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Streszczenie: Strefa euro zostata powaznie do§wiadczona negatywnymi skutkami Swiatowe-
go kryzysu finansowego 1 gospodarczego. Wywotujac najwigksza recesj¢ po drugiej wojnie
swiatowej, kryzys doprowadzit jednoczesnie do powstania wysokich deficytow budzetowych
oraz do szybkiego narastania dtugu publicznego w panstwach cztonkowskich. W celu wyeli-
minowania nadmiernych deficytoéw oraz zmniejszenia dtugu publicznego niezbgdne bedzie
przystapienie do konsolidacji budzetowej. Konsolidacja ta moze okaza¢ si¢ zadaniem bar-
dzo trudnym ze wzgledu na jej skalg, powolno$¢ procesdw ozywienia gospodarczego oraz
konieczno$¢ dokonania istotnych zmian w strukturze dochodow i wydatkow publicznych.
Ponadto jej skuteczno$¢ bedzie zalezata od powodzenia reform strukturalnych.

Stowa kluczowe: strefa euro, kryzys finansowy i gospodarczy, polityka budzetowa, konsoli-
dacja budzetowa

1. Wstep

Jednym ze skutkow §wiatowego kryzysu finansowego jest powazna recesja gospo-
darcza. Zostaty nia objete wszystkie gospodarki strefy euro ze wzgledu na wysoki
stopien umig¢dzynarodowienia ich rynkow finansowych i rynkéw produktow. Te ce-
chy strukturalne gospodarki w duzej mierze okreslaty takze gleboko$¢ recesji i czas
jej trwania w poszczegdlnych panstwach cztonkowskich. Kryzys finansowy wraz z
jego ujemnymi skutkami dla realnej gospodarki nie mogt nie wplynaé na polityke
budzetowa — jedyny w zasadzie instrument makroekonomiczny krajowej polityki
gospodarczej w unii walutowej. Celem artykutu jest proba uzyskania odpowiedzi na
dwa pytania: jak kryzys finansowy i gospodarczy wptynat na polityke budzetowa w
strefie euro? Jakie skutki niosa ze soba jej dziatania antykryzysowe dla wymogow
poszanowania dyscypliny budzetowej i zapewnienia dtugotrwatej stabilnosci finan-
sOW publicznych przez panstwa czlonkowskie? Punktem odniesienia dla tych roz-
wazan bedzie analiza przebiegu recesji gospodarczej oraz poczatkow ozywienia go-
spodarczego na obszarze waluty europejskie;j.
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2. Przebieg recesji gospodarczej

Przebieg recesji gospodarczej w strefie euro w latach 2008—2009 przedstawia tab. 1.

