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1. Wstep

W szybko rozwijajacych sie krajach Europy Srodkowo-Wschodniej istotnym ogra-
niczeniem wzrostu popytu krajowego staje sie bilans obrotdw biezacych i konieczno$¢
utrzymania deficytu ptatniczego w bezpiecznych granicach. Przyspieszenie wzrostu
eksportu krajowego eliminuje wptyw ograniczen zwigzanych z bilansem obrotéw bie-
zacych na popyt krajowy i powoduje, ze gtéwne sktadniki tego popytu (konsumpcja,
inwestycje, wydatki budzetowe) moga wzrasta¢ szybciej, nie przyczyniajac sie do
pogorszenia stanu bilansu ptatniczego.

Bioragc pod uwage trwajace dyskusje teoretyczne i zawito$¢ prezentowanej tematy-
ki, zawarte w tym opracowaniu opinie i uwagi, nie dostarczajg argumentow za lub
przeciw ograniczeniom narzucanym przez warunki réwnowagi ptatniczej krajow roz-
wijajacych. Wskazujemy jedynie na gtowne zrodta ograniczen stopy wzrostu gospo-
darczego w S$wietle réwnowagi bilansu patniczego i na sposéb analizy mozliwosci
przezwyciezania trudnosci piatniczych. W tym celu odwotujemy sie do stosunkowo
prostego modelu McCombie-Thirwalla rozwigzujgcego problem dynamiki wzrostu
gospodarczego zgodnie z warunkami réwnowagi bilansu ptatniczegol

2. Stopa wzrostu gospodarczego z perspektywy bilansu ptatniczego

W dbuzszym okresie zaden kraj rozwijajacy nie moze liczy¢é na przyspieszenie
rozwoju gospodarczego zgodnego z dtugookresowg réwnowaga bilansu piatniczego,
jesli nie znajdzie dodatkowego Zrddta finansowania chronicznego deficytu obrotow
biezacych. Nieréwnowaga obrotdw biezacych przekraczajgca poziom 5-7% wywotuje
z reguly negatywne reakcje miedzynarodowych rynkéw finansowych (przyktadem sg
kryzysy finansowe w krajach Azji Potudniowo-Wschodniej, Argentynie, Brazylii czy
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Meksyku), co najczesciej konczy sie przyspieszeniem sphaty dtugéw zagranicznych
i drastycznym obnizeniem miedzynarodowej wiarygodnosci finansowej. Wynikajace
stad koszty stanowig istotny argument przeciwko forsowaniu tempa wzrostu, nie liczg-
cego sie z nastepstwami trudnosci w rownowazeniu bilansu ptatniczego i zwiekszajgce-
go sie popytu krajowego ponad realne mozliwosci wykorzystania zasobow produkcyj-
nych kraju. W rezultacie, to, co kraje usitujg rzeczywiscie osiggng¢, generalnie spro-
wadza sie do dziatan polityki makroekonomicznej, ktéra godzitaby warunki réwnowagi
bilansu ptatniczego z szybszym tempem wzrostu gospodarczego.

W literaturze Swiatowej sformutowano szereg prostych modeli makroekonomicz-
nych opisujacych charakter zaleznosci pomiedzy tempem wzrostu gospodarczego,
stopg wzrostu importu i eksportu krajowego oraz réwnowagg bilansu pfatniczego.
Wiegkszo$¢ takich modeli opisuje warunki réwnowagi bilansu ptatniczego, wprowadza-
jac do rownan dynamiki PKB zmiany popytu na import i eksport charakteryzowane
przez cenowe i dochodowe elastycznosci popytu na import i eksport krajowy. W rezul-
tacie takie modele umozliwiajg znalezienie ogélnego rozwigzania problemu dynamiki
zewnetrznej zrownowazonego wzrostu PKB, czyli zachowanie rownowagi bilansu
ptatniczego w dtuzszym okresie. Typowym przyktadem takiego rozwigzania jest wersja
modelu stopy wzrostu dochodu krajowego zapewniajgcego osiggniecie rownowagi
bilansu ptatniczego podana przez R. Dixona i A. P. Thirwalla (1975) w postaci réwna-
nia:
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gdzie:
yB - stopa wzrostu dochodu w warunkach réwnowagi bilansu ptatniczego,
eE- wskaznik cenowej elastycznosci popytu na eksport,
eM (< 0) - wskaznik cenowej elastycznosci popytu na import,
pE - wskaznik wzrostu cen krajowych,
pM- wskaznik wzrostu cen zagranicznych,
a - stopa aprecjacji/deprecjacji waluty krajowej,
y/E - wskaznik dochodowej elastyczno$ci popytu na eksport,
\yM - wskaznik dochodowej elastyczno$ci popytu na import,

