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1. WPROWADZENIE

Wzrost postgpu technicznego, nizsze koszty transportu oraz liberalizacja
handlu w Unii Europejskiej i poza nia, doprowadzita do zwigkszenia wymiany
handlowej oraz przeptywu inwestycji zagranicznych pomigdzy krajami.
Ma to duze znaczenie dla funkcjonowania gospodarki UE. Cho¢ globalizacja
przynosi olbrzymie korzysci i mozliwos$ci, oznacza takze, ze Europa musi
zmierzy¢ si¢ z ostra konkurencja zaréwno ze strony gospodarek o niskich
kosztach, takich jak gospodarka Chin, czy Indii, jak i gospodarek opartych
na innowacjach, jak gospodarka USA.

Rosngca migdzynarodowa integracja gospodarcza, wykazata latwiejszy
dostep do nowych i rozwijajacych si¢ rynkéw oraz zrodet finansowania
i technologii. Konsumenci z UE maja wigkszy wybor towarow po nizszych
cenach. Rosngce powigzania gospodarek krajow stwarzaja jednak zagrozenie
przenoszenia negatywnych zjawisk na gospodarki powigzane w zacie$niajacej si¢
sieci wspotpracy. W szczegdlnosci niepokojaca moze by¢ transmisja szokow
egzogenicznych wywotana wtéornymi wahaniami koniunktury w gospodarkach
uczestniczacych w globalnym uktadzie sieciowym (Nieborak 2010).

Zwigkszenie stopnia powigzan sprzyja m.in. rosngca otwarto§¢ gospodarek,
narastajaca integracja gospodarcza, czy dostepnos¢ form komunikacji
i zawierania transakcji. W drugiej potowie 2008 r. rynek finansowy na $wiecie
zostal dotknigty glebokim kryzysem odczuwalnym réwniez w Polsce.
Wieloptaszczyznowy $wiatowy system powigzan miedzy gospodarkami krajow,
sprawil, ze przenoszenie negatywnych zjawisk na podmioty zaleznosci jest
obecnie tatwiejsze niz jeszcze kilkadziesiat lat temu (Brunsoofd, Candelen,
Raabe 2010). Swiatowy kryzys finansowy ukazal te staboi¢ przenoszac
si¢ na odlegle geograficzne miejsca.
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Celem opracowania bylo ukazanie, w jaki sposob s$wiatowy kryzys
finansowy wplyngt  na gospodarke wybranych krajow UE.
Do scharakteryzowaniu badanego zjawiska wykorzystano miary syntetyczne,
takie jak: wzrost PKB (w cenach statych), zadluzenie sektora finansow
publicznych, na tle rozwigzanh zaproponowanych przez Traktat z Maastricht oraz
stope bezrobocia.

Analize przeprowadzono tworzac szeregi czasowe i porownujac amplitudy
wahan wyznaczonych zmiennych w latach 2000-2012, aby obserwowa¢ poczatek
kryzysu i jego przebieg. Zachodzace zmiany analizowano w siedmiu krajach
UE w trzech grupach.

Polske porownywano z Czechami i Wegrami, poniewaz s3 to kraje
postkomunistyczne lezace w tym samym regionie, Niemcy poréwnywano
z Francja jako kraje o wysokich wskaznikach ekonomicznych, Hiszpanie
z Grecja, jako kraje najbardziej dotknigte kryzysem.

Punktem odniesienia byla $rednia arytmetyczna poszczegdélnych
wskaznikéw dla catej UE (27 krajow).

