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Celem artykutu jest proba oceny perspektyw wejscia na Sciezke rownowagi i stabilnosci
makroekonomicznej w panstwach UE. W pracy postawiono hipoteze: okres odbudowy
gospodarczej panstw UE po 2009 r. rodzi realne przestanki wejscia na Sciezke réownowagi i
stabilnosci makroekonomicznej w przysziej perspektywie. Do zbadania zaleznosci miedzy popytem
krajowym i PKB oraz wysokosciq eksportu i PKB wykorzystano wspotczynnik korelacji Pearsona.
Natomiast ocene sytuacji finansowej panstw przeprowadzono na podstawie miar interwencji
fiskalnej. Okres badawczy obejmuje lata 2000 — 2016.

W rozdziale pierwszym wyjasniono przestanki wyboru grupy badawczej i zastosowane
metody badawcze. W rozdziale drugim dokonano analizy ksztattowania sie wskaznikow
ekonomicznych. Zmiany w zakresie wskaznikow fiskalnych ujeto w rozdziale trzecim. W
podsumowaniu przedstawiono najwazniejsze konkluzje wynikajqce z przeprowadzonych badan.

Stowa kluczowe: kryzys gospodarczy, wskazniki fiskalne, wskazniki makroekonomiczne.

Wprowadzenie

W teorii ekonomii, a takze w praktyce, kluczowe znaczenie ma osiaganie stanow
rownowagi 1 stabilno$ci w sferze gospodarczej i finansowej. Réwnowaga oznacza
bowiem pogodzenie potrzeb finansowych panstwa z wymogami wzrostu i rozwoju
spoteczno-gospodarczego. Stabilno$¢ za$ to utrzymanie tego stanu w Sredniej lub dtugie;j
perspektywie. Niestety nieodlaczna cecha rzeczywistosci gospodarczej sa cyklicznie
pojawiajace si¢ kryzysy, ktore nierzadko obejmujg sfer¢ finansowa, a nastgpnie takze
realna. Jak podkresla W. Nawrot [2009, s. 19], ro$nie ich liczba oraz zwigksza si¢ ich
zasigg. Tylko w XX w. doszto do czterech wielkich kryzyséw finansowych, ktore objety
Europg badz caty $wiat. Obserwujac sytuacje ekonomiczng krajow Wspdlnoty
Europejskiej nasuwa si¢ kilka waznych pytan a mianowicie, czy mozna mowic juz o
wzglednej stabilnosci i rownowadze makroekonomicznej w krajach UE? Czy moze
panstwa te nadal tkwia w pulapce dekoniunktury i niekorzystnej sytuacji finansowej?
Ktore z nich najsprawniej poradzity sobie z wychodzeniem z recesji? I jakie czynniki
sprzyjaty poprawie koniunktury? W pracy postawiono hipotezg: okres odbudowy
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gospodarczej krajow UE po 2009 r. rodzi realne przestanki wejscia na S$ciezke
rownowagi i stabilno$ci makroekonomicznej w przysztej perspektywie.

W rozdziale pierwszym wyjasniono przestanki wyboru grupy badawczej i
zastosowane metody badawcze. Biorac pod uwage zaleznosci migdzy wielkoscia i
zmianami produkcji a stanem finanséw publicznych w rozdziale drugim dokonano
analizy ksztaltowania si¢ wskaznikoéw ekonomicznych. Zmiany w zakresie wskaznikow
fiskalnych ujgto natomiast w rozdziale trzecim. Odnoszac si¢ do postawionej hipotezy w
podsumowaniu przedstawiono najwazniejsze konkluzje wynikajace z przeprowadzonych
analiz.

Grupa badawcza i metoda badania

W badaniu wykorzystano roczne dane statystyczne z bazy EUROSTAT oraz
AMECO. Grupa badawcza obejmuje wybrane panstwa tj. Polska, Bulgaria, Rumunia
oraz Stowenia, Cypr i Malta. Przy wyborze kierowano si¢ tym, ze wymienione kraje
cechuje podobienstwo w zakresie konwergencji politycznej, prawnej i gospodarczej
zwiazanej z cztonkostwem w Unii Europejskiej. Aczkolwiek nalezy zauwazy¢, ze
Butgaria i Rumunia sa najmtodszymi beneficjentami korzysci ptynacych z czlonkostwa
w Unii Europejskiej. Charakterystyczne dla nich, a takze dla Polski sa wspdlne cechy
historyczne tj. przynalezno$¢ do bloku wschodniego i transformacja ustrojowa. Kraje te
wykazuja podobienstwo w zakresie powierzchni zajmowanej na mapie Europy naleza
bowiem do grupy krajow $rednich. Do 2009 r. Bulfgaria, Rumunia i Polska zaliczane
byly do najubozszych w Unii Europejskiej. Sytuacja ta w przypadku Rumunii i Bulgarii
nie zmienita si¢. W Zadnym z tych krajow nie przyj¢to jak dotychczas waluty euro.

