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Wstep

W liczacej 18 krajow strefie euro nie ma wigkszosci krajow z UE-10 oraz trzech
z UE-15: Wielkiej Brytanii, Danii i Szwecji. Kraje cztonkowskie Unii, ktore nie
wprowadzity jeszcze euro, maja zrdéznicowang sytuacje prawng. Wielka Brytania
i Dania nie byty zainteresowane przyjeciem wspolnej waluty i uzyskaty swobode
podjecia decyzji w tej sprawie na podstawie klauzuli opt out 1 protokotu zataczo-
nego do Traktatu z Maastricht. Klauzule opt out w praktyce prawa wspolnotowego
stosowano w przypadku koniecznos$ci okresowych odstepstw od przyjetych regut
dla niektérych krajow. Legalizowatly one realizacje plandw zréznicowanej integracji
(differentiated integration). Negocjacje akcesyjne prowadzone przez rzad Szwecji
w latach 1993-1994 nie obejmowaty klauzuli opt out dotyczacej wytaczenia kraju
z obowiazku przystgpienia do III etapu Unii Gospodarczej i Walutowej. W zwigz-
ku z tym Szwecja, podobnie jak kraje, ktore uzyskaty cztonkostwo w latach 2004,
2007 1 2013, jest zobowigzana do spetnienia ekonomicznych i prawnych kryteriow
konwergencji oraz uczestnictwa w I1I etapie UGiW. Odnoszg si¢ one do zapewnienia
stabilnos$ci cen i kursu walutowego, poziomu dtugoterminowych stop procentowych
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oraz deficytu budzetowego i zadtuzenia publicznego, oraz obliguja kraje, aby do-
stosowaty prawo bankowe do regulacji traktatowych i1 Statutu Europejskiego Banku
Centralnego. Wszystkie kraje Unii Europejskiej pozostajace poza strefa euro (z wy-
jatkiem Wielkiej Brytanii i Danii) sg objete derogacja i podlegaja ocenie Komisji
Europejskiej i Europejskiego Banku Centralnego pod wzgledem zaawansowania
procesu konwergencji. Oceny przeprowadza si¢ co dwa lata i publikuje w raportach
konwergencji, a kraj z derogacja spetniajacy kryteria UGIW i zdecydowany na jej
uchylenie przystepuje do obowigzujgcej procedury.

Szwecja podlegata ocenie w trakcie kwalifikacji do III etapu UGIW w 1998
roku i Komisja Europejska stwierdzita, ze spelnita ona trzy z pieciu wymaganych
kryteriow (poziomu inflacji, wysokos$ci dtugoterminowej stopy procentowej i defi-
cytu budzetowego) [European Commission, 1998, s. 40]. Szwecja nie wprowadzila
swojej waluty do mechanizmu kursowego ERM 1 nie dostosowata prawa bankowego
do postanowien zawartych w Traktacie z Maastricht i Statucie Europejskiego Banku
Centralnego 1 Europejskiego Systemu Bankéw Centralnych. Formalne, walutowe
kryterium cztonkostwa w UGiW nie zostato wprawdzie przez Szwecje spetnione,
niemniej od potowy lat 90. korona charakteryzowata si¢ wzgledng stabilnoscig po
dewaluacji w 1992 roku 1 jej uptynnieniu w 1993 [European Commission, 2012a,
s. 25]. W czasie negocjacji akcesyjnych sytuacja gospodarcza Szwecji byta wy-
jatkowo trudna. W latach 1991-1993 gospodarka przeszta przez faz¢ glebokiej
recesji, najwickszej w drugiej potowie XX wieku i porownywanej z uznawang za
najpotezniejsza w historii gospodarki rynkowej, czyli z okresu wielkiego kryzysu
(1930-1933). Wskutek zmniejszenia inwestycji, konsumpcji indywidualnej, PKB
i wzrostu bezrobocia nastapit wowczas drastyczny spadek dochodéw budzetowych
1 zwigszenie wydatkow. Deficyt budzetowy w stosunku do PKB w 1993 roku byt
prawie najwyzszy w Europie (po Grecji) i wynosit okoto 12%. Tak duze zalamanie
gospodarki Szwecji odbierano przede wszystkim jako kryzys polityki panstwa dobro-
bytu, ktéra miata zapewnié pelne zatrudnienie i wysoki poziom ochrony socjalne;j.
Silne zwigzki zawodowe wywieratly presje na pracodawcow i wymuszaty wzrost plac,
co znajdowato odzwierciedlenie w zwigkszajacych si¢ kosztach pracy i spadajacej
konkurencyjnos$ci eksportu i warto$ci korony.