Tabela 1. Kwartalne stopy wzrostu PKB

2008 2009
I 11 11 v I 11 111 v
Zmiany procentowe w stosunku do poprzedniego kwartatu
Strefa euro 0,8 —-0,3 —0,4 -1,9 -2,5 —0,1 0,4 0,1
Belgia 0,5 0,4 —0,2 2,1 -1,7 —0,1 0,7 0,3
Niemcy 1,6 —0,6 —-0,3 —2,4 =35 0,4 0,7 0,0
Irlandia -1,2 -2,1 0,0 —4,7 -2,0 0,7 —0,1 =23
Grecja 0,7 0,6 0,1 —0,7 -1,0 -0,3 —0,5 0,8
Hiszpania 0,4 0,0 —0,6 —1,1 —1,7 —1,0 —0,3 —0,1
Francja 0,5 -0,4 —0,2 -1,5 -1,4 0,3 0,2 0,6
Wtochy 0,4 —0,6 —0,9 -22 —2,7 —0,5 0,5 —0,3
Cypr 1,2 0,9 0,2 —0,2 —0,6 —1,2 —0,8 —0,3
Luksemburg 0,8 -1,6 0,8 -3,1 —0,9 =2,7 4,2 ..
Malta 1,0 0,8 —0,2 -1,3 -1,0 0,5 0,6 0,9
Holandia 1,0 0,0 0,7 -1,2 =23 -1,1 0,5 0,2
Austria 1,2 0,2 —0,6 -1,3 =22 -0,5 0,5 0,4
Portugalia 0,1 0,2 0,5 -1,7 -2,0 0,6 0,6 0,0
Stowenia 1,6 0,7 0,3 —3,0 —6,8 0,3 0,6 0,1
Stowacja -2,0 1,6 1,2 0,6 8,1 1,2 1,6 2,0
Finlandia 0,2 0,9 0,1 -39 =52 —0,3 0,3 0,0
Zmiany procentowe w stosunku do tego samego kwartatu poprzedniego roku
Strefa euro 1,8 1,9 0,8 —1,8 =52 —5,6 -39 -1,7
Belgia 2,1 1,9 1,1 —0,9 —4,0 —4,4 -2.9 —-1,1
Niemcy 2,1 34 1,4 -1,7 —6,4 7,0 —4.,7 -1,7
Irlandia -14 -1,6 -1,0 —8,0 —8.,7 =74 7,1 5,1
Grecja 2,7 2,7 2,0 0,7 -1,0 -1,9 2,4 —2,5
Hiszpania 1,9 1,6 0,9 —0,9 -3,8 —4.,8 -3,8 =22
Francja 1,7 1,4 0,5 -1,8 —3,3 -3,3 —2,1 —0,3
Wiochy 0,0 —0,7 -1,3 =32 —6,7 —6,4 —4.,4 =27
Cypr 4,9 4,2 33 2,3 0,6 -1,7 —2,8 -3,0
Luksemburg 4,6 1,2 0,7 —4,7 —6,3 =73 -2,5 ...
Malta 2,4 2,8 2,6 0,7 -2,0 -39 24 0,5
Holandia 3,6 32 1,9 —0,7 —4.,9 5,1 -3,7 -2,2
Austria 3,4 3,0 2,3 -0,3 —3.,8 —4.5 —3,2 -1,4
Portugalia 0,9 0,6 0,5 -1,8 —4,5 —4,1 =25 —0,8
Stowenia 6,0 5,4 3,6 —0,8 —8,2 —9,2 8,3 5,5
Stowacja 9,7 7.3 6,8 1,6 =5,7 =5,5 —4,9 -2,6
Finlandia 3,0 2,9 2,0 =2,7 -7,8 -9,2 —8,9 =5,1

Uwaga: pola zacienione — ujemne zmiany kwartalnego PKB
Zr6dto: hitp://epp.eurostat.ec.europa.ew'tgm/printTable.do?tab=0&plugin=&language=en&pcode=teina0118print-
Preview=true (dostep: 29.03.2010), Eurostat, newsrealase euroindicators 34/2010 —4 March 2010.
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Z danych zawartych w tej tabeli wynika, ze gospodarka strefy euro weszta w
faz¢ recesji w 2. kwartale 2008 r. Recesja gospodarcza wystapita we wszystkich
panstwach cztonkowskich, aczkolwiek w réznym stopniu, bowiem PKB obnizyt
si¢ najbardziej w Irlandii, Finlandii, Stowenii, we Wloszech, w Luksemburgu i w
Niemczech, a najmniej w Malcie, Cyprze i Grecji. Ro6znice w reakcji poszczegol-
nych gospodarek na kryzys finansowy wynikaty z kilku przyczyn, do ktérych nalezy
zaliczy¢!':

— bardzo znaczny wzrost cen mieszkan w niektorych krajach, np. w Irlandii i Hisz-
panii,
— relatywnie duza zalezno$¢ gospodarki od eksportu w takich krajach, jak: Belgia,

Niemcy, Irlandia, Luksemburg, Holandia, Stowenia, Stowacja i Finlandia,

— szczegoblnie silne umigdzynarodowienie rynkow finansowych w Luksemburgu

1 Irlandii,

— nieréwne rozlozenie w sektorze bankowym zarazonych aktywow finansowych.

Proces ozywienia gospodarczego w strefie euro rozpoczat sie w 3. kwartale 2009 .
Przebiega on jednak znacznie wolniej niz w pozostatych krajach OECD, zwtasz-
cza w Stanach Zjednoczonych, gdzie w ostatnich dwoch kwartatach 2009 r. PKB
zwigkszyt si¢ w stosunku do poprzedniego kwartatu odpowiednio 0 0,6% i 1,4%2. W
dodatku proces ozywienia gospodarek europejskich zostal wyraznie spowolniony w
4. kwartale 2009r., gtdwnie zpowodu zahamowania wychodzenia z recesji gospodarki
niemieckiej 1 ponownego obnizenia si¢ produkcji we Wtoszech. Niemniej proces
wychodzenia z kryzysu gospodarczego bedzie kontynuowany, przy czym gtownymi
lokomotywami wzrostu gospodarczego beda gospodarki Niemiec i Francji®. Nalezy
si¢ spodziewac¢ umiarkowanego wzrostu gospodarczego. Mi¢dzynarodowy Fundusz
Walutowy przewiduje, ze w latach 2010 1 2011 roczna stopa wzrostu realnego PKB
w strefie euro wyniesie odpowiednio 1% i 1,6%, w tym w Niemczech 1,5% i 1,9%,
a we Francji 1,4% 1 1,7%. Duze gospodarki europejskie bgda si¢ jednak rozwijaty
wolniej niz pozostatych krajow rozwinigtych, zwtaszcza USA, Kanady i Japonii®.

