczo tendencje rozbiezng z trzema grupami krajow.
Grupa pierwsza to kraje do$wiadczajace wysokiego tempa aprecjacji realnego kursu
walutowego, przy czym sg wérdd nich kraje szybko rozwijajace sie o wzglednie wysokiej
stopie inflacji (Irlandia, Hiszpania), jak rowniez kraje z duzo nizsza dynamika wzrostu
(Wlochy, Holandia, Grecja i Portugalia). Grupe drugg tworza kraje utrzymujace kurs
walutowy na wzglednie zréwnowazonym poziomie. Naleza tu Francja, Belgia z Luksem-
burgiem oraz Austria. Grupa trzecia skfada sie z dwdch panstw - Niemiec i Finlandii
- w ktorych wyrazna spadkowa tendencja realnego efektywnego kursu walutowego
rysuje korzystne perspektywy konkurencyjnosci cenowej tych gospodarek,

Zjawiska te znajduja swoje potwierdzenie w ksztattowaniu si¢ wskaznika realnego
efektywnego kursu walutowego, deflowanego jednostkowymi kosztami pracy (por.
rys. 11). Jeszcze wyraZniej zaznacza sig tu przewaga Niemiec oraz trudna sytuacja Por-
tugalii i Wloch.



Ksztaltowanie sig¢ proceséw zbieznosci makroekonomicznej w Europejskiej Unii Gospodarczej... 33

— ¢— Belgia i Luksemburg

109
— &— Niemcy
— x— Irlandia

104
—e— Hiszpania
—+— Francja

0 -
” — Wilachy

e HOl2Ndli@

% wp—e AUISLTIA

—&- Portugalia

89 Finlandia
~ B— Gregja

84 T T T T T T T T T T T
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Rys. 10. Ksztaltowanie si¢ realnego efektywnego kursu walutowego w krajach strefy euro
(ceny konsumpcyjne; 1999 = 100)
Zrédlo: Jak do rys. 1.
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Rys. 11. Ksztaltowanie sie realnego efektywnego kursu walutowego w krajach strefy euro

(jednostkowe koszty pracy; 1999 = 100)
Zrodlo: Jak do rys. 1.
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Proéba diagnozy stopnia zbiezno$ci makroekonomicznej
w Europejskiej Unii Gospodarczej i Walutowej

Przedstawione dane nalezy traktowac z pewna doza ostroznosci, gdyz dostepne szeregi
czasowe dotyczace funkcjonowania EUGIW sg weigz wzglednie krotkie. Ponadto sama
ocena poszczegolnych gospodarek nie zawsze moze by¢ jednoznaczna. Sa bowiem kraje,
ktére w jednych dziedzinach wykazuja znaczny stopien zbieznoéci z reszta czlonkow
ugrupowania, w innych - przeciwnie. Przykladem takiego kraju jest Hiszpania, ktéra
zjednej strony wpisuje si¢ w ogotnounijng tendencje do redukowania poziomu bezrobocia,
z drugiej zas wykazuje znaczny poziom rozbieznosci, jesli chodzi o stope inflacji.

Z uwzglednieniem powyzszych zastrzezen mozna podjac probe diagnozy stanu
zbieznosci makroekonomicznej w strefie euro. Warto przede wszystkim postawic¢ py-
tanie o to, ktére panstwa czlonkowskie EUGIW odnosza sukcesy w procesie scalania
ich gospodarek w ramach unii gospodarczej i walutowej, ktére za§ napotykaja w tym
wzgledzie znaczne trudnosci.

Z punktu widzenia procesow zbieznosci oraz na podstawie oméwionych wskaznikéw
mozna wyodrebnié trzy grupy krajow.

Grupe pierwszg - ,rdzerr” EUGIW - tworza Francja i Niemcy wraz z krajami mniej-
szymi, takimi jak Holandia, Belgia, Luksemburg i Austria. Grupa ta skupia dwa naj-
wieksze kraje strefy euro, wyznaczajace z racji swoich rozmiaréw kierunki proceséow
gospodarczych na obszarze unii walutowej. Za nimi podazaja mniejsze, wspdlzaleine
gospodarki. Wspdlzaleznosc ta jest w duzej mierze wynikiem istnienia wieloletniej,
a nawet wielowiekowej tradycji wiezéw gospodarczych miedzy tymi krajami.

W grupie drugiej znajduja sie kraje o gospodarkach do$wiadczajacych rozbieznosci
wobec grupy pierwszej, z tym ze proces ten ma cechy negatywne. Kraje z tej grupy do-
$wiadczajg trudnosci w postaci rosnacego bezrobocia i zadtuzenia zagranicznego (w tym
publicznego), spowolnienia (a nawet przejéciowego spadku) wzrostu gospodarczego oraz
innych niekorzystnych zjawisk. Wynikajg one w duzej mierze z braku autonomicznego
mechanizmu kursowego. Do grupy tej nalezy przede wszystkim Portugalia, a takze
Wiochy i Grecja.

Na grupe trzecig skladaja sie kraje o gospodarkach pozostajacych w rozbieznosci
wobec krajow ,,rdzenia”, przy czym nosi ona cechy pozytywne. Kraje z tej grupy osig-
gaja wysoki wzrost gospodarczy, majg nadwyzki na rachunku biezacym, do$wiadczaja
szybkiego spadku bezrobocia oraz ciesza si¢ wysokim stopniem miedzynarodowej
konkurencyjnosci. Do grupy tej nalezg przede wszystkim Irlandia i Finlandia oraz
(z zastrzezeniem) Hiszpania.

