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Wstep

Proces globalizacji ksztattuje nowe warunki dla prowadzenia polityki go-
spodarczej panstw w wyniku wzrostu znaczenia impulsow zewngtrznych oraz
wigkszej konieczno$ci uwzglednienia reakcji innych panstw i ugrupowan in-
tegracyjnych na podjete dziatania. Wiele dotychczasowych koncepcji z lat 80.
1 90. ulegto przewartosciowaniu, gdyz nie przyniosty oczekiwanych rezultatow,
a stosowane rozwiazania napotykaty coraz wigksze trudnosci oraz dysfunkcje
zarOwno w ujeciu zewngtrznym, jak i wewngtrznym. Rozwazajac zmiany za-
chodzace w polityce rolnej i w samym rolnictwie, warto zwroci¢ uwage na prze-
ksztatcenia w otoczeniu makroekonomicznym. Szczeg6lnego znaczenia nabiera-
ja decyzje zwiazane z ksztalttowaniem polityki fiskalnej i monetarnej, tworzace
zewnetrzne uwarunkowania rownowagi sektorowej w poszczegolnych krajach.
Wysoka zmienno$¢ relacji migdzy poszczegolnymi krajami wynikajaca ze wzro-
stu znaczenia przeptywow kapitatu i wymiany migdzynarodowej wskazuje na
koniecznos$¢ uwzglednienia takze zmian zachodzacych w kursie walutowym. Na
tej podstawie mozna sformutowac kilka probleméw badawczych, ktore zostaty
podjete w artykule: Jak wyglada polityka gospodarcza w warunkach interwen-
cjonizmu rolnego? Czy w dlugim okresie wystgpuje przemienno$¢ stosowanych
opcji w polityce fiskalnej i monetarnej? Jak wielkie sa odchylenia kursu walu-
towego od stanu rownowagi? Jak na tym tle wygladata polska transformacja
1 integracja z Unia Europejska?
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Metodyka badan

Dla panstw triady ekonomicznej (Japonii, UE-15 oraz USA) okres badaw-
czy obejmowat 19 lat (1990-2008). Dla Polski byt krotszy (17 lat — 1993-2008)
ze wzgledu na dostepnos¢ porownywalnych danych. Takie ujecie pozwolito wy-
r6ézni¢ zard6wno zmiany koniunkturalne, jak rowniez przeksztatcenia strukturalne
zachodzace w polityce gospodarczej. Analizie poddano trzy obszary: polityke
fiskalna, monetarna oraz relacje migdzynarodowe wyrazone za posrednictwem
kursu walutowego.