W odréznieniu do tego Stowenia, Cypr i Malta to cztonkowie strefy euro. Stowenia
jako pierwszy postkomunistyczny kraj przyjeta wspolna europejska walutg w 2007 r. , a
od 1 stycznia 2008 r. sg nimi takze Cypr i Malta. Podobnie jak uprzednio, takze i te kraje
wykazuja pewne podobienstwa zarowno w zakresie zajmowanej powierzchni (to kraje
male i $rednie), jak i liczby ludnos$ci (liczba ludnosci jest mniejsza niz 1% ogodhu
ludnosci UE). Stowenia, Cypr i Malta to kraje zaliczane do $redniozamoznych w grupie
cztonkow Wspolnoty.

W dazeniu do rozpoznania ksztaltowania si¢ glownych determinant sytuacji
makroekonomicznej przeprowadzono badanie zaleznosci pomigdzy popytem krajowym i
PKB oraz wysokoscia eksportu i PKB w badanych krajach. W tym celu wykorzystano
wspotczynnik korelacji Pearsona. Oceng sytuacji finansowej przeprowadzono na
podstawie miar interwencji fiskalnej. Okres badawczy obejmuje lata 2000 — 2016. Z
uwagi na brak danych w niektorych przypadkach okres ten zostat skrocony.

Ksztaltowanie si¢ wybranych kategorii ekonomicznych

Jak stusznie zauwazaja R. Baldwin i F. Giavazzi [2015, s. 19] czas trwania kryzysu
zasadniczo zalezy od rozmiarow poczatkowych nierownowag, a takze od tego jak
szybko i skutecznie zareaguje na nie rzad. Autorzy ci pesymistycznie twierdza, ze kryzys
obecnych czasow jest daleki od zakonczenia i, ze potrzeba podja¢ dodatkowe Srodki, aby
o dekoniunkturze mowi¢ w czasie przesztym. Niektorzy uznaja, ze niezbgdny jest
szokowy wzrost popytu, aby pobudzi¢ gospodarki [Marelli, Signorelli, 2017, s. 173].
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Inni za$ zwracaja uwage na obudowe instytucjonalna gospodarki [North, 2002, s. 3],
ktéra nierzadko wbrew opinii o jej negatywnym wplywie na wzrost gospodarczy w
krajach stabej rozwinigtych zaznacza swoja obecno$é¢ w realiach gospodarczych.
Tymczasem S. Gomutka [2016, s. 1] zauwaza, ze ostatnie badania empiryczne
potwierdzaja, ze zmiany instytucjonalne sa jednym z kluczowych czynnikow
systematycznego wzrostu gospodarczego. Dobor instytucji zardwno zwigkszajacych
stabilno$¢ (tzw. instytucje stabilizacyjne), ale réwniez tych napgdzajacych wzrost
gospodarczy (tzw. instytucje napedowe) bytby w tym wypadku pozadany.