gw - stopa wzrostu gospodarki $wiatowe;j.

Gdyby zatem uzna¢, ze stopy wzrostu cen krajowych i zagranicznych (pE i pM)

lub stopy aprecjacji kursu walutowego nie ulegng zmianie w dtugim okresie, zaktadajac
jednoczesnie spetnienie warunku Marshalla-Lernera (eE+eM =1), wyrazenie (2.1)

mozna zredukowaé do postaci:



(2.2)
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gdzie zmienna gEodzwierciedla tempo wzrostu eksportu krajowego determinowane

gtownie przez stope wzrostu gospodarki $wiatowej.

Z analizy relacji (2.3) wynika, ze istnieje wyrazna korelacja pomiedzy zmianami
stopy wzrostu dochodu krajowego w warunkach zrédwnowazonego bilansu platniczego
a zmiang stopy wzrostu eksportu krajowego. Tempo eksportu jest w tym przypadku
zwigzane z utrzymujacymi sie roznicami w dochodowej elastyczno$ci popytu na im-
port. Zalezno$¢ ta znajduje wyrazne potwierdzenie w wynikach badan statystycznych,
prowadzonych dla wybranych grup krajow rozwijajacych sie, w ktérych tempo wzro-
stu PKB w ostatnich latach ulegto zahamowaniu przez rosngce zadtuzenie zagraniczne,
co w efekcie przyczyniato sie do niewykorzystywania istniejgcych zasobéw krajo-

wych2. Badania empiryczne wskazujg zwitaszcza na uzytecznos$¢ relacji ktéra

okazata sie efektywnym prcdykatorem dtugookresowej stopy zréwnowazonego wzrostu
gospodarczego.

W warunkach istniejgcego skorelowania bilansu ptatniczego, stopy wzrostu docho-
du krajowego i stopy wzrostu eksportu istnieje jednoczesnie mozliwo$¢ modelowania

zréznicowania LM zapewniajacego utrzymanie stanu rownowagi bilansu ptatniczego.

Rozwiazanie problemu zréwnowazonego tempa wzrostu polega na wyborze odpowied-
niej kombinacji wskaznikow dochodowej elastycznosci popytu na import i eksport oraz
stop wzrostu eksportu wzgledem dochodowej elastycznosci popytu importowego, ktéra
zapewnia tempo wzrostu dochodu krajowego, pomagajacego utrzymac¢ réwnowage
ptatniczg. W efekcie mozliwe jest wskazanie przyspieszonego tempa wzrostu gospo-
darczego przy zatozeniu réwnowagi bilansu ptatniczego, w zaleznosci od wzrostu sto-
py eksportu oraz pozostatych sktadnikéw popytu krajowego (konsumpcji, inwestycji
i salda budzetowego).

Z badan empirycznych prowadzonych przez M. Nureldina-Husseina (1999) wyni-
ka np., ze réznice w historycznych stopach wzrostu gospodarczego pomiedzy wybra-
nymi krajami Afryki i krajami Azji Potudniowo-Wschodniej byty gtéwnie spowodowa-
ne przez zréznicowanie rozwoju sektora eksportowego w tych krajach3. Jesli $rednie
tempo wzrostu PKB krajow afrykanskich (wylaczajac kraje naftowe) w latach 1980-
1990 utrzymywato sie na poziomie ok. 3,2%, to w krajach Azji Potudniowo-
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Wschodniej wynosito w lym okresie ponad 6,6%. Przy czym udziat eksportu w stopie
wzrostu krajow afrykanskich nie przekraczat 2% rocznie, podczas gdy w krajach azja-
tyckich udziat eksportu we wzroscie dochodu siegnat az 5,8%. Rdznice w przeplywie
kapitatow i zmiany terms of trade odegraty natomiast niewielka role, wptywajac tylko
nieznacznie na zréznicowanie stopy wzrostu PKB.