2. KRYZYS ZADLUZENIOWY NA TLE ROZWIAZAN
TRAKTATU Z MAASTRICHT

Kryzys zadhizeniowy jest nierozerwalnie zwigzany z nieprzestrzeganiem
kryteriow okreslonych w Traktacie z Maastricht. Stajac sie czlonkiem Unii
Gospodarczej 1 Walutowej panstwa zobowigzuja si¢ do kontrolowania poziomu
swojego zadluzenia. Zgodnie z zatozeniami Traktatu z Maastricht, ktory wszedt
w zycie w 1993 r. panstwa wchodzace w sktad Strefy Euro zobligowane
sg do utrzymywania relacji zadluzenia do PKB danego kraju ponizej 60%.
Porozumienie to okresla takze maksymalny poziom deficytu sektora finansow
publicznych, ktory nie powinien przekracza¢ poziomu 3% PKB. Postanowienia
Traktatu z Maastricht byly jednak wielokrotnie tamane, gdyz procedure
nadmiernego deficytu, ktora stuzy¢ miata jako forma kary za nieprzestrzeganie
kryteriow stosowano wybiorczo. Nagminne tamanie zatozen traktatu
doprowadzito w konsekwencji do problemoéw z wyptacalnoscia krajow takich jak
Grecja, Portugalia oraz Wtochy. Wptyw finansow publicznych na gospodarke
regionalng jest wieloptaszczyznowy i ztozony. Dobry stan finanséw publicznych
przyczynia si¢ do stabilnosci makroekonomicznej i wspiera polityke pieniezna
w utrzymywaniu stabilnych cen przy niskich stopach procentowych. Obydwa
te efekty sprzyjajg prywatnemu inwestowaniu i oszczedzaniu. Dobra kondycja
finansow publicznych w dluzszej perspektywie czasu zwigksza rozwoj
gospodarczy i zatrudnienie, pomagajac krajom uporac si¢ z presja na zwigkszenie
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wydatkéw publicznych, zwlaszcza na $§wiadczenia emerytalne oraz opieke
zdrowotng, wynikajaca ze starzenia si¢ ludnosci (Owsiak 1999, Gaudement
1999).

Rozwoj wydarzen w zakresie finanséw publicznych w UE, w tym rozwoj
unijnych ram nadzoru fiskalnego, jest regularnie monitorowany i analizowany
przez Dyrekcje Generalng ds. Gospodarczych i Finansowych. Wyniki analizy
publikowane sa co roku w sprawozdaniu pt. ,,Finanse publiczne w Unii
Gospodarczej i Walutowe;j™.

W ciggu ostatnich dziesigcioleci na $wiecie nastapit ogodlny wzrost
wspotzaleznosci migedzy panstwami. Unia Europejska czerpie korzysci z tego
procesu, ktorego wynikiem jest dobrobyt gospodarczy. Komisja wspiera ten
proces poprzez dostarczanie analiz i zapewnienie doradztwa politycznego
w zakresie waznych dla UE kwestii gospodarczych o  znaczeniu
miedzynarodowym oraz poprzez promowanie wspotpracy miedzynarodowej
na swiecie (Kaplan, Norton 2010).

Udziat 30% w $wiatowym PKB i 20% w $wiatowych przepltywach
handlowych zapewniaja UE pozycje jednego z kluczowych graczy na arenie
migdzynarodowej gospodarki. Posiada ona tez wyjatkowe doswiadczenie
w obszarze regionalnej integracji gospodarczej. Odpowiednio zintegrowane rynki
finansowe sg istotne, poniewaz maja decydujace znaczenie dla bardziej
efektywnego przeptywu kapitalu inwestycyjnego, a przez to dla
konkurencyjnosci  gospodarki. Analiza rozwoju sektora finansowego
przeprowadzona przez Dyrekcje Generalng ds. Gospodarczych i Finansowych
(DG ECFIN) skupia si¢ gtownie na dwoch obszarach: warunkach
makrofinansowych oraz postepie integracji rynkéw finansowych. Analiza
tendencji na rynkach finansowych oraz srodowiska makrofinansowego dostarcza
danych do wykonywania przez DG ECFIN prognoz gospodarczych oraz oceny
zagrozenia stabilnos$ci finansowej w gospodarce europejskiej. Analiza integracji
finansowe]j obejmuje oceng reform strukturalnych, ich zgodnosci z ogdélnymi
wytycznymi polityki gospodarczej zwigzanymi ze strategig lizbonskg oraz
stopnia gotowosci do przyjecia euro. Koordynacja polityk gospodarczych
dokonywana jest przez monitorowanie sytuacji ekonomicznej w poszczegoélnych
panstwach cztonkowskich i w UE na podstawie réznorodnych sprawozdan
sktadanych przez DG ECFIN w imieniu Komisji. Ten wielostronny nadzor
obejmuje rowniez sprawdzanie, czy polityki gospodarcze sa zgodne
zwytycznymi UE na rzecz wzrostu gospodarczego i zatrudnienia (Morgan,
Levilt, Malek 2010).