Sukcesem polityki rzadu szwedzkiego byto opanowanie kryzysu dzigki zre-
formowaniu modelu gospodarczego w taki sposéb, by nie obnizal efektywnosci
i konkurencyjnosci handlowej, a poprawe stanu finansow publicznych osiggnigto
w ciggu trzech lat. Obrona spotecznych priorytetow w polityce ekonomicznej oka-
zata si¢ mozliwa przy zachowaniu réwnowagi budzetowej. W 1998 roku wydatki
budzetowe na cele spoteczne w relacji do PKB byly w Szwecji najwyzsze w UE-15
(33,3%, $rednio w UE-15 — 27,7%), natomiast grup¢ krajow o najnizszych wydatkach
tworzyly: Irlandia (16%), Hiszpania (21,6%) i Portugalia (23,4%) [Martin and Ross
(eds.), 2004, s. 255]. Biorgc pod uwage ekonomiczne kryteria UGIW w 1998 roku,
kiedy odbywata si¢ ocena stanu przygotowania krajow, decydujacego o ich przejsciu
do I etapu UGiW, Szwecja nie spetniata warunku 60-procentowego progu zadtu-
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zenia publicznego do PKB i nie wprowadzita korony do mechanizmu kursowego
ERM, o czym zdecydowal parlament (Riksdag). Sytuacja budzetowa w Szwecji
na tle innych krajow kandydujacych do III etapu UGIW wygladata bardzo dobrze,
saldo budzetu byto dodatnie, a przekroczenie kryterium zadtuzeniowego niewielkie.
W istocie rzeczy 6wczesny rzad szwedzki nie mial pewnosci, czy rezygnacja z wlasnej
waluty bedzie dobrym wyborem z punktu widzenia realizacji celow polityki makro-
ekonomicznej, zwlaszcza oddzialywania na rynek pracy za pomocg instrumentow
polityki pienieznej. Politycy, srodowiska biznesowe i bank centralny Szwecji popierali
przyjecie wspolnej waluty, ale spoteczenstwo odnosito si¢ do tego sceptycznie. Aby
przedstawic¢ bilans zyskow i kosztow wynikajacych z wprowadzenia wspolnej waluty,
rzad powotat komisje (1995) pod przewodnictwem L. Calmforsa, ktora w 1996 roku
zalecita przesunigcie terminu przystgpienia kraju do III etapu UGiW ze wzgledu
na potrzebe osiggniecia wyzszej spojnosci gospodarczej ze strefg euro i zbyt niskie
korzysci z redukeji kosztow transakcyjnych, obnizenia ryzyka walutowego i ewentu-
alnego wzrostu konkurencyjnosci w stosunku do mozliwych skutkéw szokoéw asyme-
trycznych w warunkach braku autonomii w dziedzinie polityki pieni¢znej [Calmfors
et al., 1997].

Celem artykutu jest analiza i ocena wskaznikéw makroekonomicznych Szwecji
w latach 20002013 poprzez odniesienie ich do analogicznych wielkos$ci charak-
teryzujacych gospodarki Danii i Wielkiej Brytanii, czyli krajow, ktore wspolnej
waluty nie przyjety, oraz Finlandii i Niemiec, najbardziej efektywnych gospodarek
strefy euro. Podstawe oceny osigganych przez badane kraje wynikow gospodarczych
stanowia stopa wzrostu PKB, inflacji i bezrobocia, deficyt budzetowy, zadtuze-
nie publiczne i saldo rachunku obrotow biezgcych w relacji do PKB. Poréwnanie
dynamiki gospodarczej, sytuacji na rynku pracy, stabilnosci cen, finansow pub-
licznych i konkurencyjnosci handlowej wybranych krajow, z uwzglgdnieniem zroz-
nicowanych mozliwos$ci oddziatywania za pomoca polityki pieni¢znej, pozwoli na
przedstawienie empirycznych dowodéw wskazujacych zrodta korzysci z przyjecia
wspolnej waluty 1 ponoszone koszty wynikajace z rezygnacji z niej i uzaleznie-
nia gospodarki od polityki Europejskiego Banku Centralnego. Szczegolng wage
autorki przywiazuja do poréwnania osiggni¢¢ gospodarczych Szwecji i Finlandii.
Ostatecznym celem opracowania jest ocena polityki integracyjnej Szwecji jako
czynnika pozwalajacego zachowaé wysoki wzrost PKB, rownowage gospodarcza
i przewage konkurencyjng. W analizie wykorzystano dane statystyczne Komisji
Europejskie;j.

1. Analiza wskaznikow makroekonomicznych Szwecji i wybranych krajow
Podstawowe korzysci krajow przystepujacych do unii walutowej obejmuja: w krot-

kim okresie — obnizenie kosztow transakcyjnych i ryzyka walutowego, a w dtugim
— wzrost wzajemnych obrotéw handlowych, przeplywow kapitatlowych w formie
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zagranicznych inwestycji bezposrednich i zwigkszenie dynamiki gospodarczej.
Warunkiem ich osiggnigcia jest zachowanie przewagi konkurencyjnej, a w szcze-
gblnosci jej wzmocnienie. Ponadto teoretycznie powinny postgpowaé konwergencja
gospodarcza, spadek bezrobocia i poprawa stabilno$ci makroekonomicznej, w tym
ograniczenie inflacji i poprawa stanu finanséw publicznych.