3. Skutki kryzysu dla finansow publicznych

Kryzys finansowy i gospodarczy wplywa na finanse publiczne zardwno za posred-
nictwem automatycznych stabilizatorow koniunktury, ktére sa widoczne w zmia-
nach komponentéw cyklicznych dochodow i wydatkow budzetowych, jak i dyskre-
cjonalnej polityki budzetowej, zmierzajacej do przywrocenia zaufania do rynkow
finansowych oraz ozywienia gospodarki. Tabela 2 zawiera dane statystyczne doty-

"European Commission, Economic crisis in Europe: Causes, consequences and responses, ,,Euro-
pean Economy” 2009, no. 7, s. 29.

2OECD, News release: Fourth quarter 2009, Paris, 17 February 2010.

3 European Commission, Interim forecast, Brussels, February 2010.

*IMF, World economic outlook update, Washington D.C., 26 January 2010.
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czace zmian komponentdw cyklicznych dochodow i wydatkéw budzetowych w stre-
fie euro w latach 2007-2010.

Tabela 2. Komponenty cykliczne dochodéw i wydatkow budzetowych w strefie euro
w latach 2007-2010 (w % PKB)

Dochody Wydatki
2007 2008 2009 2010 2007 2008 2009 2010
Strefa euro 1,1 0,8 -1,2 -1,2 -0,2 -0,2 0,2 0,2
Belgia 1,1 0,8 -1,1 -1,3 -0,2 -0,1 0,2 0,2
Niemcy 1,1 1,2 -1,1 -1,0 -0,3 -0,3 0,3 0,3
Irlandia 1,7 0,0 -2,6 -2,8 -0,2 0,0 0,3 0,4
Grecja 1,4 1,2 -0,1 -0,9 0,0 0,0 0,0 0,0
Hiszpania 0,6 0,3 -1,1 -1,4 -0,1 0,0 0,1 0,2
Francja 0,6 0,3 -1,1 -1,1 -0,1 0,0 0,1 0,1
Wiochy 1,4 0,5 -1,7 -1,6 0,0 0,0 0,1 0,1
Cypr 0,7 1,1 -0,1 -0,5 0,0 0,0 0,0 0,0
Luksemburg 2,6 0,8 -1,9 2,2 -0,1 0,0 0,1 0,1
Malta 0,4 0,7 -0,3 -0,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Holandia 1,1 1,2 -1,0 -1,2 -0,5 -0,5 0,4 0,5
Austria 1,1 1,2 -1,0 -1,1 -0,1 -0,1 0,1 0,1
Portugalia 0,2 0,0 -1,2 -1,2 0,0 0,0 0,1 0,1
Stowenia 2,3 2,4 -1,4 -1,4 -0,3 -0,3 0,2 0,2
Stowacja 2,0 2,5 -0,2 -0,6 -0,1 -0,2 0,0 0,0
Finlandia 1,1 0,8 -1,2 -1,2 -0,4 -0,3 0,4 0,4

Zrédto: European Commission, Cyclical adjustment of budget balances, Autumn 2009, s. 62, 72.

Przede wszystkim kryzys wptynie na dochody budzetowe. W latach 2008—-2010
obniza si¢ one o 2,3% PKB w strefie euro, ale dochody budzetowe poszczegdlnych
panstw zmniejsza si¢ w réznym stopniu, zaleznie od dlugosci okresu trwania recesji
gospodarczej i jej glebokosci. Najbardziej dochody te obniza si¢ w Irlandii: o po-
nad 5% PKB. Duzy ich spadek wystapi takze w Luksemburgu oraz we Wloszech.
W przeciwienstwie do dochoddéw, zmiany komponentu cyklicznego wydatkéw pu-
blicznych beda niewielkie, przy czym w trzech krajach — Grecji, Cyprze i Malcie —
wydatki te charakteryzuje doskonata sztywno$¢, czyli brak jakiejkolwiek reakcji na
zmiany warunkow cyklicznych. W sumie dziatania obu automatycznych stabiliza-
torow koniunktury doprowadza do pogorszenia ogdlnego salda budzetowego strefy
euro o 1,4% PKB, w tym w Irlandii o 3,1% PKB, Luksemburgu o 2,2% PKB, Fin-
landii o 1,6% PKB, Stowenii o 1,6% PKB i Holandii o 1,5% PKB.