Dziatania w zakresie polityki gospodarczej sg proponowane i realizowane
na poziomie zaréwno krajowym jak i europejskim. W istocie polityka

! Finanse publiczne a rozwéj makroekonomiczny - Komisja Europejska http://ec.europa.eu/
economy_finance/Eu/public_finance/index_pl.htm
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gospodarcza nalezy glownie do kompetencji panstw cztonkowskich, pomimo
iz Traktat stanowi, ze powinna ona by¢ uwazana za ,,przedmiot wspolnego
zainteresowania” i koordynowania przez Rade. Dzigki przyjeciu jednej waluty,
gospodarki niektorych panstw cztonkowskich zostaly jeszcze bardziej
zintegrowane. Wspdlna waluta jest obecnie uzywana przez ponad potowe
obywateli UE.

Finanse publiczne to z jednej strony gromadzenie $rodkow dla realizacji
funkcji panstwa, z drugiej za$ ich wydawanie zgodnie z obowigzujacym prawem.
Kluczowym problemem finansow publicznych jest finansowanie deficytu
budzetowego i obstuga dlugu publicznego. W czasach gorszej koniunktury
uwage skupiaja problemy ograniczenia wydatkow panstwa. Finansow panstwa
nie sposob rozpatrywa¢ w oderwaniu od polityki monetarnej bankéw
centralnych.

3. WPLYW SWIATOWEGO KRYZYSU FINANSOWEGO NA ZADLUZENIE SEKTORA
FINANSOW PUBLICZNYCH WYBRANYCH KRAJOW UE

3.1. GENEZA KRYZYSU FINANSOWEGO

Poczatek §wiatowego kryzysu finansowego datuje si¢ od 2007 r. Uznawany
jest on za najwigksze zatamanie gospodarcze w XXI w, czegsto pordwnywane
do wielkiego kryzysu z lat 1929-1933. Zaczat si¢ on w USA od rynku
nieruchomo$ci i klopotami finansowymi trzech najwigkszych bankéw
inwestycyjnych w Stanach Zjednoczonych. W dzisiejszej gospodarce opartej na
sieci naczyn potaczonych zawirowanie jednego banku prowadzi do probleméow
instytucji finansowych z nim powigzanych. W zwigzku z tym zawirowania wokot
tych bankow przetozyly si¢ na wzrost niepewnosci na szeroko pojetych rynku
finansowych (Matkiewicz 2010). Tuz po informacji o bankructwie jednego
z najwigkszych bankow inwestycyjnych Bear Stears w Stanach Zjednoczonych
na $wiecie nastepnych krachach na gietdzie. Zapa$¢ na rynku finansowym
spowodowala transmisje tego kryzysu do wielu panstw. Instrumenty pochodne*
widnialy w bilansach wielu inwestycji finansowych na catym $wiecie powodujac
rozprzestrzenienie si¢ kryzysu poza Stany Zjednoczone.

Depresja miata druzgocace skutki dla wielu panstw, ktore zmuszone byly
ratowa¢ swoje systemy finansowe w czg$ci nacjonalizujac sektory bankowe.
W wielu krajach. zadhluzenie bankéw niejednokrotnie przekraczato wielkos¢
PKB. Doprowadzito to do probleméw z ich wyptacalnoscig oraz klopotdéw
z zadluzeniem. Z kryzysem finansowym borykato si¢ wiele panstw, obecnie
przybrat on kolejny etap zwany kryzysem zadhuzenia.
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3.2. DEFICYT/NADWYZKA SEKTORA FINANSOW PUBLICZNYCH
NIEMIEC | FRANCJI NATLE UE (27)

W ciagu badanego okresu (2000-2012) Niemcy siedmiokrotnie przekroczyty
dozwolony limit deficytu sektora finanséw publicznych okre§lonego w Traktacie
z Maastricht (tab. 1). Najwyzszy odnotowany deficyt w ciggu trzynastu lat
wystapit w roku 2003 i 2010 ktory wyniost -4,2% PKB. W latach 2000-2014
Niemcy trzykrotnie wygospodarowaty nadwyzke budzetowa. W trakcie trzynastu
lat Francja os$miokrotnie przekroczyla ustalone limity dotyczace poziomu
deficytu sektora finanséw publicznych. W latach po wybuchu kryzysu typu
subprime deficyt stale utrzymywat si¢ powyzej okreslonego poziomu. Najwyzsza
warto$¢ osiagnat w roku 2009, kiedy to wyniost — 7,5%. Od 2010 r. obserwujemy
systematyczne ograniczenie poziomu deficytu. Francja w przeciwienstwie
do Niemiec w zadnym z badanych lat nie osiagneta nadwyzki budzetowej”.