Analizujac przeplywy finansowe w ujg¢ciu migdzynarodowym konieczne sta-
je si¢ przyjecie stosownego miernika do poréwnan (w transakcjach handlowych
dominuja wybrane jednostki monetarne, ponadto powstaja ugrupowania integra-
cyjne tworzace wspolne systemy walutowe). Wyrazenie relacji cenowych lub
warto$ci dodanych w poréwnywalnej walucie umozliwia lepsze uwzglednienie
otoczenia migdzynarodowego, przy zalozeniu, ze ich relacje znajduja swoje od-
zwierciedlenie wyrazone w migdzynarodowej jednostce monetarnej. Istniejace
rozwigzania dotyczace wyboru miernika poréwnawczego mozemy sprowadzi¢
do dwoch koncepcji — nominalnego i realnego kursu walutowego. Istotne zna-
czenie ma takze ustalenie kursu rownowagi, ktory bedzie stanowit punkt odnie-
sienia dla oceny przeksztalcen w otoczeniu zewngtrznym w stosunku do rynku
krajowego (np. dysproporcji w relacjach stopy procentowej, warunkach terms
of trade). Nominalny kurs rownowagi to poziom kursu, przy ktérym nastgpuje
zrownowazenie bilansu platniczego przy danych instrumentach polityki handlo-
wej (wptywaja one na wielkos¢ i kierunki wymiany, a zatem i bilans platniczy,
i nominalny kurs walutowy). Nie oznacza to optymalnego kursu walutowego,
lecz wartos$¢ kursu, ktora pozwala utrzymac¢ rownowage w transakcjach migdzy-
narodowych. Podejscie oparte na nominalnym kursie walutowym mozna zna-
lez¢ m.in. w pracach: Valdesa [1973], Taylora i Phillipsa [1991] czy Byerlee’a
1 Saina [1986]. Druga grupe stanowia kursy realne. Czgsto stosowana miarg jest
parytet sily nabywczej pieniadza (PPP). Przedstawia on sil¢ nabywcza jednej
waluty wyrazona w innej przez skorygowanie kursu walutowego o wartos¢ in-
flacji. Zgodnie z ta teoria, nominalny kurs walutowy reaguje na zmiany terms of
trade 1 koryguje roznice wystgpujace w stopach inflacji migdzy poszczegdlnymi
krajami. Dlatego tez terms of trade i realny kurs walutowy stabilizuja si¢ w diu-
gim okresie. Zmienny kurs walutowy, elastycznie reagujac na zmiany w bilansie
ptatniczym, zapobiega powstawaniu trwatej nadwyzki lub deficytu ptatniczego.
Mozna wskaza¢ na kilka niedogodnosci metodologicznych zwigzanych z takim
podejsciem. Po pierwsze, zachodzi konieczno$¢ przyjgcia okresu bazowego dla
wyznaczenia wartosci PPP, co powoduje, iz traktujemy ten czas jako sytuacj¢ ide-
alnej rownowagi makroekonomicznej i kazde odchylenie bedzie traktowane jako
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przejaw nierownowagi w wartosci kursu realnego. Po drugie, zaktadamy, iz kurs
walutowy pozostawat w rownowadze przez caly badany okres (parytety wartosci
débr i ustug poddawanych wycenie w poréwnywanych obszarach walutowych
nie ulegaja zmianie). Taka rownowage moga jednak naruszac takie czynniki, jak:
zmiany stop procentowych, przesunigcia w wielko$ci zaangazowanych zasobow
w gospodarce, warunki terms of trade. Ponadto, wartos¢ PPP zostata wyznaczo-
na w okresie bazowym przy uwzgl¢dnieniu wptywu instrumentéw polityki han-
dlowej, znieksztatcajacych relacje cenowe. Jednak w kolejnych okresach nalezy
oczekiwa¢ zmian w polityce handlowej poszczegodlnych partnerow, co narusza
warunki rownowagi przyj¢tej jako punkt odniesienia. Sytuacje te wskazuja, 1z
rozwiazanie to ma wyrazne ograniczenia w stosowaniu i interpretacji zjawisk
zachodzacych w warunkach wymiany migdzynarodowej i przeptywu nadwyzki
ekonomicznej migdzy sektorami gospodarki czy migdzy poszczegdlnymi pan-
stwami bioracymi udzial w handlu zagranicznym. Warunek wzglednego PPP nie
musi obowiazywac, jezeli':
® kazdy z krajow specjalizuje si¢ w wymianie innych produktow,
®* nie wszystkie wytwarzane wyroby sa wymieniane, stad nie wptywaja na
kurs walutowy, lecz jedynie na inflacje wewnetrzna (znaczne dysproporcje
miedzy wewngtrznym a zewnetrznym terms of trade),
®* wystepuja réznice we wskaznikach wykorzystywanych do pomiaru inflacji

(np. struktura produktowa) i dodatkowe ograniczenia handlowe w wymianie

migdzynarodowej,
®* zmieniaja si¢ koszty transportu i ubezpieczen.

Ponadto, zgodnie z hipoteza Balassy-Samuelsona, przesunigcia w popycie
na towary z handlu zagranicznego moga by¢ trwale (zatem odchylenia od pary-
tetu tez beda trwale), gdy wystepuja roznice migdzy krajowa a zagraniczng kran-
cowa produktywnoscia w sektorze towarow podlegajacych wymianie handlowej
[MacDonald, Ricci 2007]. Oznacza to bowiem wystapienie wyzszego poziomu
ptac w sektorach nastawionych na wymiang handlowa.

