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Kryzys a przemiany
w miedzynarodowym systemie gospodarczym i walutowym
Implikacje dla strefy euro
i Polski

Scenariusze przemian w systemie walutowym i gospodarczym

Wsrod licznych procesow dostosowawczych warto zwroci¢c uwage na te, ktore
moga determinowac¢ przemiany w Swiatowym systemie gospodarczym,

Europie i Polsce w nadchodzacych latach.

Po pierwsze, krotkookresowe wyhamowanie globalizacji. W okresie dobrej
koniunktury silne powigzania finansowe, inwestycyjne i handlowe bytly
zrodlem korzysci ekonomicznych. Obecnie sa jednak zrodiem transmisji
szoku finansowego i gospodarczego w skali globalnej. Oznacza to, ze
globalizacja jako glowny motor napedowy gospodarek moze zostac wygaszona
w krotkim okresie, cho¢ w dlugim pozostanie podstawowym procesem

ksztaltujacym przemiany gospodarcze, spoteczne i polityczne.

W efekcie zalamania zaufania, zmniejszenia dostepnosci finansowana oraz
dzialan podejmowanych przez poszczegdlne rzady dla ratowania popytu
wewnetrznego wyraznie wida¢ zmniejszenie wymiany handlowej i
inwestycyjnej w skali swiata. Wyhamowaly rowniez procesy liberalizacji i
deregulacji rynkow. Problemy gospodarcze zaowocowaly wieloma miekkimi
srodkami ochrony rynkow wewnetrznych (jak chociazby dumping kursowy).
W warunkach przedluzajacego sie¢ kryzysu rosnie ryzyko eskalacji dziatan
protekcjonistycznych pomiedzy krajami. W warunkach globalnych wzrosnie
rowniez prawdopodobnie rola porozumien regionalnych i ukladow

bilateralnych prowadzacych do zaciesniania wspolpracy regionalne;j.



Po drugie, restrukturyzacja i regulacja gospodarki. Ze wzgledu na
problemy wewnetrzne gospodarek oraz zwiekszony udzial panstwa w
gospodarce uwaga decydentow zostanie skoncentrowana na procesach
restrukturyzacji. Wysoki poziom zadluzenia publicznego oraz rosnace koszty
obshugi dlugu wplyna na ograniczenie udzialu panstwa w zakresie
dostarczania czesci ustug sektora publicznego. Zaangazowanie panstwa
bedzie przede wszystkim przejawialo si¢ w dzialaniach porzadkujacych
sytuacje w kluczowych dla gospodarki sektorach, w tym w sektorze
bankowym (Koziot 2009). Warto wspomnie¢, ze w rezultacie dzialan
ratunkowych dla sektora bankowego niemiecki rzad jest posiadaniu
bezposrednio badz posrednio ok. 80 % aktywow sektora bankowego.
Niebezpieczenstwem  bedzie uzaleznienie decyzji  strategicznych i
inwestycyjnych od potrzeb nowego, panstwowego wlasciciela. Cottarelli i
Vinals (2009a) wskazuja, ze w skrajnie niebezpiecznym scenariuszu utraty
kontroli nad dlugiem publicznym moze wzrosnac ryzyko utraty niezaleznosci
rowniez bankow centralnych. Po okresie deregulaciji i liberalizacji, czesto zbyt
szybkiej i intensywnej w niektorych sektorach gospodarki, istnieje ryzyko

przeregulowania.

Po trzecie, postepujaca integracja regionalna. W efekcie ochrony rynkow
wewnetrznych wzrosnie rola regionalnych porozumien integracyjnych. Ma
ona szczegbdlne uzasadnienie w krajach o podobnym potencjalne
ekonomicznym, w ktorych koordynacja polityk gospodarczych bedzie
latwiejsza. Powinno to sprzyja¢ ograniczeniu ryzyka ogoélnoekonomicznego,
co bedzie pozytywnie wplywac na jakos¢ i intensywnoSc¢ relacji

gospodarczych wspomagajac procesy integracyjne (Koziot 2009).

Mimo, ze w Europie procesy integracyjne maja wieloletnia tradycje, w
krotkiej perspektywie pojawiaja sie¢ znaczne wyzwania. Dostosowania w
krajach UE podjete w reakcji na kryzys mialy charakter narodowy, a wiele z
nich godzitlo w idee¢ funkcjonowania Jednolitego Rynku (Goldman Sachs
2009b). Szczegolnie widoczny byl brak koordynacji na polu polityki fiskalnej,
co wynikalo glownie z jej decentralizacji i braku woli do rezygnacji z

catkowitej niezaleznosci sterowania najskuteczniejszym  narzedziem
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oddzialywujacym na gospodarke, jakie pozostaje w rekach rzadow panstw
cztonkowskich strefy euro. Brak skutecznej koordynacji przyczynit sie
rowniez do powolnego rozwiazania problemu ztych dilugow w sektorze
bankowym. Niemoznos¢ koordynacji reakcji polityki fiskalnej pomiedzy
krajami strefy euro wynikata rowniez ze zréoznicowanej sytuacji gospodarek w
momencie nastania kryzysu. Niektore kraje mialy mozliwoS¢ znacznego
zwiekszenia wydatkow panstwowych, podczas gdy dla innych krajow
podobne poluzowanie polityki fiskalnej moglo rodzi¢ ryzyko wystgpienia

efektow niekeynesowskich.

Potrzeba $cislejszej koordynacji polityki makroekonomicznej i regulacyjnej
krajow UE wynika z faktu, iz na przestrzeni wielu lat procesow
integracyjnych nagromadzit sie duzy i réznorodny zestaw wylaczen, ktore
kraje negocjowaly w obszarze poszczegolnych polityk (opt out clause).
Wyksztalcenie sie regionalnych centrow gospodarczych moze oznaczac
zmiane ukladu sil we wspolczesnej gospodarce Swiatowej, ktory
wykrystalizuje sie w najblizszych latach wokot tzw. biegunow wzrostu. W
obliczu przerzucenia kosztu dostosowania na Europe, w wyniku wysoce
prawdopodobnej aprecjacji euro, proces wzmocnienia pozycji krajow Azji i
restrukturyzacji gospodarki amerykanskiej odbedzie sie kosztem krajow

strefy euro.