Plan dzialan przyjety 12 pazdziernika 2008 r. przez szefow panstw i rzadow
krajow strefy euro przewiduje rézne formy wsparcia sektora bankowego, w tym
gwarancje dla pozyczek migdzybankowych i instrumentow dluznych emitowanych
przez banki, odbudowg kapitatowa instytucji finansowych znajdujacych si¢ w trud-
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nej sytuacji przez zakup akcji i/lub udzielanie pozyczek oraz wzmocnienie systemow

gwarantowania depozytow’. Srodki publiczne zwiazane z tymi formami interwencji

— bez gwarancji od depozytow — stanowia rownowartos$¢ 11,2% PKB strefy euro. In-

tensywno$¢ interwencji jest bardzo zr6znicowana, np. w Irlandii rzeczywiste $rodki

przeznaczone na wsparcie jej sektora bankowego stanowia rownowartos¢ 174,1%

PKB, Belgii — 30,7% PKB, Holandii — 20,3% PKB i Niemczech — 10,5% PKB. Do

konca sierpnia 2009 r. rzady czterech panstw, tj. Cypru, Malty, Stowacji i1 Finlandii

nie przyjety zadnych srodkow wspierajacych sektor bankowy?®.

Nie wszystkie formy interwencji wtadz publicznych w tym sektorze wywotuja
natychmiastowe skutki budzetowe. Przede wszystkim odnosi to si¢ do gwarancji
pozyczkowych, stanowiacych zobowiazania warunkowe, w zwiazku z czym — zgod-
nie z zasadami europejskiego systemu rachunkowosci narodowej (SEC 95) — sa one
rejestrowane poza bilansem administracji publicznej. Dopiero odwotanie si¢ do fun-
duszy gwarancyjnych pogarsza saldo budzetowe, bowiem pociaga za soba transfer
kapitatu publicznego do sektora bankowego. W zasadzie poza tym bilansem reje-
strowane sa takze zakupy nowych akcji po cenach rynkowych, nabycie aktywow
bankowych, zamiana aktywow o takiej samej wartosci. W szczegdlnych sytuacjach
interwencje te moga jednak ujemnie wptywac na saldo budzetowe, np. w wypadku
zakupu nowych akcji po cenach wyzszych od cen rynkowych, niskiego prawdopo-
dobienstwa sptaty pozyczek wraz z odsetkami czy anulowania dtugu’.

W celu ozywienia gospodarki europejskiej przyjeto tez plan antykryzysowy,
obejmujacy zaréwno stymulowanie popytu globalnego i zaufania do rynkéw za po-
$rednictwem $rodkow o wartosci 1,5% PKB strefy euro, jak i wzmocnienie konku-
rencyjnosci gospodarki europejskiej przez intensyfikacje reform gospodarczych w
ramach strategii lizbonskiej®. Jego czgs¢ fiskalna zaktada:

— zwigkszenie sity nabywczej gospodarstw domowych przez obnizanie podatkow
(w tym podatku od wartosci dodanej) i sktadek ubezpieczeniowych, pomoc bez-
posrednia dla gospodarstw domowych o niskich dochodach i wielodzietnych ro-
dzin oraz wsparcie budowy nowych doméw lub rynkéw nieruchomosci,

— wzrost wydatkow na subsydiowanie zatrudnienia i wzmocnienie aktywnej poli-
tyki rynkow pracy,

— obnizke podatkow i sktadek ubezpieczeniowych dla przedsigbiorstw oraz przy-
jecie innych §rodkéw wspomagajacych biznes,

— wzrost inwestycji publicznych (zwlaszcza inwestycji infrastrukturalnych) oraz
wspieranie inwestycji proekologicznych i inwestycji zwigkszajacych efektyw-
no$¢ energetyczna gospodarki.

5 Summit of the Euro Area Countries, Declaration on a Concerted European Action Plan of the
Euro Area Countries, 12 October 2008.