Ze wzgledu na wskazane ulomnosci coraz czgsciej stosowanym wspotczes-
nie rozwiazaniem jest efektywna stopa realnego kursu walutowego (ER). Przy jej
wyznaczaniu zostato wprowadzone rozroznienie migdzy stopa zmian cen towa-
row podlegajacych wymianie migdzynarodowej i tych, ktore w tej wymianie nie
uczestnicza [Schiff, Valdes 1998]:

ER=EO_ (1)
K

IOpracowanie wlasne na podstawie: [Leon, Najarian 2005; Taylor A.M., Taylor M.P. 2004; Bah-
mani-Oskooee, Kutan, Zhou 2008; MacDonald, Ricci 2007].
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Ey jest nominalnym kursem walutowym, Py przedstawia poziom cen towarow
podlegajacych wymianie (najcz¢sciej indeks cen hurtowych zagranicznych to-
warow wymiennych), a Px poziom cen towaréw niepodlegajacych wymianie (in-
deks cen krajowych towarow konsumpcyjnych mierzonych wskaznikiem CPI).
Przy zatozeniu, iz jest to kurs umozliwiajacy zrownowazenie przeplywu zaso-
bow migdzy danym panstwem a reszta $wiata, mozemy uznac t¢ koncepcj¢ jako
przyklad rownowagi ogolnej, tzn. uzyskanie efektywnego kursu walutowego
zapewnia rownowage na poszczegolnych rynkach w ujeciu migdzynarodowym.
Oznacza to wystapienie rownowagi zaroOwno w ujgciu wewngtrznym (rownowa-
ga na rynku dobr 1 ustug), jak i zewngtrznym, czyli w przeptywach pienigznych
migdzy danym krajem a reszta $wiata (dla uproszczenia mozemy traktowac, iz
mamy réwnowage w bilansie ptatniczym). Przy takim zatozeniu przeptyw nad-
wyzki ekonomicznej brutto migdzy poszczegdlnymi krajami bedzie wystepowat
tak dtugo, az zostanie osiagnicty docelowy poziom realnego kursu walutowego.
Trzeba takze zauwazyc¢, iz kurs ten a wraz z nim punkt rownowagi ogélnej zalezy
od dwoch grup czynnikow: zewngtrznych 1 wewngtrznych. Jednym z czynni-
kéw zewngtrznych jest oddzialywanie polityki panstwa, obejmujace takze po-
lityke sektorowa adresowana do rolnictwa lub innych segmentéow gospodarki
oraz inne rodzaje polityk ksztaltujacych ogoélnokrajowe warunki ekonomiczne
dla funkcjonowania podmiotéw gospodarczych, np. zwigzane z ksztattowaniem
stop procentowych. Czynniki zewngtrzne rowniez mozna podzieli¢ na te, ktore
zwigzane sg z polityka ekonomiczna innych panstw, 1 te majace charakter nieza-
lezny (ksztaltowane jako wypadkowa oddzialywania znacznej liczby podmiotéw
reprezentujacych podaz i popyt, stopy inflacji, ceny wybranych grup produk-
tow). Koncepcja kursu PPP jest krytykowana za niezachowywanie warunkow
stacjonarnosci [Taylor, Taylor 2004]. Rowniez takie zarzuty mozna wskazaé
w odniesieniu do realnego efektywnego kursu walutowego. Zastosowanie nieli-
niowych testow pozwala uzyskiwac lepsze wyniki w odniesieniu do kursu real-
nego [Leon, Najarian 2005; Bahmani-Oskooee, Kutan, Zhotu 2008]. Podkreslana
tu jest przede wszystkim rola kosztow transakcyjnych, ktoére powoduja wzgledne
odchylenia realnego kursu walutowego.