Tabela 1. Wzrost realnego PKB, stopa bezrobocia, stopa inflacji, saldo budzetowe
i zadtuzenie publiczne w strefie euro, Szwecji i wybranych krajach w latach 2000-2015

Kraje | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006

2007 | 2008

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

Wzrost realnego PKB w %

SE-17 38 20] 09| 07] 22| 17| 33| 30| 04|-44| 20| 16|-07|-04| 12| 17

Szwecja 45| 1,3 25| 23| 42| 32| 43| 33|-0,6| 50| 66| 29| 09| L6 22| 3.1

Finlandia | 53| 23| L,8| 20| 41| 29| 44| 53| 03|-85| 34| 28|-10|-14| 02| 10

Dania 351 07| 05| 04| 23| 24| 34| 16|-08| 57| 14| L1[{-04| 04| 15| 19

Wielka

. 441 221 23| 39| 32| 32| 28| 34|-08]|-52 1,7 LI| 03 L7101 27| 25
Brytania

Niemcy 3,1 L5 00(-04| 12| 07| 37| 33 1,1 51| 40| 33| 07| 04| L8| 2,0

Stopa bezrobocia w %

SE-17 870 81| 85| 90| 92| 91| 84| 75| 76| 95| 101 101 11,3] 12,0 11,8 11,4

Szwecja 56 58| 60| 66| 74| 77| 71| 61| 62| 83| 86| 78| 80| 80| 76| 7.2

Finlandia | 98| 91| 91| 90| 88| 84| 77| 69| 64| 82| 84| 78| 77| 82| 85| 84

Dania 43| 45| 46| 54| 55| 48| 39| 38| 35| 60| 75| 76| 75| 70| 68| 66
Wielk
A sa| so| s osol| 47| 48| 54| 53| se| 76| 78| 80| 79| 75| 66| 63
Brytania

Niemey | 80| 79| 87| 98| 105| 113|103 87| 75| 78| 71| 59| 55| 53| 51| 5.1

Stopa inflacji HICP w %

SE-17 22| 24| 23| 20| 22| 22| 22| 21| 33| 03| 16| 27| 25| 14| 08| 1.2

Szwecja L3 27| 19| 23 Lo 08| 15 1,71 33| 19| 19| 14| 09| 04| 05| 15

Finlandia | 29| 2,7| 20| 13| 01| 08| 13| 16| 39| 16| 17| 33| 32| 22| 14| 14

Dania 271 23 24| 20| 09| L7 19| L7 36| 11| 22| 27| 24| 05| 1,0| L6

Wielka

. 08| 1,2 1,3 14| 1,3 2,1 23| 23| 36| 22| 33| 45| 28| 26| 19| 2,0
Brytania

Niemcy 14 19 14| 10| 18| 19| 18] 23| 28| 02| 12| 25| 21| 16| L1| 14

Saldo budzetowe w % PKB

SE-17 | 0,1 | -2,0 | 2,7 | 3,1 | 29 | 2,5 | -1.4 | -0,7 | -2,1 | —6,3 |76,2 | —4,1 | =37 | 3.1 | 2,5 | 23
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Szwecja 36| L5|-1,3|-10| 06| 22| 23| 36| 22|-07| 03| 02(-06|-1,1|-1,8[-0,8
Finlandia | 7,0 51| 42| 26| 25| 29| 42| 53| 44|-25|-25|-07|-18|-2,1|-23|-13
Dania 230 L5 04| 01| 21| 52| 52| 48| 32| 27|-=25|-19|-38|-08|-1,2| =27
]\Q/ri;l::ia 351 04| 2,1(-35(-35|-34|-28|-2,8-50(-114]-100]| -76|-6,1| 58| 51| -4,1
Niemcy L1 -31(-38|-42|-38|-33|-1,6| 02|-01]|-31|-42|-08| 01| 00| 0,0 -0,1
Zadluzenie publiczne w % PKB

SE-17 69,3 | 68,3 | 68,1 | 69,3 | 69,7 | 70,6 | 68,7 | 66,4 | 70,2 | 80,0 | 858 | 88,2 | 92,8 | 95,1 | 96,1 | 95,6
Szwecja | 53,9 | 54,7 | 52,5 | 51,7 | 50,3 | 50,4 | 45,2 | 40,2 | 38,8 | 42,6 | 39,4 | 38,7 | 38,3 | 40,6 | 41,6 | 40,4
Finlandia | 43,8 | 42,5 | 41,5 | 44,5 | 44,4 | 41,7 | 39,6 | 352 | 33,9 | 43,5 | 488 | 493 | 53,6 | 57,0 | 59,9 | 61,2
Dania 52,4 49,6 | 49,5 | 47,2 | 45,1 | 37.8 | 32,1 | 27,1 | 33,4 | 40,7 | 42,8 | 46,4 | 45,4 | 44,5 | 43,5 | 44,9
Wielka