Zatozenia Traktatu z Maastricht byly wielokrotnie tamane przed dwie
gléwne gospodarki Unii Gospodarczej i Walutowej. Szczegdlny wzrost
zadluzenia w tych krajach zanotowano w latach po wybuchu zalamania.
Zwiazane bylo to z szeregiem dzialan stymulacyjnych majacych na celu obrone
tych krajow przed skutkami depresji. W latach 2000-2012 Unia Europejska
(27 krajow), podobnie jak Unia Gospodarcza i Walutowa (17) pigciokrotnie
ztamala postanowienia dotyczace poziomu deficytu sektora finansow
publicznych w stosunku do PKB. Unia Europejska (27) wypracowala nadwyzke
budzetowa w pierwszym roku badanego okresu. W nastgpnych latach poziom
deficytu rést do 2003 r. osiagajac poziom - 3,2% PKB. Nast¢pnie panstwa Unii
Europejskiej (27) odnotowaly spadek wysokosci badanego wskaznika do roku
poprzedzajacego wybuch kryzysu, W nastepstwie zalamania nastgpit wzrost
poziomu deficytu sektora finansow publicznych z -2,4% PKB w 2008 r. do -6,9%
PKB w 2009 r. Od roku 2010 obserwujemy zacie$nienie fiskalne.

2 Do instrumentéw pochodnych stworzonych na bazie rynku nieruchomosci zalicza sie
papiery warto$ciowe okre$lane mianem ABS (asset backed securities), CDS (credit default swap),
CDO (collateralies debt obligation) oraz MBS (mortgage backed securities). ABS jest to instrument
finansowy oparty na aktywach, ktore charakteryzuja si¢ stalymi przeptywami pieni¢znymi.
Sa to gtownie wszelkiego rodzaju wierzytelnosci. CDO jest to papier warto$ciowy nalezacy do
grupy aktywow okreslanej mianem ABS. Jest to produkt finansowy majacy na celu zabezpieczenie
zobowigzan wchodzacych w jego sklad. Zobowigzania te to gldwnie kredyty i obligacje. Lacznie
wierzytelnosci w papier wartoSciowy mialo na celu rozmycie ryzyka zwigzanego
z niewyptacalnosciag  poszczegdlnych skladnikow, co skutkowalo polepszeniem oceny
wiarygodnosci kredytowej tego typu instrumentow.
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Tabela 1. Deficyt/nadwyzka sektora finansow publicznych
Niemiec i Francji na tle UE (27) jako % PKB

Lata Francja Niemcy UE (27)
2000 -1,5 11 0,6
2001 -1,5 -3,1 -1,5
2002 -3,1 -3,8 -2,6
2003 -4,1 -4,2 -3,2
2004 -3,6 -3,8 -2,9
2005 -2,9 -3,3 -2,5
2006 -2,3 -1,6 -1,5
2007 -2,7 0,2 -0,9
2008 -3,3 -0,1 -2,4
2009 -7,5 -3,1 -6,9
2010 -7,1 -4,2 -6,5
2011 -5,3 -0,8 -4,4
2012 -4,8 0,1 -3,9

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie danych z: http://epp.eirpstat.ec.europa.eu/portal
Ipege/ portal/government_finance_statistics/data/,aom_tab;es

3.3. DEFICYT SEKTORA FINANSOW PUBLICZNYCH POLSKI

W wyniku kryzysu finansowego deficyt sektora finanséw publicznych
w Polsce wzrést z poziomu -3,7% PKB w 2008 do poziomu — 7,9% PKB w roku
2010 (rys. 1). Przez caly badany okres deficyt ten utrzymywal si¢ powyzej
limitow ustalonych w Traktacie z Maastricht. Najwyzszy poziom odnotowano
w 2010 r., kiedy to limit ten przekroczono ponad dwukrotnie. W wyniku
wprowadzenia tzw. reguly budzetowej od 2011 r. obserwujemy staty spadek
poziomu badanego wskaznika do poziomu -3,9% PKB w 2012 r.