Dla oceny zmian w polityce gospodarczej, a takze w przeksztalceniach kur-
su walutowego uwzgledniono ,,model wahadta”. Zastosowanie ,,modelu wahad-
fa” dla polityki fiskalnej 1 monetarnej pozwala zmniejszy¢ znaczenie biezacych
odchylen i okre$li¢ znaczace zmiany tej wielkosci (powyzej srednich wynikaja-
cych z odchylenia standardowego). Istotnego znaczenia nabieraja takze zmiany
zachodzace w systemie walutowym. Za kluczowy parametr polityki monetarnej
przyjeto dlugookresowa stopg procentowa (r), natomiast dla polityki fiskalnej
takim wyznacznikiem zostal standaryzowany deficyt budzetowy, wyznaczony
jako procent PKB (d). Dodatkowo wyznaczono standaryzowany kurs walutowy
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(e). Wzgledna zmiang stopy procentowej i deficytu budzetowego wyliczono na
podstawie nastepujacych formut? [Czyzewski i in. 2006]:

O = W Bt/ = B B = )

di T €

Celem wyznaczenia opcji w polityce monetarnej i fiskalnej, a takze wa-
runkow zewngtrznych mierzonych kursem walutowym dokonano standaryzacji
wskaznikow przez przedstawienie odchylen od poziomu $redniej dla calego ba-
danego okresu (.X), a takze przyjecie okreslonego wspotczynnika zmiennosci,
korygujacego poziom odchylen wyrazonego odchyleniem standardowym (S(x)).
Przemienno$¢ opcji polityki gospodarczej oraz warunkéw zewngtrznych wynika
z wystgpowania cyklu koniunkturalnego i jego wplywu na polityke w réznych
aspektach (m.in.: polityke antycykliczna, stosowane instrumentarium w polity-
ce handlowej czy asynchroniczno$¢ w cyklach koniunkturalnych pomigdzy po-
szczegoOlnymi krajami). Zastosowano nastgpujace formuty:

go=0 L, 6=X ,_ (4=X)
= r = e =
S(x) S(x) S(x)

3)

Kierunek polityki gospodarczej i zmian kursowych wyznaczono jako $red-
nig arytmetyczna standaryzowanych wskaznikow stopy procentowej (') i defi-
cytu budzetowego (d') oraz kursu walutowego (e') w poszczeg6lnych podokre-
sach. Dodatnia warto$¢ wskaznika stopy procentowej oznaczata wystgpowanie
restrykcyjnej (pasywnej) polityki monetarnej, odwrotna sytuacja — polityke eks-
pansywna (aktywna). Przy ocenie wskaznika deficytu budzetowego ksztattowa-
nie si¢ go powyzej zera oznaczato ekspansywnos$¢ polityki fiskalnej, w przeciw-
nej sytuacji $wiadczyto o restrykcyjnosci tej polityki. Syntetyczna oceng polityki
gospodarczej (Pg) okreslono jako warto$¢ wypadkowa opcji w polityce fiskalnej
(P 1 monetarnej (P,,) zgodnie z formuta:

Py=P,—P; 4)

Zmiany kursu walutowego mierzono jak stopg procentowa, zakladajac, iz
poprawa kursu walutowego to ujemna warto$¢ wspotczynnika standaryzowane-
go, natomiast warto$¢ dodatnia charakteryzowata ostabienie kursu walutowego.
Jako walutg bazowaq przyjeto dolara amerykanskiego i w stosunku do niego wy-
znaczono poszczegolne kursy walut krajowych. Przyjeto zalozenie, iz przecigtna

2W odniesieniu do deficytu budzetowego, w sytuacji wystapienia nadwyzki budzetowej, nalezy
znak zmieni¢ na przeciwny, tak aby warto$¢ ujemna oznaczala redukcje deficytu Iub narastanie
nadwyzki budzetowej, a dodatnia zjawiska przeciwne.
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faza cyklu koniunkturalnego trwa $rednio trzy lata i na tej podstawie podzielono
caly badany okres na trzyletnie odcinki w celu oceny zmian w polityce gospo-
darcze;.