Przedstawiona klasyfikacja ma - obok waloréw teoretycznych — znaczenie dla Polski.
Kraj nasz bowiem dopiero znajduje si¢ na drodze do EUGIW i Polska powinna wycig-
ga¢ wnioski z doswiadczen krajéw w rozbieznosci ,pozytywnej” i ,negatywnej”, tak
aby mozliwe bylo zidentyfikowanie czynnikéw powodzenia i ryzyka funkcjonowaniu
w strefie euro. Z tego powodu celowe wydaje si¢ przeprowadzenie poglebionej analizy
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sytuacji gospodarczej Portugalii jako kraju znajdujacego si¢ na ,,negatywnej” sciezce roz-
bieznoéci oraz [rlandii - jego ,,pozytywnej” przeciwwagi. Wybor tych krajow jest o tyle
zasadny, ze na drodze do strefy euro byly one krajami ,,na dorobku” (ang. catching-up),
podobnie jak obecnie Polska.

Rozbieznos¢ ,,negatywna” - przyklad Portugali'

Obecne klopoty Portugalii w EUGIW czg$ciowo maja swojg przyczyne w sukcesie,
jaki kraj ten odnidst na tzw. §ciezce konwergencji prowadzacej do czlonkostwa w strefie
euro. Od momentu wejicia (w potowie lat osiemdziesigtych XX wieku) w poczet czton-
kéw Unii Europejskiej Portugalia nalezy do grupy krajéw dynamicznie nadrabiajgcych
zapdznienia cywilizacyjne. Tempo to przyspieszylo gwaltownie w polowie lat dzie-
wiecdziesigtych, kiedy kraj podjat zobowigzanie uczestnictwa we wszystkich etapach
tworzenia EUGIW i wypelnienia tzw. kryteriéw konwergencji nominalnej, nakreslonych
w Traktacie z Maastricht.

Portugalii udalo si¢ wowczas sttumi¢ inflacje - jej stope zredukowano z ponad 11%
w roku 1991 do mniej niz 2% w 1998 roku. Jednoczesénie na fali ,,uwiarygodniania sie”
procesu tworzenia EUGIW nastapit jeszcze szybszy spadek nominalnych krotkookre-
sowych stop procentowych - z poziomu 16% w 1992 roku do okoto 3% w roku 1998.
W rezultacie réZnica w tempie spadku inflacji i stop procentowych przelozyta sie na
uksztattowanie sie portugalskich realnych stop procentowych na jednym z najnizszych
poziomow sposrod wszystkich éwcezesnych krajéw cztonkowskich Unii Europejskiej.

Proces dostosowan w zakresie zbieznosci nominalnej natozyt si¢ w Portugalii — po-
dobnie zreszta jak w wigkszosci krajow Unii — na dazenia do liberalizacji przeplywow
kapitatowych. Zgodnie z wytycznymi tzw. Biatej Ksiegi, potwierdzonymi w Traktacie
z Maastricht, zrealizowano ja w lipcu 1990 roku. Liberalizacja przeplywow kapitalowych
stworzyla nastepnie dogodne warunki rozwoju rynkéw finansowych w Portugalii, co
skutkowalo wzrostem konkurencji oraz liczby innowacji dostepnych dla portugalskich
konsumentdéw, W rezultacie wzglednie fatwy dostep do kredytowania w potaczeniu
z niskim poziomem realnych stép procentowych przetozyl si¢ na gwaltowny wzrost
popytu wewnetrznego, zglaszanego gldwnie przez portugalskie gospodarstwa domowe,
zwlaszcza w budownictwie mieszkaniowym,

W élad za zmiang wielkosci zagregowanego popytu przyspieszylo tez tempo wzrostu
PKB Portugalii, ktdre w ujeciu per capita zwiekszyto sie z 68,6% Sredniej unijnej (UE-15)
w 1995 roku do 73,5% w 1999 roku. Towarzyszyl temu spadek bezrobocia z poziomu
ponad 7% w roku 1995 do okolo 4% w 2000 roku. Obydwa zjawiska w przyczynily sig
do utrwalenia sie w spoteczenstwie portugalskim oczekiwania trwalego wzrostu do-
chodow w przyszlosci i w rezultacie do Zadania podwyzek plac, zwlaszcza w sektorze
publicznym.
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Warto przy tym zaznaczy¢, ze cho¢ Portugalia z powodzeniem dokonata reduk-
cji deficytu budzetowego (z 7,7% PKB w 1993 roku do 2,7% w roku 1999), to jednak
nastgpito to w duzej mierze dzigki przyspieszonemu wzrostowi gospodarczemu oraz
wspomnianemu uprzednio spadkowi stop procentowych. Wieksze wplywy z podatkow
oraz nizsze koszty obstugi dtugu publicznego przetozyly sie na dobre wyniki tzw. salda
pierwotnego'' portugalskiego budzetu. Nie stanowily one jednak wystarczajgco silnego
bodzca do konsolidacji sektora finanséw publicznych, ktéry to proces w polowie lat
dziewig¢dziesiatych XX wieku praktycznie zamarl'?. Od tego czasu polityka fiskalna
Portugalii nabrata de facto charakteru ekspansywnego, do czego sklanialy réwniez
nazbyt optymistyczne prognozy co do ksztaltowania sie wskaznikéw przyszlej ko-
niunktury tego kraju'’.