¢European Commission, Economic forecast. Autumn 2009, ,,JEuropean Economy” 2009, no. 10, s. 61.

"ECB, Monthly Bulletin, July 2009, s. 68-70.

$ European Communities Commission, Communication from Commission to the European Coun-
cil. A European Economic Recovery Plan, COM (2008) 800 final, Brussels, 26.11.2008.
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Tabela 3. Skutki kryzysu finansowego i gospodarczego dla deficytu budzetowego
i dhlugu publicznego w strefie euro (w % PKB)

Zmiany
ogoélnego salda budzetowego Ogolne saldo budzetowe Dlug publiczny
w latach 2008-2010
kom- zmiany .
ogolem | ponent | CAPB | 2008 2009 2010 | 2008 | Poxom
. 2010
cykliczny 2010

EA 6,1 -2,6 -3,2 -2,0 —6,4 —6,9 18,0 84,0
BE -5,4 -2,8 0,8 -1,2 =59 5,8 17,0 101,2
DE -5,1 -2,7 2,4 0,1 —3,4 =5,0 11,7 76,7
IE 12,4 -1 73 72 -12,5 —14,7 57,8 82,9
EL -7,1 2,4 —4,7 -7,8 -12,7 -12,2 30,3 1249
ES —-10,1 —2,2 -8,9 —4,1 -11,2 -10,1 30,2 66,3
FR ) -1,9 3,1 —3,4 ) —8,2 18,7 82,5
IT —4,1 -3,0 -1,1 -2,7 =53 =53 14,3 116,7
CY -10,0 -1,3 8,8 0,9 -3,5 =57 0,3 58,6
LU -7,5 —4.,9 -3,9 2,5 2,2 —4,2 9,8 16,4
MT -2,3 —0,8 -1,6 -4,7 4,5 —4.4 8,9 70,9
NL —6,1 32 2,9 0,7 -4,7 -6,1 20,1 65,6
AT —4.9 2,4 -2,3 0,5 -4,3 =55 14,4 73,9
PT -5,2 -1,6 -3,6 -2,8 8,0 8,0 11,0 84,6
SI —6,4 —4,2 -23 -1,8 —6,3 -7,0 19,5 42,8
SK -4,3 -2,8 -1,4 -23 —6,3 —6,0 9,9 39,2
FI —9.,8 —4.,5 —5,3 4,4 -2,8 -4,5 12,2 47,4

Uwagi: CAPB — saldo budzetowe pierwotne wyréwnane cyklicznie, EA — strefa euro, BE — Belgia,

DE — Niemcy, IE — Irlandia, EL — Grecja, ES — Hiszpania, FR — Francja, IT — Wtochy, CY — Cypr,

LU — Luksemburg, MT — Malta, NL — Holandia, AT — Austria, PT — Portugalia, SI — Stowenia,

SK — Stowacja, FI — Finlandia.

Zrodto: European Commission, Economic forecast. Autumn 2009..., dz. cyt., s. 206-208; European
Commission, Cyclical adjustment of budget balances..., dz. cyt., s. 82, European Commission,
General government data, part 1I: Tables by series, Autumn 2009, s. 154; Eurostat, Govern-
ment finance statistics. Summary tables — 2/2009, Office for Official Publications of the Euro-
pean Communities, Luxembourg 2009.

W latach 2009-2010 $rodki fiskalne przyjete w ramach planu ozywienia gospo-
darki europejskiej maja stanowi¢ 1,8% PKB strefy euro, w tym wzrost wydatkow
publicznych — 0,8% PKB, a obnizka podatkow — 1,0% PKB’. Najsilniejsze stymu-
lanty fiskalne wprowadzity: Finlandia, Austria, Hiszpania, Austria, Niemcy, Malta,
Hiszpania i Luksemburg. Rzady Grecji i Wtoch nie przyjety dotad zadnych srodkow
w celu ozywienia swoich gospodarek. W wigkszosci wypadkow srodki stymulujace
popyt globalny sa proporcjonalne do recesji gospodarczej. Sposrod krajow najbar-

® Commission of the European Communities, Annual report on the euro area 2009, SEC(2009)
1313/2, Brussels, 7.10.2009, s. 45.
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dziej nia dotknigtych jedynie w Irlandii i we Wioszech pakiet stymulujacy gospodar-
ke nie odpowiada ani uzgodnionemu planowi ozywienia gospodarki europejskiej,
ani skali recesji gospodarcze;j.