W przetozeniu na ztotdwki najwyzszy deficyt sektora finansow publicznych
odnotowano w 2010 r., wynosil on 84675,8 min zl, natomiast w 2011 roku
38159,1 mln zt (rys. 2).
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Rysunek 1. Deficyt sektora finansow publicznych Polski jako % PKB.

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie danych z http://epp.eirpstat.ec.europa.eu/portal

pege/portal/government_finance_statistics/data/,aom_tab;es
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Rysunek 2. Deficyt sektora finansoéw publicznych w Polsce [mln z1].

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie danych z http://epp.eirpstat.ec.europa.eu/portal

Ipege/portal/government_finance_statistics/data/,aom_tab;es
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3.4. ZADLUZENIE SEKTORA FINANSOW PUBLICZNYCH
NIEMIEC | FRANCJI NATLE UE 27

Niemcy tylko w jednym z trzynastu badanych lat nie przekroczyty
dopuszczalnego poziomu dhugu publicznego. W roku 2001 diug publiczny
Niemiec osiggnat najnizszy poziom i wynidst 59,1% PKB. Najwyzszy poziom
zadluzenia Niemiec obserwujemy w roku 2010, kiedy to odnotowano 82,5%
PKB. Wzrost zadluzenia w tym okresie zwigzany byt ze skutkami zalamania
gospodarczego, ktore mialo miejsce w 2008 r. Diug Francji miescit si¢
w wyznaczonych granicach od 2000 r. do 2002 r. Od 2006 r. odnotowywano
systematyczny wzrost zadluzenia. W 2012 r. wskaznik ten osiagnat poziom
90,2% PKB przekraczajac dozwolone limity o potowg (rys. 3).
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Rysunek 3. Zadluzenie sektora finanséw publicznych Francji i Niemiec
na tle EU (27) krajow jako % PKB.

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie danych z http://epp.eirpstat.ec.europa.eu/portal
Ipege/portal/government_finance_statistics/data/,aom_tab;es

Dhug Unii Europejskiej stanowigcy $rednig 27 krajow czlonkowskich tylko
raz utrzymywal si¢ ponizej wymaganego poziomu w 2012 r. osiagajac wielko$¢
58,9% PKB w roku 2007 (rys. 3). W nastgpnym roku wyniost on juz 62,2% PKB
i stale rost osiggajac 85,8% w roku 2012. Przyczyna tak duzego wzrostu
zadtluzenia byto zatamanie w gospodarce $wiatowej, ktore w znaczny sposob
wplyneto na gospodarke krajow UE. W odpowiedzi na duzy wzrost zadtuzenia



67

Problemy zadtuZenia sektora finansow publicznych...

krajow UE w latach kryzysowych oraz wielokrotne nieprzestrzeganie zatozonych
w Traktacie kryteriow zdecydowano o wprowadzeniu tzw. pigciopaku. Zgodnie
z zalozeniami Traktatu z Maastricht procedurg karania krajow za nadmierny
deficyt nakladano w drodze glosowania, stad byto wiele naduzy¢
W jej stosowaniu. Wraz z wprowadzeniem tzw. pigciopaku jej uruchomienie
odbywa si¢ w sposOb automatyczny.

3.5. ZADLUZENIE SEKTORA FINANSOW PUBLICZNYCH
GRECJI | HISZPANII

Poziom dtugu Grecji od 2000 r. do 2012 roku stale utrzymywat si¢ powyzej
granicy 60%. Zatamanie z 2008 r. obnazylo problemy zadluzeniowe Grecji
powodujac lawinowy przyrost dlugu, ktory w 2012 r. osiagnat poziom 156,9%
PKB. Poziom dlugu Grecji przez caly badany okres przekraczal granice 100%
PKB, ktora to uznawana jest za granic¢ niewyptacalno$ci panstwa. W zwigzku ze
znacznym wzrostem zadluzenia majacym miejsce po 2008 r. Grecja wpadta w
problemy zwigzane z refinansowaniem swojego zadluzenia przez co zmuszona
byta prosi¢ o migdzynarodowa pomoc finansows (rys. 4).

