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Zrédho: Komisja Europejska, baza danych AMECO.
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Zrédto: Miedzynarodowy Fundusz Walutowy, baza danych: International Financial Statistics.
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Zrédto: wykres lewy - Komisja Europejska, baza danych AMECO; wykres prawy — Komisja Europejska, European Economy 2/2008.
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A4 Komisja Jakie byty przyczyny utraty konkurencyjnosci m
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» Oba kraje wpadty w putapke zadtuzenia na skutek:

» roshgcego popytu krajowego, ktéry nie napotykat barier
podazowych dzieki dynamicznemu rozwojowi rynkdw finansowych

» znaczgcego spadku kosztéw pozyczanego pienigdza dzieki
integracji walutowej (m.in. redukcji wahan kursowych i spadku
premii za ryzyko)

* Nadmierny wzrost akcji kredytowej spychat gospodarki obu krajow ze
Sciezki zrownowazonego wzrostu gospodarczego poniewaz zostat
nieoptymalnie wykorzystany:

» byt w duzej mierze alokowany w niskoproduktywne gatezie
gospodarki (budownictwo)

» zostat czesciowy wykorzystany na finansowanie rosngcych potrzeb
konsumpcyjnych
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Doswiadczenia Hiszpanii i Irlandii potwierdzaja, ze:

CEDUR

» boomy kredytowe moga wystgpi¢ w krajach zaawansowanych w
procesie realnej konwergenciji ze strefg euro

» boomy kredytowe mogg wystgpi¢ w krajach, ktore jeszcze do
niedawna charakteryzowaty sie dodatnim saldem budzetowym

« Automatyczne dostosowania makroekonomiczne nie zapobiegty
przegrzaniu tych gospodarek wywotanym wstrzgsem asymetrycznym
na obszarze wspolnej waluty, ktérym towarzyszyt niezréwnowazony
wzrost akcji kredytowej

« Zastosowane stabilizacyjne mechanizmy nadzorcze rowniez okazaty
sie niewystarczajgce wobec skali zachodzacych zjawisk rynkowych, a
zwlaszcza bezprecedensowego rozwoju rynku nieruchomosci

« Konieczne jest zastosowanie spojnej polityki makroostroznosciowej i
antycyklicznej polityki nadzorczej
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