Przeksztatcenia w polityce gospodarczej i kursie
walutowym

Rozwazajac zmiany zachodzace w otoczeniu makroekonomicznym moz-
na wskaza¢ na roznice wystgpujace w ksztattowaniu polityki wewngtrznej
w analizowanej grupie panstw. W Japonii obserwowano duza zmienno$¢ w poli-
tyce fiskalnej i operowanie przede wszystkim poziomem deficytu budzetowego.
Roéwnoczesnie wystgpowala wysoka zgodnos¢ pomigdzy opcja ekspansywna
1 restrykcyjna w polityce fiskalnej i monetarnej w stosunku do pozostalych
panstw. Tym samym polityka fiskalna i monetarna wzajemnie wspieraly si¢
w ksztattowaniu danej opcji polityki gospodarczej (niwelowanie kosztow bieza-
cych, np. w postaci efektu wypychania). Relatywnie stabilnie ksztattowat si¢ kurs
walutowy w stosunku do pozostatych krajow. Rownoczesnie stanowit on korekte
w stosunku do przeksztalcen gospodarczych, wykazujac wzrost przy utrzymy-
waniu restrykcyjnej polityki gospodarczej i ostabienie, gdy polityka gospodar-
cza przechodzita w strong opcji ekspansywne;j. Jest to o tyle interesujace, iz np.
w Japonii obserwowano zjawisko deflacji w sytuacji niskiej stopy wzrostu go-
spodarczego [Czyzewski, Kutyk 2010] (tab. 1). Zatem nie wystgpowato niebez-
pieczenstwo przyspieszenia procesow inflacyjnych. W ujeciu trzyletnim odnoto-
wano wysoka zmiennos$¢ stopy procentowej i kursu walutowego w krajach UE-
-15 (tab. 2). Wystepowata wyrazna dominacja opcji ekspansywnej, prowadzacej
do pobudzania popytu globalnego. Podobnie jak w sytuacji Japonii, nastgpowato
wzajemne wzmacnianie opcji monetarnej i fiskalnej, powodujace znaczne wa-
hania w relacjach wewngtrznych polityki gospodarczej migdzy poszczegolnymi
okresami. Nalezy tutaj zauwazy¢ podobienstwo polegajace na tym, iz dazono do
zwigkszenia popytu globalnego, w przypadku UE-15 celem redukcji relatywnie
wysokiego poziomu bezrobocia w stosunku do pozostatych krajow triady, a w
przypadku Japonii wyjscia z procesow deflacyjnych. W tym przypadku kluczo-
we znaczenie mialy jednak przeksztalcenia w zakresie stopy procentowej, wska-
zujace na dominacjg polityki monetarnej. Kurs byt istotnym regulatorem zmian
w polityce gospodarczej, ulegajac ostabieniu w warunkach polityki ekspansyw-
nej i wzmocnieniu przy przesunig¢ciu w strong polityki restrykcyjne;j.

W USA obserwowano dominacj¢ opcji restrykcyjnej — fiskalnej, w konse-
kwencji zmniejszajacej deficyt budzetowy w warunkach wystepowania wyso-
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kiego poziomu dtugu publicznego (tab. 3). Kluczowe znaczenie w ksztattowaniu
wypadkowej opcji polityki gospodarczej mialy w tej sytuacji zmiany w poli-
tyce monetarnej. Wykazywata ona wyzszy poziom przemienno$ci w zakresie
stosowanych opcji. Rdwnoczesnie warto zauwazy¢, iz zmiany w polityce go-
spodarczej wykazywaty najnizsze amplitudy w stosunku do pozostatych panstw
triady. Polityka fiskalna stanowila swoista korektg dla przeksztatcenr w polityce
monetarnej, stanowiac instrument hamujacy negatywne aspekty jej przeksztat-
cen. Wzrost popytu zwiazany z kanalem monetarnym byt ograniczany za po-
srednictwem redukcji deficytu budzetowego. Analiza zmian kursu walutowego
w stosunku do badanych walut nie wykazywata juz takiego zwiazku ze stosowa-
na opcja w polityce gospodarczej, wskazujac na wyzszy poziom elastycznosci
w stosunku do polityki wewngtrzne;.