Zadhluzenie Hiszpanii na tle krajow grupy PIIGS jest stosunkowo niewielkie,
gdyz nie przekracza 100% PKB. Od 2010 r. jest ono jednak powyzej 60% limitu
obowigzujacego w Strefie Euro. Skokowy wzrost zadluzenia zanotowano w 2007
r. z 36,3% PKB do 86,0% PKB w 2012 r. 1 byl zwigzany z kryzysem. W ciagu
pi¢ciu lat zatamania zadluzenie Hiszpanii wzrosto o 45,8 pkt. proc.(rys. 4).
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Rysunek 4. Zadtuzenie sektora finanséw publicznych Hiszpanii i Grecji jako% PKB.

Zrodlo: opracowanie wiasne na podstawie danych: z http://epp.eirpstat.ec.europa.eu/portal
/pege/portal/government_finance_statistics/data/,aom_tab;es
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3.6. ZADLUZENIE SEKTORA FINANSOW PUBLICZNYCH
POLSKI, WEGIER I CZECH

Zadhluzenie Polski w latach 2008 — 2012 wzrosto o 8,5 pkt. proc. w stosunku
do PKB. Na przestrzeni trzynastu badanych lat dtug Polski ani razu nie
przekroczyt granicy zapisanej w Traktacie z Maastricht. Najwyzszy wskaznik
zadluzenia obserwujemy w 2011 r., najnizszy za§ w 2000 r. W calym badanym
okresie zadtuzenie wzrosto o 18,8 pkt. proc. Dtug Polski w poréwnaniu z innymi
krajami wzrést nieznacznie. Zbliza si¢ on jednak do konstytucyjnej granicy 60%
PKB.

Zadhluzenie Polski na tle Czech tj. kraju znajdujacego si¢ na podobnym
poziomie rozwoju cywilizacyjnego wypada niekorzystnie. Na przestrzeni lat
2000-2012 obserwujemy znaczne rdznice w poziomie zadluzenia na korzysc
Czech. Najwickszy wzrost zadluzenia w Czechach podobnie jak w Polsce
zwigzany byl z najwickszym kryzysem XXI w. Zadluzenie Czech wzrosto
z17,8%. PKB w 2000 r. do 46,2% PKB w 2012 r. Jest to wzrost o 28,4 pkt. proc.
Podczas kryzysu poziom dtugu Czech zwigkszyt si¢ natomiast o 17,5 pkt. proc.
Przez caly badany okres zadluzenie Czech i Polski utrzymywato sie ponizej
granicy 100% PKB, ktora uznawana jest za poziom zagrazajacy bankructwem
kraju. Na Wegrzech w latach 2001-2010 wskaznik zadluzenia utrzymywat si¢
nieprzerwanie powyzej dopuszczalnej granicy 60% PKB. Wegry wypadaja
niekorzystnie w poréwnaniu z Polska, w ktorej poziom dlugu ani razu nie
przekroczyt dozwolonego limitu. Najwyzszy poziom zadluzenia odnotowano w
2010 r. oraz 2011 r. Poziom dlugu do PKB wyniost wtedy 82,2% PKB,
tj. 0 22,2 pkt. proc. powyzej okre§lonych norm.
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Rysunek 5. Zadtuzenie finansow publicznych Polski, Czech i Wegier jako % PKB.

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie danych: z http://epp.eirpstat.ec.europa.eu/portal
Ipege/portal/government_finance_statistics/data/,aom_tab;es
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3.7. ZADLUZENIE SEKTORA FINANSOW PUBLICZNYCH POLSKI W MLN Zk.
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Rysunek 6. Zadtuzenie sektora finanséw publicznych Polski w min zt.