Eksport jest unikalnym czynnikiem przyspieszajagcym i pobudzajgcym stope wzro-
stu gospodarczego od strony popytowej, gdyz jako jedyny skiadnik popytu krajowego
dostarcza srodkéw dewizowych na potrzeby importowe zwigzane z rozwojem gospo-
darki. Stwarza wiec mozliwosci szybszego wzrostu pozostatych komponentéw popytu
krajowego w poréwnaniu z tempem wzrostu dochodu przyspieszanego na drodze wzro-
stu konsumpcji lub inwestycji krajowych. W warunkach gospodarki otwartej gtownym
skfadnikiem autonomicznego popytu krajowego jest wzrost eksportu, a przyspieszony
wzrost eksportu z kolei umozliwia szybszy wzrost pozostatych sktadnikow popytu
krajowego (virtuous circle model).

3. Wzrost eksportu a problemy strukturalne

Z przedstawionego modelu analitycznego dynamiki dochodu krajowego wynika, ze
oczekiwana diugoterminowa stopa wzrostu w danym kraju nie musi narusza¢ wymaga-
nej rdbwnowagi bilansu patniczego, o ile mozliwe staje sie zachowanie prostej relacji
wspodtczynnikdw dochodowej elastycznosci popytu eksportowego i popytu importowe-
go przy danej stopie wzrostu gospodarki Swiatowej (gw). Wykorzystujgc zatem opisana
wspoétzalezno$é w modelu (2.1), gtéwnym problemem rzadu staje sie mozliwo$¢ real-
nego oddziatywania na przyszte wielkosci dochodowej elastycznosci popytu na eksport
i elastycznosci popytu importowego

Nalezy jednakze zwréci¢ uwage, ze pozadane zmiany dochodowej elastycznosci
popytu na eksport lub import zalezg w istotnym stopniu od charakteru wytwarzanych
débr i ustug wchodzacych do obrotu handlowego, Jak wiadomo, na ogét wiekszo$é
towaréw surowcowych (z wyjatkiem surowcow energetycznych i metali kolorowych),
rolno-spozywczych czy wreszcie nisko przetworzonych wyrobéw przemystowych
cechuje sie mniejsza elastycznosciag dochodowa popytu. Z kolei wzrost udziatu wyro-
bow przemystowych, zwiaszcza najwyzej przetworzonych o wysokiej elastycznosci
dochodowej wigze sie z duzymi nakladami inwestycyjnymi, nowymi technologiami
i wydatkami na badania i rozw¢j. Dlatego efektywny wptyw na ksztattowanie relacji
dochodowych elastycznosci popytu eksportowego i importowego zaleze¢ bedzie osta-
tecznie od zdolno$ci gospodarki danego kraju do zmian struktury produkcji, stopnia
technologicznego zaawansowania wyrobow i poziomu dziatalnosci marketingowej.

W przypadku historycznie niskich wspdtczynnikdéw elastycznosci dochodowej po-
pytu na eksport (y/E) i wysokich wspotczynnikéw elastycznosci dochodowej na import

{y/M) trudno w krotkim okresie liczy¢ na podwyzszenie stopy wzrostu eksportu

i tempa wzrostu produkcji krajowej. Forsowanie wzrostu gospodarczego w tych wa-
runkach bedzie prowadzi¢ do narastania trudnosci w bilansie platniczym, ktére z kolei
musza powodowac negatywne reakcje po stronie podazowej (ostabienie konkurencyj-



nosci miedzynarodowej, aktywnosci technologicznej, niskie kwalifikacje pracowni-
kow). Z tego réwniez wzgledu konwencjonalne programy gospodarcze wykorzystujace
mechanizmy dostosowawcze oparte na polityce dewaluacji i redukcji/przesuwaniu wydat-
kow krajowych nie moga by¢ w dtuzszym okresie skutecznym $rodkiem przywracania
rébwnowagi bilansu ptatniczego. Trudnos$ci ptatnicze musza w takim przypadku dopro-
wadzi¢ do obnizenia stopy wzrostu i zahamowania rozwoju gospodarczego.