Na tle zmian zachodzacych w otoczeniu makroekonomicznym panstw tria-
dy ekonomicznej warto zwroci¢ uwage na przeksztalcenia zachodzace w Polsce
(tab. 4). Odnotowano ekspansywna polityke monetarna, bedaca wynikiem re-
dukcji stopy inflacji. Wysoka ekspansywnos¢ polityki fiskalnej zwiazana byta
z powolnoscia przeksztatcen strukturalnych w wydatkach budzetowych i utrzy-
mywaniem wysokiego deficytu budzetowego w warunkach relatywnie wysokiej,
cho¢ ulegajacej redukcji stopy procentowej. Miaty miejsce relatywnie niskie
zmiany w opcjach polityki fiskalnej i monetarnej, co wzglednie stabo oddziaty-
wato na zmiany koniunktury gospodarczej. Polityka gospodarcza nie amortyzo-
wala przemian koniunkturalnych coraz silniej determinowanych uwarunkowa-
niami zewng¢trznymi, mimo znaczacych przeksztalcen strukturalnych zachodza-
cych w gospodarce krajowej. Obserwowane byly natomiast wysokie wahania
kursu walutowego ztotego w stosunku do dolara, co byto wynikiem dostosowan
w przeplywach pienigznych z zagranicq na skutek nieznacznych zmian w polity-
ce fiskalnej i monetarnej. Trzeba oczywiscie pamigta¢ o zmianach zachodzacych
w samym mechanizmie kursowym wnikajacych ze stopniowego uplynnienia
waluty krajowej, stanowiacych jedno ze zrédet jej niestabilnosci.

Podsumowanie

Rozwazania dotyczace przeksztalcen zachodzacych w sektorze rolnym wska-
Zuja, iz powinny by¢ one rozpatrywane na tle zmian zachodzacych w otoczeniu
makroekonomicznym, przy uwzglednieniu opcji przyjmowanych w polityce go-
spodarczej. W badanym okresie, ktory mozemy uzna¢ za dlugi, obserwowano
wysoka przemienno$¢ opcji w polityce gospodarczej w krajach wymienionej
triady ekonomicznej. Polityka gospodarcza wykazywata znaczna elastyczno$¢
w stosunku do zmian koniunkturalnych, ktéore w coraz wigkszym stopniu byty



890°|— 2020 €51°0— 1610 126°C Zly'S— 800¢
9200 080°0— ¥€0'0— G910 629'v Sv0'e— 100¢
eyl 6.2°0— 110 zleo- 26L'v €19 900¢
2.€'0 GeZ'0— ¥00°'0 G/L'0- 062'v 16S'€— S00¢
2€6°'0 002°0— G900 660°0— vic'y €6e' v #00¢
058'0— 0€0°0— 6¢L'0—- G120 GlLO'v ze8' v €00¢
L0v'0— 8€8°¢C 180°0— G/.'8 LY 06.°¢— 200¢
G0Z'L— 6010 891°0— 6€C’l 810°G 88¢°0— 100C
8160 19G°0— 0.0°0 ¥06°0— 6209 129°L 000¢
6860 €65°0— 1200 196°0— 1€9'G 2680 6661
L€C |- 6580~ AN ovs'L— ¥9¢'s vEV'0 8661
GLz'o S0 €100~ 9€9'0— €6€'9 G6.°0— 1661
ovL‘o ¥62'0— 220’0~ G0g‘0— 8¢cv'9 z8lc— 9661
LLe'0— 6020~ 120°0— 8110~ 0859 ovl'e— G661
122 €820— G02'0 082'0— 080°L 19G°¢€— 661
€5L°— 02z'0- 29l'0— evL0- €/8'S Sv6'— €661
GG9'0— 9.0'0— 8010~ v.1°0 0L0°. 691G 661
901'0— €80°0— 180°0— 6510 868, GGV L661
- - - - 0558 ove'v— 0661
[emojuaooud Adoys njAolep [emojuad )
Auelwz yluzeysm | Auelwz yuzeysm | -oid Adojs euelwz mAoyep euejwz emojuaoold edoys (p) eleT
. ’ eupa|bzm euzooy Amojazpng JAoleq
AuemozAiepuels AuemozAiepuels | eupd|bzm euzooy emosanoobnig

8002—0661 yoele| m ySn [ezosepodsob Ajod yauniaiy aoklezoeuzAm IMIUZEXSAA

€ ejoqe]