Brytania 40,5 | 37,3 | 37,1 | 38,7 | 40,3 | 41,7 | 42,7 | 43,7 | 51,9 | 67,1 | 78,4 | 84,3 | 89,1 | 90,6 | 91,8 | 92,7
Niemcy | 60,2 | 59,1 | 60,7 | 64,4 | 66,2 | 68,6 | 68,0 | 652 | 66,8 | 74,5 | 82,5 | 80,0 | 81,0 | 78,4 | 76,0 | 73,6

Uwaga: Prognoza na lata 2014-2015.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: wzrost realnego PKB: [Eurostat, 2014]; prognozy na lata 2014-2015:

[European Commission, 2014d, s. 48—49]; stopa bezrobocia: [European Commission, 2014a]; prognozy na lata 2014-2015:
[European Commission, 2014d, s. 34-35]; stopa inflacji HICP: [Eurostat, 2014]; prognozy na lata 2014-2015: [European
Commission, 2014d, s. 23, 53, 55, 97, 99, 101]; saldo budzetowe: [Eurostat, 2014]; prognozy na lata 2014-2015: [European
Commission, 2014d, s. 180—-181]; zadtuzenie publiczne: [European Commission, 2014a]; prognozy na lata 2014-2015: [Eu-
ropean Commission, 2014d, s. 184, 185].

Tabela 2. Wzrost realnego PKB, stopa bezrobocia, stopa inflacji, saldo budzetowe i zadtuzenie publiczne

w strefie euro, Szwecji i wybranych krajach w latach 2000-2007 1 2008-2013, $redniorocznie

Sredni roczny Srednia roczna Srednia roczna Srednie roczne Srednie roczne
wzrost realnego stopa inflacji HICP | stopa bezrobocia saldo budzetowe zadtuzenie
PKB w % w % w % w % PKB publiczne w % PKB
2000— 2008— 2000 2008 2000 2008 2000 2008— 2000— 2008—
2007 2013 2007 2013 2007 2013 2007 2013 2007 2013
SE-17 2,20 -0,25 2,21 1,97 8,56 10,10 -1,93 4,25 68,80 85,35
Szwecja 3,20 1,07 1,65 1,63 6,54 7,82 1,44 0,05 49,86 39,73
Finlandia 3,51 -0,73 1,59 2,65 8,60 7,78 4,23 -0,87 41,65 47,68
Dania 1,85 —-0,67 1,95 2,08 4,60 6,52 2,70 -1,42 42,60 42,20
Wielk:
e 308 | 020 159 | 317 | 5090 | 740 | 178 | 765 | 4025 | 76,90
Brytania
Niemcy 1,64 0,73 1,69 1,73 9,40 6,52 2,31 -1,35 64,05 77,20

Zrédlo: obliczenia na podstawie danych z tabeli 1.
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7 danych zamieszczonych w tabelach 1 i 2 wynika, ze w okresie dobrej ko-
niunktury gospodarczej w latach 2000-2007 (z wyjatkiem obnizenia tempa wzrostu
PKB w roku 2001 wskutek pekniecia banki spekulacyjnej na rynku akcji spotek
internetowych w USA) Finlandia, Szwecja i Wielka Brytania osiggaly w badanej
grupie krajow najwyzsze tempo wzrostu gospodarczego, a $rednie tempo roczne
w okresie o$miu lat byto poréwnywalne, od 3,4% w Finlandii do 3,2% w Szwe-
cji i Wielkiej Brytanii. Sytuacja pod tym wzgledem zmienita si¢ diametralnie
wraz z wybuchem kryzysu finansowo-gospodarczego w III kwartale 2008 roku,
a w czasie najglebszej recesji (2009) najwickszy spadek PKB wystgpit w Finlan-
dii — 8,5%, a w pozostatych krajach byl porownywalny, od 5% w Szwecji do 5,7%
w Danii.

====SE-17 Szwecja ~ eeeeeees Finlandia = + = Niemcy
8,0
6,0 N
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Rysunek 1. Wzrost realnego PKB w strefie euro, Szwecji i wybranych krajach w latach 2000-2015 (w %)

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z tabeli 1.