Obok zaniechanych reform sektora finansow publicznych tempa nie nabraty réw-
niez reformy strukturalne. Cho¢ za pomoca funduszy strukturalnych kraj ten dokonat
duzego wysitku w rozbudowie infrastruktury (zwlaszcza sieci autostrad), to jednak
nie uzupelniaty go w wystarczajacym stopniu inne reformy, szczegélnie takie, ktore
moglyby sie przyczynié do trwalego zwigekszenia potencjalu wzrostu gospodarczego
Portugalii. Dotyczy to glownie niewystarczajacych przygotowan w zakresie liberaliza-
¢ji rynku dobr' i uslug, ale takze reform w otoczeniu spotecznym i instytucjonalnym
gospodarki'.

W efekcie wzrost popytu wewnetrznego nie zostal zrownowazony odpowiednig reak-
cja strony podazowej portugalskiej gospodarki. Wobec tego, Zze aktywnos¢ ekonomiczna
firm krajowych przesuwala sie powoli w kierunku sektora débr niewymiennych (gléwnie
sektora budowlanego), zwiekszony popyt na dobra wymienne musial zosta¢ zaspokojony
importem. Przyczynilo si¢ to do gwaltownego narastania deficytu na rachunku biezacym
bilansu platniczego (z 0,1% PKB w roku 1995 do ponad 10% PKB w roku 2000). W sy-
tuacji, gdy gospodarka portugalska osiggnela stan bliski pelnemu zatrudnieniu, rynek
pracy stopniowo si¢ usztywnial. Przejawem tego byt §redni wzrost plac przekraczajacy
warto$ci dla pozostatych krajow cztonkowskich Unii Europejskiej. W rezultacie kraj
zaczgl stopniowo traci¢ konkurencyjnos¢ zewnetrzna, kiedy tempo aprecjacji realnego
kursu walutowego przyspieszyto pod wplywem nacisku placowego'e.

Kiedy na przetomie XX i XXI stulecia doszlo w Europie do oslabienia dynamiki
wzrostu gospodarczego"”, gospodarka portugalska, bedaca juz w strefie euro, znalazta sie
wirod tych, ktore odczuty to w najwigkszym stopniu. Dynamika portugalskiego realnego
PKB zaczeta znaczaco stabnaé, by w roku 2003 spaéc o ponad 1% PKB. Odwrdcita si¢ tez
spadkowa tendencja stopy bezrobocia, do czego przyczynila sie wspomniana uprzednio-
liberalizacja handlu na forum WTO w sektorze odziezowym i obuwniczym?'s,

Mimo oznak spowolnienia wzrostu gospodarczego ekspansywny charakter polityki
fiskalnej Portugalii nie zostaf znaczgco ograniczony. Poziom deficytu budzetowego w od-
niesieniu do PKB w latach 2000-2001 wzrést o ponad polowe (4,1% PKB w 2001 roku),
do czego przyczynito si¢ wspomniane uprzednio zaniechanie wysitkéw konsolidacyjnych
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w przededniu wstgpienia do EUGIW. Co prawda w 2003 roku rzad podjat dzialania na
rzecz redukcji wielkoéci deficytu do 2,9% PKB, niemniej byly to $rodki o charakterze
jednorazowym". W efekcie deficyt budzetowy osiggnal w 2005 roku rekordowg warto$¢
6% PKB. Wiarygodno$¢ portugalskiej polityki fiskalnej byta w tym okresie dodatkowo
oslabiana przez wzglednie niskq kontrolg ministerstwa finansow nad realizacjg budzetu
i przez napiecia na scenie politycznej w pierwszych latach XXI wieku?, Od roku 2000
w $lad za rosngcym deficytem budzetowym i spowolnieniem tempa wzrostu gospo-
darczego wysokos¢ zadtuzenia publicznego Portugalii w stosunku do PKB zaczela
ponownie rosng¢, by w 2006 roku przekroczy¢ warto$¢ graniczng ustalong w Traktacie
z Maastricht.

W podsumowaniu nalezy stwierdzic¢, ze obecna nietatwa sytuacja gospodarcza Por-
tugalii jest uwarunkowana przede wszystkim niedostosowaniem polityki gospodarczej
tego kraju, zwlaszcza polityki fiskalnej i nakierowanej na zmiany strukturalne, zaréwno
przed przystapieniem do strefy euro, jak i w okresie czlonkostwa, W warunkach braku
mechanizmu kursowego portugalska gospodarka nie zdolata wyksztalci¢ wystarczaja-
cej elastycznosci strony podazowej. Pozwolilaby ona na zréwnowazenie zwigkszonego
popytu wewnetrznego bez koniecznodci zadtuzania zewnetrznego. Boom popytowy
wzmacniala réwniez nazbyt ekspansywna polityka fiskalna, ktdra na fali udanego pro-
cesu zbieznosci nominalnej nie zostata zreformowana pod kgtem konsolidacji. Ponadto
usztywniajacy sie rynek pracy z utrzymujacy sie presjg placowq znaczaco przyczynit sie
do stopniowej utraty zewngtrznej cenowej konkurencyjnosci gospodarki.