€8G°L 8€8°'0 210°0— 912’0 €800 8¥0'0— 112'€ oLL‘ee L€9'V— 1661
912'0 G69'0— 910 ZLo 0€2'0— 2010 969 ose‘le G981 9661
G¥e'0 8610~ 8/8°l 1900 8clL'0— 6090 Gev'e 06922 SLy'v— S661
968°1 800°0— 90.°0— €520 680°0— 182'0— €l2'c 09.°L€ €yl 'c— 7661
- - - - v18°l 088'v€ 8v8'¢c— €661
obam femo)
-ojnjem ns | -uaooud Ad Ao obom fomoy njAo SN )]
-ijop Auejwz | -onjem ns | -uaooud Ad elejop op (p)
-y Auelwz | -0js Aueiwz -ljop euelwz emojuadsold
MIUZe)sm | -Iny BuelwzZ | -0)S BUBIWZ Aojz — Amoy Amojazpng eje
IUZBYSM IUZe)SM eupd|bzm edojs emos
AuemozAu eupd|bzm eupd|bzm -njem siny %Y
AuemozAi AuemozAi BUZOOY -anjoobniq
-epuels BUZOOY BUZOOY AumApialg
-epuels -epuelg
8002—-0661 yoele| m psjod [ezosepodsob MAljod yaunialy aoklezoeuzAm IMIUZEYSAA
v ejaqel
"(010Z'90"t :oueiqod) /s8qMm/B10°POBO’SIEIS MMM :BIMEISPOd BU BUSEIM BIUSZOIIQQ O1POIZ
‘Auozoljozid siumouod uo je1soz alu Injem YyoAuul e|p eluaisalupo jund pmoue)s Jejop zi ‘npd|6zm oz
MAyod nlezpol wAuep m eulfoxAnsal efodo — ai ‘eumAsuedsye efodo — xa :16emn
aly/L'0 alyzl'o 3l 160°0— 8002¢—900¢
a1 90¢€'0 al 1610 9l GGL0— G00C¢—€00¢
X 8ey'l— X9 1120~ PCWRAA 2¢002¢—000¢
al129'0 X3 1100~ 2l 2e9'0- 6661661
al /¥6'0 316890 a1 ¢g9z'0- 9661661
X3 1190~ X9 8€/0— al Jzl‘'o- €661—-1661
ezoJjepodsob eyAyljod eulejauow eyAjjod euey sl ejAljod sanO
6010 L61'C | (X)S amop.epue)s alusjAyopO
/€0°0— LYE0 X euzohjawihie elupalig

€ lI3qe} "pd



"(0L02°90" ¥ :oueiqod) /Seqm/B10°pO80°SIEIS MMM :8IMBISPOd BU BUSEIM BIUSZDIIQO O1POIZ
MAyod nlezpol wAuep m eulfoxAnsal efodo — ai ‘eumAsuedsye efodo — xa :16emn

¥86°0— 216980 81110 8l ¥G1°0— 8002—900¢
1€8°0— X8 900~ X8 2000~ X8 G¥0°0 G002—€00¢
GlLL'0— al ¢y5'0 X8 0Z€'0— 8l £98°0— ¢00¢—000¢
¥¥6°0 X8 2€G'0— X8 680°0— X8 e¥y'0 6661—.661
9860 X9 0€8°0— X9 00€'0— X8 Q€50 9661—¥661
X Amonjem siny ezolepodsob eyAljod euJejouow exAujod eujeysl ejAiliod san0
0210 ¥02'0 Lye'0 | (X)S amopiepue)s aIuaAyopO
9200 8800~ Zv0'0— | X euzohsunhie elupaig
A TAl 920°L 1660 8210~ [44%0) 20€0 0Ly 2619 1€9°C— 800¢
0ZLL— 9990 A 6010~ 8700 GOY'0— G9.°C ¥8Y'G 920C— 100¢
6750~ 4440 GET'0— 0¥0°0— €000 vZL‘0— €0L‘e AN AL 88L¢— 900¢
€91°1— 29.0— v.G°0— vLL'0—- €ve'0— LvZ'0- veT'e 812G €2e v S00¢
12L'0— 8/¢'l 6EL0— 190°0— ¥61°0 060°0— 1G9‘E 1689 669G~ ¥00¢
L09°0— 129°0— %80 L¥0'0— GlLe'o- 1620 888°¢ 811G 992'9— €00¢
YvZ'0— G60°L— 9500 ¥00°0— LLE0— €20°0— 280'Y 96¢°. 100°G— ¢00¢
689°0— 969°L— v.8°1— 1500~ eV 0— 269°0— 160V 289°01 GCl'G— L00¢C
885°0 0€8°l TLL'0- 960°0 9820 0LE0— ove'y 88'8l 820°c— 000¢
7160 9680~ vyl GeLo €920~ 6570 ¥96°€ 08971 LLEC 6661
¥€E0 8¥2'0— 6600~ 990°0 8€1L‘0— 1.0°0— z6v'e 0166l 9.2V~ 8661