Zrédlo:  opracowanie wlasne na podstawie danych: z http://epp.eirpstat.ec.europa.eu
[/portal/pege/portal/government_finance_statistics/data/,aom_tab;es

Zadluzenie sektora finansow publicznych najwyzsza warto$¢ osiagnegto
w2012 r. kiedy to wynosito 840480,9 mln zt. Wskaznik ten systematycznie
wzrastal na przestrzeni badanych lat. Najnizsze zadtuzenie odnotowano w 2008
roku, gdy wyniosto 597764,4 min zt. W 2012 roku w poréwnaniu z 2008 rokiem
zadhuzenie sektora finansow publicznych wzrosto o 59,35 pkt. proc.

4. WPLYW KRYZYSU FINANSOWEGO NA WZORST GOSPODARCZY I BEZROBOCIE
4.1.WPLYW KRYZYSU NA WZROST PKB POLSKI, WEGIER I CZECH

W Polsce od 2000 r. nastapit spadek z 4,3% PKB do 1,2% PKB w 2001 r.,
ktéry zwigzany byl z tzw. banka internetowa”.

Skutki kryzysu na rynku dot-coméw nie byly dotkliwe dla polskiej
gospodarki, gdyz juz w 2002 r. tempo wzrostu gospodarczego uleglo
przyspieszeniu. Najwyzszy przyrost PKB odnotowano w 2007 r., kiedy wynidst
on 6,8%. W kolejnych latach nastgpito spowolnienie wzrostu gospodarczego.
Najwieksze spowolnienie dotkngto Polske w 2009 r. Tempo wzrostu PKB
zmniejszyto si¢ wtedy z 5,1% PKB do 1,6% PKB. W latach 2010-2011 nastapito
odbicie i ponowny spadek do 1,9% w 2012 r. (rys. 7).

% Banka internetowa (ang. dot-com bublle, IT buble) — okres euforii na gietdach calego $wiata,
ktory mial miejsce w latach 1996-2001, byl zwigzany ze spotkami z branzy informacyjnej
i pokrewnych sektorow. Jego cecha bylo przecenienie przedsigbiorstw, ktore prowadzity
dziatalno$¢ w Internecie, badz zamierzaty ja rozpoczac.
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Rysunek 7. Poziom wzrostu gospodarczego w Polsce, Czechach i Wegrzech [r/r, %)].

Zrédlo: opracowanie wihasne na podstawie danych z http://epp.eirpstat.ec.europa.eu
Iportal/pege/portal/government_finance_statistics/data/,aom_tab;es

Pomimo faktu, Zze agencje ratingowe oceniajace wiarygodnos$¢ kredytowa
krajow zaliczaja Czechy, Polsk¢ do jednego regionu. Gospodarka Czech
poradzila sobie o wiele gorzej ze skutkami kryzysu anizeli gospodarka Polski.
W 2009 r. wskutek kryzysu gospodarka Czech wpadta w recesj¢. W kolejnych
latach doswiadczyta jednak odbicia, ktore trwato do 2012 r., kiedy to Czechy
doswiadczyty kolejnego zatamania.

Wegry to kolejny kraj zaliczany do tego samego regionu, co Polska.
W porownaniu z Polska, Wegry poradzily sobie znacznie gorzej ze skutkami
zatamania z 2008 r. Gospodarka wegierska dwukrotnie w 2009 r. i 2012 r.
doswiadczyta recesji. Spadek w roku 2009 byt bardzo dotkliwy, gdyz wyniost
-6,8% PKB. W latach 2010-2011 nastgpito nieznaczne odbicie jednak w 2012 r.
recesja powrocita do poziomu -1,7%.

4.2.BEZROBOCIE W POLSCE, CZECHACH I WEGRZECH

Przed akcesjg do Unii Europejskiej bezrobocie w Polsce utrzymywato si¢ na
wysokim dwucyfrowym poziomie. Od momentu akcesji Polski z UE do 2008 roku
obserwujemy staty spadek poziomu bezrobocia z 19,1% do 9.6% (rys. 8).Wzrost
bezrobocia nastgpit w 2008 roku w wyniku zatamania gospodarki $wiatowe;.
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Najgorsza sytuacja na rynku pracy w badanym okresie miata miejsce w 2002 roku
w ktorym bezrobocie wynosito 20,0% najlepsza za§ w 2008 roku. Porownujac
stopg bezrobocia z poczatku kryzysu w 2008 roku do sytuacji w 2012 roku
obserwujemy wzrost tego wskaznika o 3,9 pkt. proc. Bezrobocie na Wegrzech
przed kryzysem wynosito ok. 7%, natomiast w okresie kryzysu wzrosto do 11,2%.
W Czechach bezrobocie utrzymywato si¢ w granicach bezrobocia naturalnego
tj. ok. 7%, co mozna uzna¢ za duze osiagnigcie Rzadu tego kraju.
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Rysunek 8. Stopa bezrobocia w Polsce, Czechach i Wegrzech w [%)].