W krajach UE okres zalamania gospodarczego z 2009 r. poprzedzata stagnacja,
ktéra przejawiata si¢ 2% tempem zmian PKB'. Poczawszy od 2010 r. gospodarka UE
dodatkowo spowolnita do poziomu 1,3%. To oznacza, ze nie powrdcila na $ciezke
wzrostu sprzed kryzysu. Tym samym przedluzyl si¢ okres stagnacji gospodarcze;j.
Powolne wychodzenie z zatamania gospodarczego wydaje si¢ by¢ widoczne od 2013 r.
Czy zatem taki trend jest charakterystyczny dla wybranych panstw? W 2009 r.
najglegbsze zalamanie gospodarcze wystapito w Stowenii oraz Rumunii i przekroczyto
7%. W kolejnych latach sytuacja gospodarcza stabilizowata si¢. Krajem, ktory
odnotowat najnizszy spadek koniunktury byt Cypr. Jednak w latach 2012-2014 wystapit
tam ujemny wzrost gospodarczy, ktory utrzymywat si¢ najdtuzej sposrod pozostatych
krajow. Inaczej niz w pozostatych panstwach, w Polsce odnotowano dodatnie tempo
wzrostu PKB w 2009 r. W kolejnych latach sytuacja gospodarcza istotnie poprawiata sig.
Wzrost PKB w 2011 r. wyniést 5%. Od 2010 r. utrzymuje si¢ na poziomie 3%
$redniorocznie. Niektérzy twierdza, ze za ten wyjatkowo dobry stan koniunktury
odpowiada wyzsza konkurencyjno$¢ polskiej gospodarki na tle krajow UE [Owsiak
2016, s. 35]. Korzystna sytuacja gospodarcza wystgpuje rowniez w Bulgarii i na Malcie.
W krajach tych, po 2009 r. widczny jest utrzymujacy si¢ trend wzrostowy z niewielkimi
wahaniami PKB. Srednioroczne tempo zmian PKB na Malcie oscyluje wokot 4% i jest
najwyzsze sposrod pozostatych krajow. Z uwagi na brak danych, ksztattowanie si¢ PKB
przedstawiono dla okresu 2004-2016 na wykresie 1.

' PKB w cenach biezacych zostato wycenione w cenach z roku poprzedniego.
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Wykres 1. Stopa wzrostu gospodarczego w latach 2004-2016 (%)*
Legenda: (*) ujeeie realne.
Zrodto: Opracowanie wiasne na podstawie: http://ec.europa.eu/eurostat/data/database, dostgp: 01.09.2017.

W obserwowane]j grupie zarysowuje si¢ stopniowe odrabianie zaleglosci i powolne,
wrecz leniwe wkraczanie na $ciezke wzrostu gospodarczego. Wzrost gospodarczy wspierany
jest gldwnie przez popyt krajowy, ktory stanowi Srednio okoto 80% PKB. W catym okresie,
najwigkszy udzial popytu w tworzeniu PKB charakteryzuje Cypr (ponad 82%
sredniorocznie), najnizszy za§ Stoweni¢ (73% w tym samym ujgciu). Najwyzsze warto$ci
tego wskaznika odnalezé mozna w pierwszej polowie badanego okresu, w ktorej to
gospodarka Bulgarii i Rumunii wspierana byta glownie przez popyt krajowy. Po 2009 r.
udzial popytu krajowego w tworzeniu PKB zmniejszyt si¢ w najwigkszym stopniu na Malcie
oraz w Rumunii. Na Cyprze natomiast udziat ten wzrésh. Biorac pod uwagg tempo zmian
wielkosci popytu krajowego to Polska, Bulgaria i Rumunia szczegolnie dotkliwie odczuty
wahania w tym zakresie. Wielokrotne dwucyfrowe zmiany w wielkos$ci popytu krajowego
charakterystyczne przede wszystkim dla okresu sprzed kryzysu stanowia o gwattownosci i
niestabilnosci tej kategorii w tworzeniu PKB. Stowenig, Cypr i Malt¢ czegsciej dotykaty
okresy spadku tempa wzrostu popytu krajowego. Najbardziej dynamiczny wzrost popytu
krajowego mial miejsce w Rumunii. W trzynastoletnim okresie badawczym oscylowat wokot
9% $redniorocznie. W Polsce bylo to prawie 6%, natomiast w Stowenii i na Cyprze tempo
zmian popytu bylo najstabsze i wynosito okoto 3% w tym samym ujgciu [obliczenia wlasne
na podstawie: https://ec.europa.eu/info/business..,dostgp: 01.09.2017]. Poniewaz kategorie
makroekonomiczne  cechuje  wieloptaszczyznowo$¢  zaleznosci  merytorycznych
wykorzystano wzor na wspotczynnik korelacji Pearsona dla zbadania sily wspotzaleznosci
pomigdzy finalnym popytem krajowym (x;) a wielkoscia produktu krajowego brutto (Y) oraz
wysokoécia eksportu (x,) a wielko$cia produktu krajowego brutto (Y)’. Dane zostaly
usrednione dla dwdch podokresow. Wyniki przedstawiono w tabeli 1.