Rozbiezinosé ,,pozytywna” - przyklad Irlandii

Irlandia podjela skuteczne dziatania na rzecz zwigkszenia stabilnosci makroeko-
nomicznej. Mozna wsréd nich wskaza¢ konsekwentne obnizanie stopy inflacji®', ogra-
niczanie deficytu budzetowego™ i redukcje poziomu zadhuzenia publicznego®, a takze
kontrole wzrostu ptac. Dziatania te byly mozliwe dzieki ustanowionemu konsensowi
spolecznemu, ktéry w 1987 roku przybral charakter formalny - porozumienia pomiedzy
rzgdem, opozycjg, przedstawicielami pracodawcow i zwigzkéw zawodowych odnawia-
nego co trzy lata®.

Dzieki konsekwentnemu otwieraniu gospodarki, zapoczatkowanemu w latach sze$¢-
dziesigtych XX wicku, wladze irlandzkie dobrze przystosowaty kraj do funkcjonowania
w warunkach globalizacji. W diugim okresie przelozylo si¢ to na duzy naplyw bez-
posrednich inwestycji zagranicznych i gleboka przemiane strukturalng gospodarki.
Jako europejski przyczotek przedsigbiorstw amerykanskich Irlandia od polowy lat
osiemdziesigtych intensywnie przyciagala® kapital zagraniczny, pozwalajacy na spe-
cjalizacje gospodarki w obszarach dobr wysoko przetworzonych, zaawansowanych
technologii i ustug o charakterze migdzynarodowym?. W rezultacie od poczatku lat
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dziewigédziesigtych XX wieku najwazniejszymi gateziami irlandzkiej gospodarki staty
sie przemyst informatyczny, elektroniczny oraz farmaceutyczny, a takze ustugi teleko-
munikacyjne, programistyczne oraz szeroko pojete ustugi finansowe®.

Kolejnym czynnikiem écisle powigzanym z powyzszym procesem bylo przystapie-
nie Irlandii do Europejskiej Wspdlnoty Gospodarczej w 1973 roku. Dzieki uzyskanej
pomocy wspolnotowej w ramach funduszy strukturalnych i Funduszu Spojnosci® kraj
zdolal w istotnym stopniu nadrobi¢ zapdinienia w dziedzinie infrastruktury oraz ka-
pitatu ludzkiego. Dzigki dzialaniom podjetym w tym ostatnim obszarze zwigkszyta
si¢ elastycznos¢ rynku pracy oraz aktywnos$¢ na nim przy ogdlnym wzroécie poziomu
zatrudnienia. W efekcie dzigki wykorzystaniu sprzyjajacej struktury demograficznej
w kluczowym momencie swojego rozwoju Irlandia dysponowata wzglednie mlodym
i dobrze wyksztalconym zasobem pracy.

Dzieki nalozeniu sie wymienionych procesoéw na poczgtku lat dziewiecdziesigtych
XX wieku Irlandia wkroczyla na §ciezke szybkiego wzrostu gospodarczego, ktéry przy-
niost jej miano ,celtyckiego tygrysa”. W latach 1994-1999 éredni wzrost gospodarczy tego
kraju ksztattowat sie na poziomie bliskim 8% PKB, a w reku 1997 osiggnat rekordowy
wynik ponad 11% PKB. Nawet po spowolnieniu tempa wzrostu w calej Unii Europejskiej
po 2000 roku przecietne tempo rozwoju gospodarki irlandzkiej przewyzszalo $rednia
unijng o ponad 20%. Doskonate wyniki w tym wzgledzie szty w parze z korzystna
sytuacja w sferze finansow publicznych. Niemal nieprzerwanie od 1996 roku Irlandia
osiagata nadwyzki budzetowe, co w istotny sposéb przyczynito sie do szybkiej redukeji
zadtuzenia publicznego tego kraju. W 2005 roku irlandzki dtug publiczny w relacji do
PKB uksztaltowat si¢ na poziomie ponizej 30%, co jest drugim po Luksemburgu wyni-
kiem w krajach strefy euro.

W odniesieniu do poziomu zatrudnienia nalezy powiedzied, ze takze w tym obszarze
Irlandia osiggnela spektakularny sukces. Zaledwie w ciggu siedmiu lat poziom bezrobocia
w tym kraju spadl ponad trzykrotnie - z 14% w 1994 roku do 4% w roku 2000. Dane
te przektadajg sie na przyrost liczby zatrudnionych - Irlandia jest krajem o najwyzszej
dynamice tego wskaznika spoérod wszystkich krajow strefy euro.

Nieco inaczej przedstawia sig sytuacja na rachunku biezacym irlandzkiego bilansu
platniczego. Od 1993 roku nadwyzki na rachunku biezacym stopniowo si¢ kurczyly,
by w roku 2000 przej$¢ w stan deficytu. Na tle innych panstw czlonkowskich EUGIW
nie byl on jednak bardzo gleboki i w latach 2000-2003 nie wskazywal na powazniejsze
zaburzenia w rébwnowadze zewnetrznej irlandzkiej gospodarki. Jednakze w 2005 roku
wyniost on juz 2,6% PKB, co bylo wynikiem najgorszym w ciagu ostatnich 14 lat.