Natomiast odbudowa koniunktury gospodarczej w Szwecji odbywata si¢ szyb-
ciej niz w Danii, Finlandii i Wielkiej Brytanii (por. tabela 1 i rysunek 1). Rowniez
w Niemczech tempo wzrostu PKB w latach 2010-2011 byto wysokie (4,0% i 3,3%).
Zardéwno Szwecja, jak i Niemcy w okresie dwoch lat (2009-2010) zastosowaty fi-
skalne pakiety stymulacyjne pobudzajace popyt wewnetrzny (jedne z najwickszych
w UE w relacji do PKB: 1,7% 1 2,7% oraz 1,7% i 2,4%). Finlandia oddziatywata na
popyt za pomoca aktywnej polityki fiskalnej, w roku 2010 przeznaczajac na ten
cel $rodki stanowiace 2,7% swojego PKB, czyli procentowo na poziomie takim jak
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w Szwecji'. Pordbwnujac stopg wzrostu PKB Szwecji w poszczegdlnych latach 2008-2013
oraz prognozy na lata 20142015 (tabela 1) i $rednioroczng stope wzrostu PKB dla
okresu 2008-2013 (tabela 2) z wynikami wzrostu gospodarczego Finlandii, Danii,
Wielkiej Brytanii i Niemiec, mozna zaobserwowa¢ zdecydowang przewage Szwecji
pod wzgledem zdolnosci do wyprowadzania gospodarki z recesji 1 odzyskiwania
dynamiki wzrostu PKB. Polityke makroekonomiczng zorientowang na pobudzenie
popytu prowadzono w Szwecji zardéwno za pomocg instrumentow fiskalnych, jak
1 monetarnych. Réwnolegle z pakietami fiskalnymi opartymi na instrumentach per-
manentnych bank centralny (Riksbank) obnizyt krotkoterminowe stopy procentowe
i stopy migdzybankowe bardziej zdecydowanie niz EBC i byly one nizsze w porow-

naniu ze strefg euro [Soderstrom, 2010, s. 411].

Deprecjacje korony w stosunku do euro o mniej wigcej 20% z jednej strony
odbierano negatywnie, jako symptom stabosci gospodarki, ale z drugiej przyczyni-
fa si¢ ona do wzrostu eksportu i PKB. Od potowy lat 90. Szwecja osigga wysokie
nadwyzki w handlu i znajduje si¢ w grupie o$miu krajow UE, ktére utrzymuja
dtugookresowa przewage konkurencyjng w wymianie handlowej, cho¢ ich pozycja
pod tym wzgledem jest zréznicowana i zmienia si¢. Nalezy do niej sze$¢ krajow
strefy euro: Austria, Belgia, Finlandia, Holandia, Luksemburg i Niemcy, oraz dwa,
ktore zachowaly wlasng walutg — Dania i Szwecja. Trwate nadwyzki na rachunku
obrotow biezacych maja Holandia i Luksemburg, a z okresowymi deficytami od
potowy lat 60. XX wieku dodatnie saldo w wymianie handlowej maja Niemcy
i Belgia. Austria dotaczyta do grupy krajow z nadwyzka handlowa dopiero po 2001
roku. Sposrod trzech krajow skandynawskich najbardziej dodatni bilans handlowy
w okresie kryzysu i dekoniunktury zachowata Szwecja. Natomiast najwyrazniejsza
zmiana nastgpita w Finlandii, gdzie po okresie wysokiej nadwyzki, wynoszacej
5,9% (2000-2007) w 2011 roku saldo rachunku obrotéw biezacych byto juz ujemne
[European Commission, 2012a, s. 17]. W 2009 roku eksport zmniejszyt si¢ w obu
krajach, ale w Finlandii bardziej. W odréznieniu od niej Szwecja odbudowata swoj
eksport w roku 2011, na co wptynegto kilka czynnikéw. Po pierwsze, przyczynita
si¢ do tego okoto 20-procentowa deprecjacja korony. Po drugie, Szwecja zrekom-
pensowata spadek eksportu towaréw wzrostem eksportu ustug. Po trzecie, pozy-
tywnie na saldo ROB wptynal naptyw zagranicznych inwestycji bezposrednich,
co spowodowato wzrost popytu na korong i jej wartosci; nominalny efektywny
kurs walutowy w stosunku do 36 partneréw handlowych zwigkszyt si¢ znacza-
co na poczatku 2012 roku i utrzymywatl si¢ do poczatku roku 2013 [European
Commission, 2014b, s. 151]. W 2013 roku eksport obnizyt si¢ 0 0,9%, ale saldo na
rachunku obrotow biezacych od 2011 roku jest stabilne i utrzymuje si¢ powyzej

6% PKB.

' Najwigkszy fiskalny pakiet stymulacyjny zastosowata w roku 2010 Polska, stanowit on 3,2% PKB

[European Commission, 2010, s. 20].
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Rysunek 2. Saldo budzetowe w strefie euro, Szwecji i wybranych krajach
w latach 20002015 (w % PKB)

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z tabeli 1.