Wsparcie sektora bankowego oraz realizacja planu ozywienia gospodarki euro-
pejskiej pociagnety za soba powazne skutki dla finanséw publicznych panstw czton-
kowskich (zob. tabela 3).

W 2008 r. Finlandia, Luksemburg, Holandia, Cypr i Niemcy miaty nadwyzke
budzetowa, natomiast w pozostalych krajach byt deficyt, w tym nadmierny: w Ir-
landii, Grecji, Hiszpanii, Francji i Malcie. Z jesiennej prognozy Komisji z 2009 r.
wynika, ze w latach 2009—2010 we wszystkich krajach strefy euro deficyt budzeto-
wy znacznie przekroczy 3% PKB. Pierwsze szacunki Eurostatu dotyczace sytuacji
finanséw publicznych w 2009 r. potwierdzaja ta ogdlna tendencje, wskazujac jed-
nocze$nie na procesy réoznicowanie si¢ sytuacji budzetowej wewnatrz strefy euro.
Poczawszy od 4. kwartalu 2007 r., sytuacja ta zaczela si¢ pogarszaé, ale od potowy
2008 r. proces narastania deficytu zostal przyspieszony. W okresie od 3. kwartatu
2008 1. do 2. kwartatu 2009 r. roczny deficyt budzetowy w strefie euro wynosit juz
4,1% PKB. Najwyzsze poziomy deficytu w % PKB odnotowano w Grecji (10,6%),
Irlandii (10,1%) i Hiszpanii (8,7%). Dwa kraje strefy euro — Finlandia i Luksemburg
— wciaz miaty nadwyzke budzetowa!®.

Ponadto wewnatrz strefy euro dostrzega si¢ coraz wigksza zmienno$¢ dtugoter-
minowych stop procentowych na rynku wtornym. W ostatnich dwunastu miesia-
cach (od marca 2009 r. do lutego 2010 r.) $rednia stopa oprocentowania obligacji na
tym rynku w Niemczech — majacych najnizsze w strefie euro dtugoterminowe sto-
py procentowe — wynosita 3,24%. Roznice miedzy ta stopa a pozostatymi stopami
krajowymi wynosity w punktach procentowych: w Austrii — 0,34, Holandii — 0,38,
we Francji — 0,39, Finlandii — 0,42, Belgii — 0,59, Hiszpanii — 0,70, Luksemburgu
— 0,90, Portugalii — 0,96, we Wtoszech — 0,99, Stowenii — 0,99, Malcie — 1,31, Cy-
prze — 1,36, na Stowacji — 1,36, Irlandii — 1,87, Grecji — 2,03, W rezultacie silnie
zréznicowaly si¢ warunki zadtuzania si¢ panstw cztonkowskich. Warunki te staty sig
szczegolnie niekorzystne dla rzadow Irlandii 1 Grecji, ale tendencje rozwoju sytuacji
na rynkach ich obligacji bylty odmienne: w Irlandii stopy te obnizaly si¢, natomiast
w Grecji wzrastaty.

Wysokie deficyty budzetowe w potaczeniu ze wzrostem dlugoterminowych stop
procentowych beda prowadzity do znacznego wzrostu dtugu publicznego. Komisja
przewiduje, ze w latach 2008—2010 jego poziom w strefie euro zwigkszy si¢ o 18%
PKB, w tym w Irlandii o 57,8% PKB, w Hiszpanii o 30,2% PKB oraz w Grecji o
29,5%. W 2010 r. tylko w Luksemburgu, Stowenii, Finlandii, Cyprze i na Stowacji

10T. Gancedo Vallina, S. Madani-Beyhurst, A. Tokofai, Financial turmoil: Its impact on quarterly
government accounts, ,,Eurostat, Statistics in Focus” 2010, no. 5, s. 1-2.

1 Obliczenia wlasne na podstawie: www.ecb.europa.eu/stats/money/long/html/index.en.html (do-
stgp: 10.03.2010).
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wielko$¢ zadluzenia nie przekroczy jego wartosci odniesienia — 60% PKB. Z po-
wodu bardzo wysokich deficytoéw budzetowych w czasie kryzysu dtug publiczny
bedzie zwigkszal si¢ w nastepnych latach, pogarszajac dlugotrwata stabilno$¢ finan-
sOw publicznych.