2 Wspolczynnik korelacji przyjmuje wartoéci od -1 do 1. Korelacja na poziomie 1 oznacza idealna dodatnia
wspotzalezno$é, a na poziomie -1, doskonale ujemna. Wynik 0 to calkowity brak korelacji liniowej. Istotna
zalezno$¢ wystepuje, gdy wskaznik ten przekracza 0,7 badz -0,7.
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Tabela 1. Wspotczynnik korelacji w latach 2000-2016

2000-2009 2010-2016 2000-2009 2010-2016
Wyszczegodlnienie
XY XY
Polska 0,998 0,993 0,983 0,984
Bulgaria 0,997 0,974 0,976 0,929
Rumunia 0,998 0,992 0,986 0,980
Stowenia 0,985 0,782 0,974 0,879
Cypr 0,997 0,984 0,946 -0,697
Malta 0,989 0,989 0,953 0,961

Zrodto: Obliczenia wiasne na podstawie: http://ec.europa.cu/eurostat/data/database, 01.09.2017.

Z pomiaru sity zwiazku badanych kategorii wynika, ze w ujgciu Sredniorocznym w
poréwnaniu dwoch badanych podokresow, popyt krajowy i PKB cechuje silna i stabilna
korelacja. Wysoki wskaznik wystepuje we wszystkich krajach i w obydwu badanych
podokresach. Jedynie w Stowenii charakterystyczne jest obnizenie si¢ tego
wspolczynnika, w drugiej polowie obserwowanego okresu. To moze wynikaé z istotnie
nizszego udziatu popytu w tworzeniu PKB w tym kraju, ale takze zmniejszenia
wysoko$ci popytu w drugiej polowie obserwowanego okresu. W przypadku popytu
zagranicznego, korelacja z PKB takze jest bardzo silna. Jednakze, w drugiej polowie
badanego okresu, w tym wypadku na Cyprze, wskaznik korelacji pozostaje ujemny.
Wynika to z roéznicy kierunkéw zmian wielkosci eksportu i PKB, ktory w tym czasie
cechowala tendencja spadkowa, podczas gdy eksport wzrastal w tym kraju. Saldo
wymiany handlowej z zagranica we wszystkich krajach, z wyjatkiem Rumunii, w catym
badanym okresie byto kilkakrotnie dodatnie. Inaczej niz w pozostatych krajach, w
Stowenii dodatnie saldo utrzymuje si¢ od 2009 r. i ma tendencj¢ wzrostowa. Stanowi to
swoiste antidotum na negatywne zmiany wielkosci popytu w tym kraju. Korzystne
zmiany zaszly takze w Polsce. Od 2013 r. bilans handlu z zagranica jest takze dodatni.

Jednym z czynnikéw decydujacych o zmniejszaniu si¢ tempa wzrostu popytu jest
brak znaczacej poprawy sytuacji na rynku pracy. Ta za$ zalezy m.in. od polityki wiadz
rzadzacych. M. Postuta [Czynniki lagodzqce.., 2017, s. 66] twierdzi, ze wyzsze wydatki
na aktywna polityke rynku pracy moga mie¢ pozytywny wptyw na przyspieszenie tempa
wzrostu. Tym czasem, szeroko debatowany na arenie migdzynarodowej wysoki indeks
prawnej ochrony zatrudnienia (Employment Protection Legislation Index) usztywnia
rynek pracy zmniejszajac zdolnos¢ do kreowania nowych miejsc pracy. Wpltywa zatem
ograniczajaco na poprawe koniunktury. A cecha specyficzna europejskiego rynku pracy
jest jego niska elastyczno$¢ przejawiajaca si¢ relatywnie wysokim bezrobociem.
Najwyzszy poziom stopy bezrobocia utrzymywat si¢ w Polsce i na Cyprze. Najnizszy
za$ udziat bezrobotnych wsrod ogotu ludnosei charakteryzowat Maltg. Stopa bezrobocia
w tym kraju, a takze w Rumunii, bez wzglgdu na stan koniunktury pozostawata
najbardziej stabilna i oscylowala w catym okresie wokot 3% 1 4% odpowiednio. Lekkie
fluktuacje stopy bezrobocia zaobserwowa¢ mozna jednakowo w Bulgarii i Stowenii.
Dane przedstawiono na wykresie 2.
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WyKkres 2. Stopa bezrobocia w latach 2004 — 2016 (%)
Zrodto: Opracowanie wlasne na podstawie: http://ec.europa.eu/eurostat/data/database, dostgp: 5.09.2017.