====SE-17 Szwecja  eeeesces Finlandia = + = Niemcy

120,0

100,0

80,0

60,0

40,0

20,0

0,0 T T T T T T T T T T T T T T T )
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Rysunek 3. Zadtuzenie publiczne w strefie euro, Szwecji i wybranych krajach
w latach 20002015 (w % PKB)

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z tabeli 1.

Dobre wyniki gospodarcze na lata 20142015 sg prognozowane na podstawie ros-
ngcego popytu konsumpcyjnego, ktory jest wynikiem wzrostu zatrudnienia, dochodow,
tanich kredytow, wydatkow socjalnych panstwa, inwestycji i ekspansywnej polityki
fiskalnej w roku 2014. Dlatego zaktadane jest przejsciowe zwigkszenie deficytu budze-
towego i zadtuzenia publicznego (tabela 1 oraz rysunki 2 i 3). Przewidywane wyzsze
tempo wzrostu PKB ma si¢ przyczyni¢ do poprawy sytuacji budzetowej, ktora i tak
w pordéwnaniu do pozostatych krajow strefy euro i UE jest bardzo stabilna, a $rednie
zadluzenie w latach 2008-2013 nie przekraczato 40%. Wysoki stopien rownowagi
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finansow publicznych stanowi efekt pozytywnego oddzialtywania co najmniej kilku
czynnikow. W pierwszej kolejnosci na wyrdznienie zashuguje racjonalna polityka
fiskalna, ktorej celem jest osiaganie nadwyzek budzetowych w okresach dobrej ko-
niunktury gospodarczej, aby dawaty one mozliwo$¢ stymulowania popytu za pomoca
zwiekszonych wydatkéw w warunkach recesji?. Wysoka i stabilna stopa wzrostu PKB
zapewnia systematyczny naptyw srodkow finansowych do budzetu. Niskie zadtuzenie
nie obcigza budzetu kosztami obstugi dtugu tak bardzo jak w innych krajach strefy
euro i UE, ktore w Szwecji w latach 2012-2013 ksztattowaty si¢ na poziomie okoto
0,7% PKB rocznie, w Wielkiej Brytanii wynosity 3,0%, w Niemczech 2,3%, natomiast
srednio w strefie euro (17) w latach 2008-2013 wahaty si¢ od 2,8% do 3,1% PKB rocz-
nie [European Commission, 2014d, s. 160—161]. Kolejnym czynnikiem sprzyjajacym
prowadzeniu racjonalnej polityki fiskalnej i dyscyplinie budzetowej jest wysoki stopien
decentralizacji wydatkow publicznych. Krajami o najwyzszym udziale wydatkow
lokalnych w catkowitych wydatkach budzetowych w 2010 roku byty: Dania (63,4%),
Hiszpania (47,9%) i Szwecja (47,5%), niemniej sama decentralizacja dochodow i wy-
datkow budzetowych nie gwarantuje wyzszej stabilnosci fiskalnej — decyduja o tym
stosowane reguty fiskalne, kontrola ich przestrzegania oraz rygory w sytuacji wystapienia
deficytu, i to wlasnie wyroznia Szwecje sposrod innych krajow UE. Wazng zasade
w konstruowaniu budzetow lokalnych w Szwecji stanowi obowigzek ich rownowazenia,
czyli nie jest mozliwe planowanie deficytu budzetowego, a w praktyce przyjeta si¢
nadwyzka w wysokosci 3%; natomiast w przypadku wystapienia deficytu stosuje si¢
wymog osiagnigcia rownowagi w ciagu trzech lat [European Commission, 2012b, s. 294].
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Rysunek 4. Stopa inflacji HICP w strefie euro, Szwecji i wybranych krajach
w latach 20002015 (w %)

Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie danych z tabeli 1.

2 Szerzej na temat polityki fiskalnej Szwecji patrz [Mucha-Leszko, Wojtas, 2012, s. 147-166].
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Dane zamieszczone w tabelach 11 2 oraz rysunek 4 wskazujg na wyzszg stabil-
no$¢ cen w Szwecji w porownaniu z analizowanymi krajami, a zwlaszcza z Finlandig
i Wielka Brytanig. Zblizone do Szwecji, niskie wskazniki wzrostu cen miaty Niemcy
i Dania. Sytuacja na rynku pracy w latach 2000-2007 byta w Szwecji wzglednie do-
bra, $rednia roczna stopa bezrobocia ksztaltowata si¢ na poziomie 6,5%, ale w Danii
i w Wielkiej Brytanii bezrobocie praktycznie wowczas nie wystepowato, dlatego
rynek pracy zostat otwarty dla imigrantéw, w tym z Polski. Najwyzsze bezrobocie
w badanej grupie krajow, przekraczajace sredniorocznie 9%, wystepowato w Niem-
czech, a gtowng jego przyczyng byl niski wzrost gospodarczy po wprowadzeniu
euro, spowodowany wzrostem stop procentowych powyzej poziomu wyznaczonego
przez niska inflacj¢ w warunkach funkcjonowania marki. W latach 2008-2013, czyli
w okresie recesji 1 odbudowy koniunktury gospodarczej, sytuacja poprawita sie, po-
niewaz gospodarka niemiecka odzyskata zdolno$¢ do wzrostu poprzez dostosowania
polegajace na obnizeniu kosztéw pracy — stopa bezrobocia spadta ponizej 6% w 2011
roku i w kolejnych latach zblizyta si¢ do 5%. Wprawdzie w Szwecji w czasie kryzy-
su stopa bezrobocia przekroczyta 8%, ale dane za ostatnie lata pokazuja tendencje
spadkowg (tabela 1 i rysunek 5).
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Rysunek 5. Stopa bezrobocia w strefie euro, Szwecji i wybranych krajach w latach 2000-2015 (w %)