68

determinowane czynnikami zewngtrznymi. Dlatego tez zmiany w zakresie sto-
sowanych opcji w polityce gospodarczej badanych panstw triady ekonomicznej
wykazywaly zbiezno$¢, zwlaszcza w sytuacji pogorszenia koniunktury na rynku
swiatowym. Pozwalalo to amortyzowa¢ oddziatywanie impulsow zewngtrznych.
Wybor stopy procentowej lub deficytu budzetowego jako czynnikéw korygu-
jacych wahania sytuacji ekonomicznej byt podyktowany sytuacja wewngtrzna,
zwiazana m.in. z poziomem stopy bezrobocia czy stopy inflacji. Takich zjawisk
nie obserwowano w Polsce, przechodzacej transformacj¢ systemowa, a nastgp-
nie podejmujacej integracj¢ ze strukturami UE. Amplituda zmian w polityce go-
spodarczej byla tu znacznie nizsza niz w krajach triady ekonomiczne;.

Czynnikiem korygujacym przeksztalcenia w wewngtrznej polityce gospo-
darczej byt kurs walutowy. Przej$cie w strong opcji ekspansywnej prowadzito do
deprecjacji kursu walutowego, wzmacniajac konkurencyjno$¢ cenowa towaréw
homogenicznych na rynku $wiatowym. Mozna zatem wskaza¢, iz co do kierunku
zmiany kursu walutowego wykazywaly sktonno$¢ do utrzymywania réwnowa-
gi w przeptywach pieni¢znych z zagranica, wynikajacych ze zmian w opcjach
polityki fiskalnej i monetarnej. Jednak amplituda wahan temu nie odpowiadata,
co szczegblnie wida¢ w przypadku Polski. Mechanizm amortyzacji byt tu zatem
przenoszony na relacje zewnetrzne przy wzglednej stabosci polityki gospodar-
czej. Utrzymanie odpowiedniej kombinacji polityki monetarne;j i fiskalnej po-
zwalalo natomiast na rownowazenie warunkow ekonomicznych w warunkach
globalnych.

Stosowanie zréznicowanych form i skali interwencjonizmu w polityce rol-
nej w panstwach triady ekonomicznej? nie wywierato wiekszego wpltywu na
przemiennos¢ opcji w polityce gospodarczej. Tym samym polityka sektorowa,
np. zwigzana z rolnictwem, nie stata w sprzecznosci z prowadzeniem aktywnej
polityki na poziomie catej gospodarki. Mozna nawet zauwazy¢, iz wybor jednej
z polityk jako zmiennej korygujacej przeksztatcenia koniunkturalne byt wlasnie
podyktowany wewngtrznymi dysproporcjami strukturalnymi migdzy gospodar-
kami panstw badanej triady.
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The fiscal and monetary policy in countries
of the economic triad and in Poland in the long period
(1990-2009)

Abstract
The process of globalization in recent years has created a new opportunity

and necessity to review economic policy. This is due to a combination of factors
including external pressures, the revised strategy of other states and regional tra-
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de agreements. Some of the policies of the last two decades of the twentieth cen-
tury required redefinition to enhance effectiveness, and their applied solutions
encountered more and more difficulties specifically due to internal and external
dysfunctionality. In the article we paid attention on the changes of the option in
the fiscal and monetary policy with the utilization of the pendulum model to their
evaluation and also conversions in the level of the real effective exchange rate.
We also presented the relationship between exchange rate and option in econo-
mics policy. The investigative period embraced years 1990-2009. Analysis that
has been conducted allows us to distinguish regularities happening in the process
of their adaptation to an external conditions and also has pointed to a few conclu-
sions on solutions applied in Poland.