Zmnigjszaniu si¢ tempa wzrostu gospodarczego towarzyszyt spadek cen we
wszystkich krajach. Zgodnie z kryterium inflacyjnym zawartym w Traktacie z
Maastricht do oceny stabilizacji cen w krajach UE stuzy Zharmonizowany Wskaznik
Cen Konsumpcyjnych (Harmonized Indices of Consumer Prices). Dane przedstawiono
na wykresie 3.
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Wykres 3. Zharmonizowany wskaznik cen konsumpcyjnych w latach 2004 — 2016 (%)
Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie: http://ec.europa.eu/eurostat/data/database, dostep: 5.09.2017.

Charakterystyczne 1 najglebsze zmiany tego indeksu wystapity w Bulgarii i
Rumunii. Po 2008 r. to w Bulgarii miat miejsce drastyczny i utrzymujacy si¢ do 2016 r.
spadek cen z niewielkimi odchyleniami w latach 2010 — 2011. Podobnie takze w
pozostatych krajach. Zmiany te nie byly jednak tak dotkliwe. Od 2012 r. trend spadkowy
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wskaznika prowadzacy w wielu przypadkach do deflacji utrzymywat si¢ we wszystkich
krajach, z wyjatkiem Malty. Przytoczone dane zdaja si¢ wskazywacé, ze rzady krajow
byty mniej sktonne po§wigcaé wzrost gospodarczy w celu stabilizowania cen.

Zmiany w zakresie wskaznikow sfery fiskalnej

Naturalne wahania koniunktury powoduja, ze osiaganie stabilno$ci finansowej jest
niezwykle trudne. Kryzys systemowy wspotczesnych czaséw spowodowal jednak, ze
ranga skutecznej polityki fiskalnej wzmocnita si¢ pomimo tendencji do dystansowania
si¢ panstwa od sfery realnej gospodarki obserwowanej do 2009 r. Taka opini¢
potwierdzaja dane, ktore pokazuja, ze w catym okresie badawczym $rednioroczna relacja
dochodow publicznych do PKB w krajach UE ogétem ksztattowata si¢ na poziomie
44%. Do 2009 r. ten stosunek byl niewiele nizszy i wynosit 43,5%, poczawszy za$ od
2010 r. wzrdst do poziomu 45%. Wydaje sig zatem, ze zastosowane przez wladze $rodki
konsolidacji przyniosty wymierny efekt w postaci wzrostu dochodow publicznych. Nie
nalezy jednak pomija¢ faktu, ze zmiany w poziomie fiskalizmu moga by¢ skutkiem
fluktuacji produkcji, gdyz wptyw inflacji w tym okresie mozna wykluczy¢. Na tym tle
zarysowuja si¢ istotne réznice pomigdzy krajami. Najnizszy poziom fiskalizmu cechuje
Rumunig i oscyluje wokot 33% $redniorocznie. I chociaz Cypr od lat uznawany jest za
raj podatkowy wskaznik dochodéw publicznych do PKB nie nalezy do najnizszych i
wynosi 37%. W Polsce i na Malcie relacja dochodow publicznych do PKB nalezy do
srednich wynoszac okoto 39%. Za§ w Stlowenii przekracza 43%. Charakterystyczne sa
rowniez istotne roznice w poziomie wydatkow publicznych. W latach 2004-2016 relacja
wydatkow publicznych do PKB w krajach UE oscyluje wokét 47%. Do 2009 r.
wskaznik alokacji nie przekraczat w ujgciu sredniorocznym 46%. Po 2010 r. wzrdst do
48%. Takze i w Polsce wskaznik ten nalezy do wyzszych (43,5%). Najnizszy poziom
alokacji cechuje zas§ Rumunig oraz Bulgarig i jest to okoto 37% PKB [obliczenia wtasne
na podstawie: https://ec.europa.eu/info/business,dostegp: 01.09.2017].