Zr6dto: opracowanie wlasne na podstawie danych z tabeli 1.

Biorgc pod uwage analizowane wielko$ci makroekonomiczne: stopg wzrostu PKB,
bezrobocia, inflacji, saldo budzetowe i zadtuzenie publiczne oraz saldo rachunku obro-
tow biezacych z zagranica, gospodarke Szwecji mozna scharakteryzowaé nastepujaco:
1) w latach 2000-2007 tempo wzrostu gospodarczego byto wysokie, porownywalne
z finskim i Wielkiej Brytanii, 2) w latach 20082013 gospodarka szwedzka wykazata
wysoka zdolno$¢ wychodzenia z recesji, w odréznieniu od Finlandii i Wielkiej Brytanii,
3) w obu okresach poziom inflacji w Szwecji byl najnizszy w badanej grupie krajow,
4) Szwecja jest krajem o ustabilizowanej sytuacji w dziedzinie finanséw publicznych,
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a jej model gospodarczy cechuje wysoki stopien opiekunczosci spotecznej, 5) jedynie
stopa bezrobocia w Szwecji nie nalezata do najnizszych w grupie krajow bedacych
przedmiotem analizy, w latach 2000—-2007 mniejsze bezrobocie wystgpowato w Danii
1 Wielkiej Brytanii, a w latach 2008—2013 w Danii i Niemczech.

2. Ocena wynikow gospodarczych Szwecji i Finlandii
w aspekcie czlonkostwa w UGIW

Powstanie strefy euro przyczynito si¢ do wzrostu zainteresowania analitykow
gospodarczych 1 autorow reprezentujacych srodowiska akademickie korzy$ciami
1 kosztami zwigzanymi z przyjeciem wspolnej waluty. Do czasu wybuchu kryzysu
finansowo-gospodarczego przewazat poglad, ze nad kosztami przewazajg korzysci,
wsrod ktérych najezesciej wymieniano eliminacje kosztéw transakcyjnych, spadek
premii za ryzyko oraz wzrost wzajemnych obrotéw handlowych, zagranicznych
inwestycji bezposrednich, technologiczne spill-over, przyspieszenie procesow kon-
wergencji gospodarczej, tatwiejszy dostep do tanszego pienigdza i wzrost stabilno$ci
makroekonomiczne;.

Zmienito si¢ tez podejsécie do polityki pieni¢znej jako instrumentu oddziatywania
na gospodarke realna, a przede wszystkim do efektywnosci polityki pieni¢znej w sta-
bilizowaniu koniunktury. Ugruntowato si¢ przekonanie, ze instrumenty polityki pie-
ni¢znej wykazuja skutecznos$¢ w krotkim okresie, kiedy za pomoca krétkookresowych
stop procentowych mozna oddzialywa¢ na popyt i produkcje. Jesli rbwnoczesnie
przyjmuje si¢, ze w dtuzszym czasie instrumenty polityki pieni¢znej nie sg efektywne
w realizacji polityki makroekonomicznej, to koszty rezygnacji z wlasnej waluty sa
mniejsze. Majac na uwadze takie zatozenie, sprobujemy przeprowadzi¢ oceng sytuacji
makroekonomicznej i polityki integracyjnej Szwecji poprzez poréwnanie z Finlandia,
ktora zdecydowata si¢ na przystapienie do III etapu UGiW. Celem jest udzielenie
odpowiedzi na pytanie: Czy Szwecja uzyskata lepsze efekty gospodarcze, pozostajac
poza strefg euro i majac do dyspozycji wszystkie instrumenty polityki makroeko-
nomicznej? Czy stracita szans¢ na osiggnigcie wickszych korzysci gospodarczych?