Taki rozwdj sytuacji w irlandzkim bilansie platniczym w ciggu ostatniej dekady
ma swoja przyczyne m.in. w éciezce konwergencji nominalnej, jaka podazala Irlandia
w przygotowaniach do cztonkostwa w EUGiW. Kraj ten - podobnie jak opisywana
uprzednio Portugalia - do§wiadczyl gwattownego spadkuinflacji (z 15,9% w 1990 roku
do 1,5% w roku 1994). Wraz z procesem zbiegania si¢ nominalnych stop procentowych
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skutkowato to niskim poziomem stép realnych, stymulujacych wzrost popytu. Efekt
ten ulegl wzmocnieniu, gdy w $lad za wysokim wzrostem gospodarczym po roku 1997
wskaznik inflacji ponownie zaczal rosna¢. Ponadto po przystapieniu Irlandii do strefy
euro potencjal wzrostu popytu zostat wzmocniony przez polityke stép procentowych
Europejskiego Banku Centralnego, ktora silg rzeczy nie byta adekwatna dla gospodarki
»na dorobku”,

Z powodu duzego stopnia otwarcia irlandzkiej gospodarki zwigkszony popyt we-
wnetrzny stopniowo pogarszal stan rachunku biezgcego, jednak nie w spos6b tak gwat-
towny, jak mialo to miejsce w Portugalii. W Irlandii duzo wigksza cze$¢ popytu przyspo-
rzonego na fali procesu zbieznosci przesuncta sie w strone budownictwa mieszkaniowego,
o czym $wiadczy jedna z najwyzszych (obok Hiszpanii) dynamik cen nieruchomosci
wérod wszystkich krajow strefy euro.

Gwaltowne zwigkszenie si¢ aktywno$ci ekonomicznej w sektorze budowlanym na-
brato szczegdlnego znaczenia po roku 2001, kiedy w calej Europie doszto do wyraznego
spowolnienia tempa wzrostu gospodarczego. Zjawisko to dotkneto Irlandie we wzgled-
nie najmniejszym stopniu, cho¢ niekorzystne przesuniecia popytu nastgpity m.in.
w sektorze zaawansowanych technologii®, czyli w obszarze eksportowej specjalizacji
tego kraju. Wysoki wzrost gospodarczy Irlandii zostal ,,uratowany” dzieki gwaltownie
sie rozwijajagcemu sektorowi budowlanemu, wytwarzajgcemu w 2005 roku juz okolo
20% PKB*. Swiadczy to o wzglednie wysokim stopniu elastycznoéci strony podazowej
gospodarki.

Wysoki wzrost gospodarczy, niosgcy ze sobg nacisk na wzrost cen i plac, nie pozostal
bez wptywu na pozycje konkurencyjng irlandzkiej gospodarki. Presja inflacyjna oraz
presja na wzrost plac znalazly odzwierciedlenie w stale aprecjonujacym sie realnym kur-
sie walutowym. W latach 2000-2006 w ujeciu realnego efektywnego kursu walutowego
rost on najszybciej sposrdd wszystkich gospodarek strefy euro (por. rys. 101 11). Utrata
cenowej i placowej konkurencyjnosci Irlandii w stosunku do pozostalych gospodarek
europejskich nie znalazta odzwierciedlenia w mniejszej dynamice eksportu. Wynika to
stad, ze irlandzki eksport jest wcigz zdominowany przez dobra wysoko przetworzone
(w tym gléwnie z sektora technologii informacyjno-komunikacyjnych), ktére od 2002
roku ponownie cieszg si¢ rosngcym popytem ze strony gospodarki $wiatowej*.

W przeciwienstwie do Portugalii w Irlandii silny wzrost popytu nie wywotat powaz-
niejszych zaklécen na krajowym rynku pracy. Wynika to stad, ze w 2004 roku Irlandia
- obok Szwecji i Wielkiej Brytanii - zdecydowala si¢ otworzy¢ swoj rynek pracy dla
obywateli nowych krajéw czlonkowskich. Zwiekszyl sie w ten sposéb zaséb czynnika
pracy w tym kraju, pozwalajacy na zwickszenie (lub w najgorszym razie utrzymanie)
potencjatu wzrostu gospodarczego®. Nalezy jednak zauwazy¢, ze choé nasilona imigra-
cja wplynela na zredukowanie nadmiernego popytu na prace, to jednak nie spowolnita
ona tempa wzrostu ptac. Po 2004 roku tempo wzrostu realnego efektywnego kursu
walutowego, deflowanego jednostkowymi kosztami pracy, utrzymywato sie na wysokim
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poziomie. Warto przy tej okazji odnotowaé, ze nowych pracownikow przycigga gtow-
nie pracochtonny i wzglednie mato zaawansowany technologicznie sektor budowlany,
ktory jednoczesnie korzysta na zglaszanym przez nich dodatkowym zapotrzebowaniu
na mieszkania®*.

W podsumowaniu mozna stwierdzi¢, ze na sukces Irlandii w strefie euro ztozyty si¢
trzy zasadnicze czynniki. Po pierwsze, otwarcie gospodarki zorientowane na wlaczenie
jej w proces globalizacji w dlugiej perspektywie poskutkowalo przemianami struktu-
ralnymi gwarantujacymi wysoki poziom konkurencyjnoéci. Drugim czynnikiem bylto
wykorzystanie szansy, jakg daly Irlandii wspolnotowe fundusze strukturalne, ktére
przyczynily sie zwlaszcza do podniesienia elastycznosci strony podazowej gospodarki
i zwiekszyly potencjal rozwojowy tego kraju. Trzecim czynnikiem byty decyzje w sferze
polityki gospodarczej, ktore w warunkach braku mechanizmu kursowego pozwolity
Irlandii na wzglednie spokojne przejscie przez wewnetrzne i zewnetrzne wstrzasy gospo-
darcze. Odnosi si¢ to gtownie do decyzji o otwarciu irlandzkiego rynku pracy, lecz takze
do utrzymywania wzglednie restrykcyjnej polityki fiskalnej, ktéra pozwolita unikna¢
dodatkowych napiec po stronie popytowej.