W latach 2004-2016 saldo budzetowe UE oscylowato wokot -3,3% PKB
$redniorocznie. Stan finansoéw publicznych po 2010 r. ulegt pogorszeniu, ujemne saldo
budzetowe wzrosto do -3,7% PKB. Najtrudniejsza sytuacja fiskalna dotyczy Polski i
Stowenii. Ujemne saldo budzetowe oscyluje tam wokot 4% PKB $redniorocznie.
Interesujace jest to ze Stowenia jako jedno z niewielu panstw w strefie euro nie
podlegata procedurze nadmiernego deficytu przed przyjeciem wspolnej waluty. Jest
rowniez jednym z tych nielicznych nowych panstw cztonkowskich, ktore nie zostaty nia
objete tuz po akcesji do Unii Europejskiej w 2004 r. [Przestrzeganie kryterium.., 2010,
s.14, 64]. Niewielkie zmiany stanu finanséw publicznych zauwazyé mozna jedynie w
Butgarii. Ujemne saldo budzetowe jest tam stosunkowo niskie i w ujgciu
$redniorocznym nie przekroczyto 1% PKB. Dane przedstawiono na wykresie 4.

W krajach UE poziom dlugu publicznego oscylowat w badanym okresie wokot
74% PKB. Do 2009 r. dlug publiczny przekraczat niewiele ponad 62% PKB. Podczas
gdy od 2010 r. utrzymuje si¢ na poziomie okolo 83% PKB $redniorocznie. W latach
2004-2016 najwyzsze zadluzenie publiczne cechuje Cypr (74% PKB). Natomiast
Butgaria i Rumunia to kraje z najnizszym (21 i 27% PKB odpowiednio). Na tle badanej
grupy, Polska to kraj srednio zadtuzony (50% PKB). Dane statystyczne przedstawiono
na wykresie 5.
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Wykres 4. Saldo budzetowe w relacji do PKB w latach 2004 — 2016 (%)
Zr6dto: Opracowanie wiasne na podstawie: http://ec.europa.cu/eurostat/data/database.
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Wykres 5. Dlug publiczny w relacji do PKB w latach 2004 - 2016 (%)
Zrédlo: Opracowanie wiasne na podstawie: http://ec.europa.eu/eurostat/data/database, dostep: 5.09.2017.

Whioski

W rezultacie przeprowadzonych analiz pojawia si¢ kilka istotnych spostrzezen, a
mianowicie:
W przypadku krajéw nienalezacych do strefy euro $rednioroczne tempo wzrostu
PKB w catlym okresie badawczym utrzymywalo si¢ na istotnie wyzszym poziomie
(3,5%) w poréwnaniu z tempem zmian PKB Stowenii, Cypru i Malty (2%). O ile jednak
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w pierwszym przypadku wzrost gospodarczy do 2009 r. oscylowal wokoét prawie 5%, o
tyle w krajach strefy euro bylo to zaledwie 2,6%. PKB w ujeciu realnym w okresie po
2010 r. zmniejszyt si¢ jednak w wigkszym stopniu w Polsce, Butgarii i Rumunii podczas
gdy w drugiej grupie, spadek wyniost jedynie 1,2 p.p. w tym samym ujeciu. Przyczyna
znaczacych zmian PKB wsérod krajow nienalezacych do strefy euro byto istotne
zmniejszenie si¢ popytu krajowego, ktory w tej grupie cechowat wysoki udzial w PKB.

W okresie 2004-2016 charakterystyczne dla Polski, Rumunii i Bulgarii jest
wystgpowanie relatywnie wysokiego ujemnego salda w handlu zagranicznym. Jedynie w
Polsce w drugiej polowie badanego okresu saldo to jest dodatnie. Natomiast w krajach
strefy euro eksport netto w wigkszosci lat badanego okresu mial korzystny wplyw na
stan koniunktury, z wyjatkiem Cypru.

Problem bezrobocia dotyka w nieznacznie wigkszej mierze kraje nienalezace do
strefy euro. Aczkolwiek stopa bezrobocia jest tam stosunkowo niska i wynosi okoto 5%.
Relatywnie wyzszy wzrost stopy bezrobocia po 2010 r. zaobserowa¢ mozna natomiast w
Stowenii i na Cyprze.

Wskaznik HICP jest wyzszy i podlega wigkszej fluktuacji w krajach niebgdacych
cztonkami strefy euro.

Relatywnie trudniejsza sytuacja finansowa wystepuje wsrdd krajow nalezacych do
strefy euro. Po 2010 r. zar6wno deficyt budzetowy jak i poziom zadluzenia publicznego
przekraczaja tam fiskalne kryteria konwergencji Traktatu z Maastricht. Kraje
nienalezace do strefy euro cechuje stosunkowo niski poziom zadluzenia publicznego.