Gospodarki Szwecji 1 Finlandii sg porownywalne pod wzgledem potencjatu,
poziomu rozwoju, zaawansowania technologicznego, specjalizacji przemystowej
w produktach wysokich technologii i dobrej pozycji eksportowej na rynku global-
nym — to mate gospodarki otwarte, cho¢ gospodarka Szwecji jest wigksza i o szer-
szym zakresie specjalizacji. Podobienstwa obu gospodarek dotycza rowniez cech ich
systemow gospodarczych, ktdre wyrdzniajg si¢ wysokim poziomem opiekunczosci
panstwa. W obu krajach sg wysokie podatki i silne zwigzki zawodowe, ktoére maja
duzy wptyw na poziom plac.

W potowie lat 90. oba kraje byly stabiej zintegrowane z krajami Europy Srodkowej
i miaty podobne problemy gospodarcze. Wtadze Szwecji uznaty, ze w takiej sytuacji
przystapienie do III etapu UGiW mogloby by¢ ryzykiem ze wzgledu na zagrozenie
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szokami asymetrycznymi i przyczyni¢ si¢ do zwigkszenia dysproporcji makroeko-
nomicznych, poniewaz w unii walutowej nie ma mozliwosci prowadzenia autono-
micznej polityki pieni¢znej i nie dziata mechanizm nominalnego kursu walutowego,
uruchamiajacy procesy dostosowawcze w przypadku braku rownowagi w stosunkach
gospodarczych z zagranica. Poréwnujac makroekonomiczne efekty gospodarcze Szwe-
cji 1 Finlandii, warto podkresli¢, ze w warunkach dobrej koniunktury, do kryzysu,
tempo wzrostu PKB Finlandii bylo nawet nieco wyzsze, a jego spadek w 2009 roku
wyniost 8,5% wobec 5% w Szwecji (tabela 1). Ozywienie koniunktury w 2010 roku
byto zdecydowanie silniejsze w Szwecji, natomiast w Finlandii wyraznie wystapita
druga fala recesji w latach 2012-2013, stabe sa rowniez prognozy wzrostu na lata
2014-2015. Szwecja wykorzystata swoje wigksze mozliwoséci w zakresie stosowania
instrumentow polityki makroekonomicznej, co przyniosto pozadane rezultaty. Nizsze
stopy procentowe niz w strefie euro skuteczniej stymulowaty popyt, a deprecjacja
korony spowodowata wzrost eksportu. Negatywny wptyw na przewage konkuren-
cyjna w wymianie handlowej Finlandii miata aprecjacja realnego kursu walutowego,
w szczeg6lnosci do roku 2004, a nastepnie w okresie recesji 2009 roku [Suni, Vihridla,
2013, s. 7]. Gospodarka Szwecji wyrdznia si¢ duza stabilnoscia, w tym cen i finansow
publicznych. Przyje¢cie wspolnej waluty przez Finlandig nie przyczynito si¢ do wigk-
szej stabilno$ci makroekonomicznej, raczej ograniczyto mozliwo$ci oddziatywania

na koniunkture w warunkach recesji.

Zakonczenie

Z przeprowadzonej analizy empirycznej wynika, ze ocena efektow gospodar-
czych w wymiarze makroekonomicznym Szwecji i Finlandii oraz wigkszej grupy
krajéw w latach 2000-2013 stanowi dobra metode weryfikacji zyskow i kosztow
przystapienia do unii walutowej. Doswiadczenia Finlandii wskazujg, ze korzysSci
gospodarcze istotnie zaleza od koniunktury. Ograniczenie autonomii w prowadzeniu
polityki makroekonomicznej powoduje, ze w warunkach recesji kraje funkcjonujace
we wspolnym obszarze walutowym nie mogg stymulowac¢ popytu za pomocg instru-
mentow polityki pienigznej i sg narazone na straty w eksporcie wskutek aprecjacji
realnego efektywnego kursu walutowego, co bezposrednio prowadzi do spadku tempa
wzrostu gospodarczego. Polityka integracyjna Szwecji polegajaca na odroczeniu
cztonkostwa w UGiW okazata si¢ stuszna. Kraj ten wyr6znia si¢ w Unii Europejskiej
wysoka dynamika gospodarcza, niska inflacja, przewaga konkurencyjng w handlu

oraz rownowaga wewnetrzng i zewngtrzna.
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Sweden’s economic outcomes in 2000—-2013 and the euro adoption problem

The purpose of this study is to analyze and assess the main macroeconomic indicators of Sweden
in 2000-2013 by reference to the corresponding quantities characterizing the economies of Denmark
and Great Britain, i.e. countries that have not adopted the single currency as well as Finland and Ger-
many, the most efficient economies in the euro zone. Taking into account the rates of GDP growth and
inflation, government balance, public debt and current account balance, or even unemployment rate,
it can be concluded that in the analyzed period Sweden was achieving the best economic outcomes,
which was particularly evident during and after the crisis 2008—2009. Such excellent performance of
the Swedish economy was mainly the result of outstanding macroeconomic policy conducted by this
country involving a combination of both fiscal and monetary instruments in order to support economic
growth, which would not be possible if Sweden was in the monetary union.
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