Podsumowanie

Jako kraj ,na dorobku” Polska bedzie prawdopodobnie do§wiadcza¢® - podobnie jak
Portugalia i [rlandia - popytowego efektu procesu konwergencji stop procentowych. Aby
unikna¢ losu Portugalii, w polityce gospodarczej Polski powinny zosta¢ podjete wysitki na
rzecz zwigkszania elastycznodci strony podazowej. W ten sposéb gospodarka bytaby zdolna
do skutecznego reagowania na zmiany popytu wewnetrznego i mozliwe byloby unikniecie
lawinowego narastania deficytu na rachunku biezacym. Z zagadnieniem tym wigze si¢
dalsza liberalizacja rynkéw, w tym zwlaszeza rynku pracy, podnoszenie kwalifikacji pra-
cownikow oraz zapewnienie szeroko rozumianej swobody dzialalno$ci gospodarczej.

W zwigzku z narastajagcg migracjy zarobkowg z Polski nowego wymiaru nabiera
kwestia dostepu do zasobow pracy w kraju. Aby nie zetkng¢ sie z problemem coraz
bardziej usztywniajacego sie rynku pracy (casus Portugalii), Polska juz dzi$ powinna
tworzy¢ zreby polityki imigracyjnej. W odroznieniu od Irlandii kraj nasz bedzie praw-
dopodobnie musial zorientowa¢ te polityke na pracownikéw spoza Unii Europejskiej,
a nawet spoza Starego Kontynentu.

Za przykltadem Irlandii polska polityka gospodarcza powinna by¢ zorientowana na-
dalsze przemiany strukturalne gospodarki, ze szczegélnym uwzglednieniem zaawan-
sowanych technologii i ustug miedzynarodowych. Nie jest mozliwe proste przeniesienie
na rodzimy grunt rozwigzan irlandzkich, niemniej nalezy podejmowac wysitki majace
na celu zidentyfikowanie i pozyskanie nisz w gospodarce §wiatowej. Istotnego znaczenia
w tym kontekscie nabiera rola wydatkdw na badania i rozwé;j.
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Z zagadnieniem zwigkszania zakresu elastycznoéci strony podazowej gospodarki
wigze sie takze potrzeba efektywnego wykorzystania $rodkéw pomocowych z Unii
Europejskiej przeznaczonych na rozwéj infrastruktury, tak aby w diugim okresie nie
tworzyla ona barier wzrostu. Zdolno§¢ do efektywnego wykorzystywania érodkow
wspdlnotowych gczy sie z kwestia reformy finanséw publicznych. Wynika to przede
wszystkim z potrzeby wygospodarowania $rodkéw na wspotfinansowanie projektow
europejskich przy obowigzku przestrzegania putapu deficytu budzetowego na poziomie
3% PKB. Jesli jednak wzig¢ pod uwageg to, ze Pakt Stabilizacji i Wzrostu narzuca na kraje
czlonkowskie obowigzek réwnowazenia budzetu w $rednim (cyklicznym) okresie, wow-
czas - aby w razie potrzeby® nie redukowa¢ wydatkéw inwestycyjnych - Polska musi
przeprowadzic¢ glebszg reforme finanséw publicznych, zorientowang na uruchomienie
tzw. automatycznych stabilizatordw fiskalnych.

W krétszej perspektywie - na podstawie do$wiadczenia portugalskiego — Polska
powinna zaciesnic polityke fiskalng, aby nie potegowac popytowego efektu zbiegania
si¢ stép procentowych. Kraj nie powinien zwlaszcza ulega¢ pokusie zbyt optymistycz-
nego szacowania przysztej koniunktury. Mogtoby to bowiem wptynaé na niekorzystne
poluzowanie tej polityki w przyszlosci. Reformy te powinny by¢ zapoczatkowane i kon-
sekwentnie prowadzone przed wejsciem do EUGIW, bo - jak pokazuje doswiadczenie
Wiloch - obecno$¢ w unii moze zniechecaé do ich przeprowadzania®.

Przypisy

! W niniejszym opracowaniu pojecia zbieznosci gospodarczej i konwergencji gospodarczej sg uzna-
wane za lozsame,

? Por. np.: One Market, One Money. An Evaluation of the Potential Benefits and Costs of Forming an
Economic and Monetary Union, "European Economy” 1990, No. 44; P. de Grauwe, Economics of Monetary
Union, Oxford University Press, Oxford 2005; J.A. Frankel, A K. Rose, The Endogenity of the Optimum
Currency Area Criteria, "NBER Working Paper” 1996, No. 5700.

* P.R. Krugman, Lessons of Massachusetts for EMU [w:] The Transition to Economic and Monetary
Union in Europe, red. F. Giavazzi, F. Torres, Cambridge University Press, New York 1993.