Kraje nalezace do strefy euro cechuje wigksza stabilno§¢ makroekonomiczna.
Natomiast pozostate kraje charakteryzuje relatywnie lepsza sytuacja fiskalna.

Podsumowanie

Nierownomierny rozwdj charakterystyczny dla gospodarek na catym $wiecie
sprzyja cyklicznemu powstawaniu kryzyséw. Nie sa one regularne stad niezwykle
trudno przewidzie¢ czy 1 kiedy wystapia oraz jaki bedzie ich czas trwania.
Przeprowadzone analizy dowodza, ze trudno o jednoznaczna odpowiedz dotyczaca
kierunku zmian PKB w przysztej perpsektywie. Po 2010 r. mimo poprawy salda z
zagranica, sytuacja gospodarcza w panstwach pogorszyla si¢, towarzyszyt temu spadek
inflacji 1 wzrost bezrobocia. Dochody publiczne byly nizsze lub w niektdrych
przypadkach pozostaty na niezmienionym poziomie. A wydatki publiczne inaczej niz
dochody w niektorych przypadkach wzrosty. W rezultacie, poglebily si¢ problemy
finansowe. Perspektywa uzyskania rownowagi i stabilnosci makroeckonomicznej rysuje
si¢ w $wietle coraz silniejszego wlaczania si¢ gospodarek w $wiatowe przeplywy
towardw, ustug i czynnikoéw produkcji. Ich wrazliwo$¢ na zmiany otoczenia stale rosnie.
W konkluzji trzeba zatem podkresli¢, ze prowadzenie roztropnej polityki finansowej,
begdzie w tym przypadku kluczowe bowiem moze tagodzi¢ niekorzystny wplyw
szokowych zmian w gospodarce.

Bibliografia

Baldwin R., Giavazzi F., The Eurozone Crisis. A Consensus View of the Causes and a Few
Possible Remedies, Centre for Economic Policy Research, CEPR Press, 2015.

81



Gomulka S. Instytucje a mechanizmy diugo i sredniookresowego wzrostu gospodarczego w skali
globalnej, Studia Ekonomiczne nr 3, 2016.

Marelli E., Signorelli M., Eurozone: Crises, Wrong Policies and the Needed Reforms, in:
Sustainable Growth in the EU, edit. by L. Paganetto, Springer International Publishing AG 2017.
Nawrot W., Globalny kryzys finansowy XXI wieku. Przyczyny, przebieg, skutki, prognozy,
Wydawnictwo CeDeWu, Warszawa 2009.

North D. C. Institutions, Institutional Change and Economic Performance, Cambridge University
Press, Cambridge 2002.

Polityka podatkowa krajow UE wobec kryzysu finansowego, red. nauk. S Owsiak, PWE, 2016.
Postuta M. Czynniki fagodzqce skutki kryzysu gospodarczego, w: Globalna i lokalna ekonomia
rozwoju — szanse i zagrozenia, red. nauk. Raczkowski K., Klepacki J., Wydawnictwo Spotecznej
Akademii Nauk, Warszawa 2017.

Przestrzeganie kryterium fiskalnego w panstwach strefy euro, Euroopracowania 9/2011,
Ministerstwo Finansow, Warszawa 2010.

Zrodla internetowe

https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/indicators-statistics/economic-databases/macro-
economic-database-ameco_en, dostgp: 01.09.2017.
http://ec.europa.eu/eurostat/data/database, dostgp: 01.09.2017.

Summary

The purpose of the article is an attempt to assess the prospects of entering the path of
macroeconomic balance and stability in EU countries. A hypothesis was made in the work: the
period of economic recovery of EU countries after 2009 raises real conditions for entering the path
of macroeconomic balance and stability. The study of the relationship between domestic demand
and GDP as well as the level of exports and GDP was carried out using the Pearson correlation
coefficient. The assessment of the financial condition of the countries was made on the basis of
measures of fiscal intervention. The research period covers the years 2000 — 2016. The first
chapter explains the conditions for choosing a research group and applied research methods. The
second chapter analyses the development of economic indicators. Changes in the scope of fiscal
indicators are included in the third chapter. The summary presents the most important conclusions
resulting from the conducted research.
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