Zrédlo: Opracowanie whasne na podstawie danych: http://epp.eurostat.ec.europa.eu/tgm
/table.do?tab=table&init=1&languge=en&pode=tipsun20&plugin=1

5. PODSUMOWANIE

Swiatowy kryzys finansowy ujawnit stabos¢ systemu powiazan
gospodarczych miedzy panstwami. Efekt zagrozenia lub domina pokazat, w jak
szybki sposob kryzysy gospodarcze moga przenosi¢ si¢ na inne gospodarki,
nawet bardzo odlegle geograficznie. Gospodarka Polski przetrwata ten okres,
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unikajac recesji, jednak kosztem znacznego opoOznienia dynamiki wzrostu,
gospodarki po 2009 r. Zadluzenie sektora finanséw publicznych w okresie
trwania kryzysu w analizowanych krajach takich jak Niemicy, Francja oraz
Grecja i Hiszpana zostaly znacznie przekroczone. Kraje postkomunistyczne
Polska, Czechy, (poza Wegrami) odnotowaty nizsze wskazniki zadluzenia dzigki
prowadzeniu przez te kraje restrykcyjnej polityki gospodarczej. Kryzys wywotat
jednak trwaty wplyw na zmiane pozabudzetowych wskaznikow takich jak stopa
bezrobocia, ktoéra w latach 2008-2012 charakteryzowata si¢ statym wzrostem.
Mozna stwierdzi€, ze obecnie nastepuje druga faza kryzysu finansowego, ktora
mozna nazwaé kryzysem zadtuzeniowym.
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STRESZCZENIE

W artykule Autorka przedstawia w jaki sposob s$wiatowy kryzys finansowy wyplynat
na gospodarke wybranych krajow UE. Wskazniki syntetyczne, ktére wykorzystano w badaniach
to: wzrost PKB, zadtuzenie sektora finansow publicznych na tle rozwigzan zaproponowanych przez
Traktat z Maastricht oraz stopa bezrobocia. Analiz¢ poréwnawcza prowadzono w latach
2000-2012, tj. w okresie. przed kryzysem i w czasie kryzysu, obserwujac amplitudy wahan
we wskazanych miarach. Analiz¢ prowadzono poréwnujac w sposob celowy Polske, Wegry
i Czechy, jako kraje postkomunistyczne lezace w tym samym regionie gospodarczym, Niemcy
i Francje, jako kraje wysoko rozwiniete majace decydujacy wptyw na polityke UE, oraz Hiszpani¢
i Grecje, jako kraje ktore najdotkliwiej odczuty skutki kryzysu finansowego. Polska na tle
zabranych danych empirycznych wypadla nie najgorzej dzigki stabilnosci sektora bankowego
i restrykcyjnej polityce monetarnej oraz budzetowej Panstwa Polskiego.
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PUBLIC FINANCE SECTOR DEBT PROBLEMS
IN THE GLOBAL ECONOMY
(EXEMPLIFIED BY SELECTED EU STATEYS)

ABSTRACT

The article presents the impact of the global financial crisis on the economy of selected
EU states. Synthetic indicators, which were applied in the research, involved: increase in GDP,
public finance sector debt in the view of solutions proposed by the Maastricht Treaty and
unemployment rate. The research was conducted in the years 2000-2012, i.e. in the period before
and during economic crisis. The amplitudes of fluctuations in the mentioned parameters were
registered. Poland, Hungary and the Czech Republic were purposefully compared as post
— communist countries of the same economic region, Germany and France, as the countries
characterizing high economic indicators, as well as Spain and Greece — the countries which
suffered the most from the financial crisis. Against the backdrop of collected empirical data, Poland
could be ranked quite satisfactorily due to the stability of banking sector, as well as restrictive
monetary and budget policy of the country.