Krajom rozwijajagcym i przechodzacym transformacje ustrojowg wykazujagcym
przy tym chronicznie wysokie deficyty obrotow biezacych utrudniajgce rownowazenie
bilansu ptatniczego potrzebne sg giebokie zmiany strukturalne. Polityka ekonomiczna
rzadu w tych krajach musi zacheca¢ do szybkiej przebudowy struktury produkcji
i wzrostu wydajnosci pracy. Konieczne jest w szczeg6lnosci odchodzenie od tradycyj-
nych dziedzin wytwdrczosci krajowej i przesuwania zasobow krajowych do branz
przemystu i ustug dostarczajgcych na eksport wyroby i ustugi technicznie bardziej
zaawansowane i atrakcyjne ze wzgledu na wysoki popyt na rynkach zagranicznych.
Nie jest wykluczone, ze wymagac¢ to bedzie okreslonej interwencji administracji rza-
dowej (uzycia $rodkéw polityki przemystowej lub polityki fiskalnej i wspierania finan-
sowego eksportu krajowego (doptaty do kredytéw, gwarancje ubezpieczeniowe).

4. Uwagi koncowe

Dyskusje prowadzone na temat bilansu ptatniczego w krajach rozwijajgcych na
og6t koncentrujg sie na sposobach przezwyciezania ograniczen zwigzanych z utrzymy-
waniem rownowagi zewnetrznej w warunkach danej, na og6t niezmiennej stopy wzro-
stu dochodu krajowego. Oznacza to réwniez zatozenie takiej stopy wzrostu gospo-
darczego, ktéra zapewnia stan diugookresowej rownowagi bilansu ptatniczego. Takie
podejécie do réwnowagi bilansu ptatniczego ma jednak charakter statyczny poniewaz
w krancowym przypadku uniemozliwia wprowadzenie kraju rozwijajacego na Sciezke
szybkiego wzrostu ekonomicznego i jednocze$nie zapewnienie trwatej rownowagi
platniczej w granicach przejsciowych deficytow obrotéw biezacych w dtuzszym okre-
sie. Dlatego usuniecie tych ograniczen wymaga¢ bedzie przede wszystkim dziatan
rzadu po stronie podazowej skierowanych na podniesienie stopy wzrostu eksportu
krajowego. Pobudzi¢ to moze jednoczes$nie czynniki wzrostu ekonomicznego poprzez
zwiekszenie w nastepstwie dynamicznego wzrostu pozostate skiadniki autonomicznego
popytu krajowego. Wymagac to jednak bedzie gtebokiej przebudowy sektora przemy-
stowego i ustug w celu przyspieszenia rozwoju sektora eksportowego. Jest natomiast
mato prawdopodobne, aby jedynie w rezultacie podjetych dziatan w sferze polityki
monetarnej (dewaluacji waluty krajowej) i zabiegéw fiskalnych (redukcji wydatkow
budzetowych) udato sie utrzymaé gospodarke kraju na Sciezce szybkiego wzrostu go-
spodarczego.
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BALANCE OE PAYMENT EQUILIBRIUM IN THE DEVELOPING COUNTRIES
IN THE CONDITIONS OF ECONOMIC GROWTH

In the most developing and transforming countries, the crucial constraint on the growth rate
income and growth of demand, is the current balance of payments and the inability to finance
a current account deficit because of low capital accumulation. Export growth relaxes a constraint
on current account and allows all other components of demand (consumption, investment and
budget expenditure) to grow faster without balance of payments difficulties. This is the simplest
explanations of the relationship between balance of payment, export growth and output growth.