 Nazwe t¢ przyjeto dla uproszezenia wywodu, W literaturze bowiem spotyka sie czesto rozwiniecie
skrétowca EMU, oznaczajacego uni¢ gospodarczg i monetarng w ramach Unii Europejskiej, raz jako
Economic and Monetary Union, innym razem jako European Monefary Union. Ponadto w niniejszym
opracowaniu pojecie ,strefa euro” bedzie traktowane jako toisame ze skrotowcem EUGIW (Europejska
Unia Gospodarcza i Walutowa).
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% Raport na temat korzyéci i kosztow przystapienia Polski do strefy euro, Narodowy Bank Polski,
Warszawa 2004.

¢ W tym obligacje, bedace instrumentem odniesienia do kryterium dlugookresowej stopy procentowej
w rozumieniu Traktatu z Maastricht,

7 Szerzej na ten temat zob.: W.H. Buiter, Joys and Pains of Public Debt [w:] Multidisciplinary Eco-
nomics, The Birth of a New Economics Faculty in the Netherlands, red. P. de Gijsel, H. Schenk, Springer,
Utrecht 2005.

® Protokot ten ma na celu uszczegdlowienie zapisow odnoszgcych sig do fiskalnych kryteriow zbiei-
nosci. Jego pelna nazwa brzmi: Protokdl nr 5 w sprawie procedury wobec nadmiernego deficytu (ang.
Protocol No. 5 on the excessive deficit proceduire).

9 Szerzej na temat metody pigciokata stabilizacji ekonomicznej zob.: S. Bukowski, Teoretyczne pod-
stawy i realizacja unii monetarnej krajow cztonkowskich Wspolnot Europejskich. Szanse i zagrozenia dla
Polski, Wydawnictwo Politechniki Radomskiej, Radom 2003.

0 Za: O. Abreu, Portugal's Boom and Bust: Lessons for Euro Newcomers, "ECFIN Country Focus”
2006, Vol. 3, No. 16; C. Wyptosz, Diverging Tendencies of Competitiveness, Graduate Institute of Inter-
national Studies, Geneva 2006.

"' Saldo pierwotne to roznica pomiedzy dochodami a wydatkami sektora finanséw publicznych
pomniejszona o koszty obslugi dlugu publicznego.

¥ Zastaj dotyczyt gléwnie redukeji wydatlow publicznych i niezaleznej nad nimi kontroli. Swiadczy
o tym m.in. fakt, ze pomimo spadku poziomu zadtuzenia publicznego w stosunku do PKB o ponad 10 pkt
proc. w latach 1995-2000 poziom wydatkdw pierwotnych (tj. pomniejszonych o wydatki zwigzane z ob-
stuga dlugu publicznego) budzetu Portugalii wzrdst w tym czasie z okolo 35% PKB do ponad 40% PKB.
Wirdd niedostatecznych dziataii kensolidacyjnych w literaturze przedmiotu wymienia si¢ ponadto kwestie
$ciggalnosci podatkow oraz niedokoiiczone reformy systemu emerytalnego i administracji publicznej.
Por.: Economic Survey of Portugal 2006, OECD, Paris 2006.

3 Szerzej na temat finanséw publicznych w Portugalii, w tym zakresu ich konsolidacji w latach
1970-2006, zob.: A, Alfonso, Public Finances in Portugal. A Brief Long-run View, Technical University
of Lisbon, Lisbon 2007.

" Zaprzyklad moze tu posluzy¢ portugalski przemysl tekstylny i obuwniczy, w ktérym po wlgczeniu
Chin do Swiatowej Organizacji Handlu w 2001 roku odnotowano wyrazny spadek popytu i zwigzang z tym,
dlugo oczekiwang liberalizacjg wymiany handlowej w tych sektorach. Por.: Economic..., op.cit.

3 W takich obszarach, jak: opieka zdrowotna, system edukacji, administracja publiczna. Szerzej na ten
temat zob.: Portuguese Economy after the Boom,”European Commission Occasional Papers” 2004, No 8.

¥ 0. Abreu, op.cit.

" Tempo wzrostu gospodarczego krajéw UE-15 spadlo 2 2,8% w drugiej polowy lat dziewigcdziesig-
tych XX wieku do 1,4% w latach 2001-2003.

' Fala zwolniert dotknela gtéwnie pdtnoc kraju, gdzie koncentruje si¢ przemyst tekstylny i obuw-
niczy. Por.: O. Abreu, op.cit.

" Economic..., op.cit.
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® Szerzej na ten temat zob.: M. Hallerberg, R. Strauch, J. von Hagen, The Design of Fiscal Rules and
Forms of Governance in European Union Countries, "ECB Working Papers” 2004, No. 419.

! Ze $redniego poziomu zblizonego do 15% w latach 1973-1984 do 1,9% w latach 1993-1998 (dane
Eurostatu).

2 W 1990 roku deficyt budzetowy w Irlandii wynosil 3% PKB, a od potowy lat dziewigédziesiatych
XX wieku przeistaczal si¢ de facto w nadwyzke budzetows (dane Eurostatu).

*3 Z ponad 100% PKB w roku 1990 do ponizej 27% PKB w roku 2006 (dane Eurostatu).

! Porozumienie to nosito nazwg Prosperity and Fairness. Por.: K. Olejniczak, Wylkorzystanie funduszy
strukturalnych w Republice Irlandii, ,Studia Regionalne i Lokalne” 2001, nr 2-3.

¥ MLin. poprzez zachety podatkowe oraz wzglednie niskie koszty pracy przy powszechnej znajomosci
jezyka angielskiego wirdd pracownikéw.

% Jak np. call centers.

¥ M.in. centra ustug ksiggowych, tworzone przez korporacje transnarodowe i dzialajace na rzecz
ich oddzialéw rozproszonych na kontynencie europejskim. Za: Economic Survey of Ireland 2006, OECD,
Paris 2006.

2 W latach 1989-1999 Irlandia otrzymata z tego tytutu blisko 11 mld ECU. Szacuje sig, ze dzigki
tym $rodkom kraj ten osiggnal w latach 1995-1999 dodatkowo 3-4-procentowy przyrost PKB. Por.:
K. Olejniczak, op.cit.

¥ 7 wyjatkiem roku 2002, gdy w Irlandii odnotowano deficyt réwny 0,4% PKB.

% Wedlug szacunkéw ekonomistéw z European Economic Advisory Group (EEAG), prowadzonych
m.in za pomocg tzw. regul Taylora, optymalna wysokosé stop procentowych dla gospodarki irlandzkiej
powinna si¢ plasowac powyzej wartosci ustalanej przez Europejski Bank Centralny. Warto zaznaczyé, ze
problem nieadekwatnosci jednakowego poziomu stp procentowych dla gospodarek europejskich (para-
dygmat one size fits all) byl juz rozpoznany na dlugo przed rozpoczeciem trzeciego etapu EUGIW. Por.:
The EEAG Report on the European Economy 2007, CESito Group, Munich 2007.

I W latach 2001-2002 gospodarka irlandzka rozwijala si¢ w tempie zblizonym do 6% rocznie.

32 Dynamika wzrostu w tym sektorze spadla o bliske polowe.

33 Z. Cech, Ireland: No Place like (My Own) Home, "ECFIN Country Focus” 2006, Vol. 3, No. 13,
3 The EEAG..., op.cit.

3 Wedlug oficjalnych danych w 2006 roku do Irlandii przyjechalo blisko 90 tys. ludzi, co stanowi
ponad 2% irlandzkiej populacji oraz ponad 4% czynnych zawedowo. Za: ibidem.

% Zdaniem czeéci autordw rosngey udzial dobr niewymiennych w irlandzkim PKB (tj. budownictwa
i ustug pokrewnych) niesie ze sobg ryzyko utraty konkurencyjnosci w przysztosci. W ten sposéb bowiem
dokonuje si¢ alokacja zasobow w sektorach typowo pracochtonnych, z perspektywy wzglednie nizszych
przyrostow wydajnoéci. Niemniej scenariusz taki niekoniecznie musi si¢ spelnié, poniewaz obecna korzyst-
na sytuacja fiskalna (m.in. dzigki rozwojowi sektora budowlanego) stwarza irlandzkim wladzom mozliwos¢
stymulowania (np. przez obnizanie podatkéw lub zwiekszanie wydatkéw inwestycyjnych) aktywnosci
ekonomicznej w obszarach pozwalajgcych na podniesienie konkurencyjnoéci gospodarki w przyszlodci,
np. w dziedzinie zaawansowanych technologii. Szerzej na ten temat zob.: Z. Cech, op.cit.
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¥ Choé z racji obecnego mniejszego zrdznicowania stép procentowych pomiedzy strefa euro a Polska
byé moze nie na taka skale jak w przypadku Portugalii i Irlandii.
*# Np. przy nadmiernym udziale wydatkéw sztywnych w budzecie panistwa,

¥ Szerzej na ten temat zob.: M Russo, The Challenge of EMU: Lessons from Italy s Experience, , Bank
i Kredyt” 2006, nr 7.

Course of Processes of Macroeconomic Convergence of European
Economic and Monetary Union. Conclusions for Poland

(Summary)

The Author analyses processes of macroeconomic convergence in the context of
the so-called criteria of the Maastricht nominal convergence, taking place in the twelve
countries of the Euro zone in the years 1994-2006. There are successively presented:
shaping of inflation rate, long-term interest rate, budgetary deficits and level of public
indebtedness in the monetary union countries. The analysis allows preliminary selec-
tion of the groups of countries that characterise different levels of macroeconomic
convergence.

Then, the Author deepens the analysis on shaping macroeconomic convergence
including the aspects of the so-called real convergence. The Author constructs a set of
indicators of this kind of convergence based on the so-called macroeconomic stabilisa-
tion pentagram, supplemented with categories determining a competitive position of
economies. Successively are presented: shaping of the real GDP, employment level, state
of current account of balance of payments, unit labour costs and shaping of the real ef-
fective exchange rate in the twelve economies of the Euro zone countries.

On the basis of the presented indicators, the Author specifies three groups of coun-
tries. The first one comprises countries of the monetary union "core” concentrated
around the two largest economies of the Euro zone, i.e. Germany and France, which due
to their sizes, determine the tendency of economic processes within the Community and
which are followed by smaller interdependent countries. The second group comprises
economies experiencing the process of divergence from the first group, although this
process bears "negative” features (i.a. economies of Greece, Portugal and Italy). A coun-
terbalance for this group of countries remains the third group including the countries
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that are also in the state of divergence in relation to the "core” countries, although this
convergence bears “positive” features (i.a. economies of Ireland and Finland).

In particular, the Author carried out the thorough analysis on the economic situation
of Portugal and Ireland as the economies representing marginal phases of divergence
(i.e. "negative” and "positive”) in order to determine possible threats and success fac-
tors for the economy of Poland - the country that is preparing for the functioning in
the Euro zone.