4. Konsolidacja budzetowa

Innym skutkiem antykryzysowej polityki budzetowej, wynikajacym z regut paktu na
rzecz stabilnos$ci i wzrostu, jest wszczecie w stosunku do wigkszos$ci cztonkow stre-
fy euro (z wyjatkiem Finlandii, Luksemburga i Cypru) procedury dotyczacej nad-
miernego deficytu. Konsolidacja budzetowa powinna rozpoczaé si¢ najpdzniej w
2011 r. Zgodnie z zaleceniami Rady proces obnizania deficytoéw do poziomu nizsze-
go niz 3% PKB powinien zosta¢ zasadniczo zakofczony do 2013 r.

Poniewaz kryzys mocno ostabil potencjat rozwojowy gospodarek europejskich,
konsolidacja budzetowa begdzie musiata jednocze$nie zwigkszy¢ ten potencjal.
Przede wszystkim bedzie wymagata okreslenia priorytetow i dokonania trudnych
wyborow dotyczacych zarowno dochodow, jak i wydatkéw. Programy konsolidacji
powinny oddzialywac na strukture i jako$¢ wydatkoéw publicznych, aby mogly one
sprzyja¢ wzrostowi gospodarczemu przez oddzialywanie na takie jego czynniki, jak
edukacja i kwalifikacje, badania, rozwdj technologiczny i innowacje, inwestycje w
sieci 1 wzajemne potaczenia energetyczne i transportowe.

W tej sytuacji szczegdlnego znaczenia nabiera takze strona dochodowa budzetu.
Nie mozna wszakze wykluczy¢ koniecznosci podniesienia podatkow. Jesli wysta-
pi taka koniecznos¢, konsolidacja budzetowa powinna zosta¢ potaczona ze zmiang
systemow podatkowych na bardziej sprzyjajace wzrostowi. Nie moze ona jednak
doprowadzi¢ do wzrostu jednostkowych kosztow pracy, poniewaz stanowitoby to
powazna przeszkode w osiaganiu dtugofalowych celow rozwojowych zwiagzanych z
umacnianiem spotecznej spojnosci Unii. Unikaniu zwigkszania podatku od zatrud-
nienia moze towarzyszy¢ np. podnoszenie podatkdw energetycznych i ekologicz-
nych, dzigki czemu konsolidacja budzetowa wniostaby swo6j wklad do wspierania
zréwnowazonego rozwoju gospodarczego Unii.

Ponadto konsolidacji budzetowej musza towarzyszy¢ reformy strukturalne,
zwlaszcza w odniesieniu do systemOw emerytalnych, opieki zdrowotnej, ochrony
socjalnej 1 edukacji. Sa one niezbedne nie tylko dla powodzenia prorozwojowej re-
orientacji wydatkéw publicznych, ale nade wszystko dla zapewnienia dlugotrwatej
stabilno$ci finansow publicznych'.

12 Aby sprostac¢ temu zadaniu nie wystarczy juz umiarkowana konsolidacja budzetu. Z ostatniego
raportu Komisji na temat dlugookresowej stabilnosci finanséw publicznych wynika, ze bez takich re-
form dopiero staty srednioroczny wysitek konsolidacyjny w wysokosci 1% PKB umozliwilby stopnio-
we obnizanie dtugu publicznego po 2016 r. Zob.: European Commission, Sustainability report — 2009,
,Buropean Economy” 2009, no. 9, s. 56.
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5. Podsumowanie

Kraje strefy euro zostaty powaznie doswiadczone negatywnymi skutkami kryzysu
finansowego 1 gospodarczego. Silne zakldcenia na $wiatowych rynkach finanso-
wych doprowadzity do recesji gospodarczej na obszarze wspolnej waluty, ale reak-
cja gospodarek krajowych na kryzys byta zréznicowana. Kryzys finansowy, wywo-
lujac najwigksza recesje po drugiej wojnie $wiatowej, doprowadzit takze do
powstania deficytow budzetowych znacznie przekraczajacych jego poziom dopusz-
czony traktatem, jak i do silnego wzrostu dtugu publicznego w panstwach cztonkow-
skich, zagrazajacego dlugotrwatlej stabilnosci finansow publicznych. W celu wyeli-
minowania nadmiernych deficytow oraz zmniejszenia dtugu publicznego niezbgdne
bedzie rozpoczgcie najpdzniej w 2011 r. konsolidacji budzetowej. Konsolidacja ta
moze okazac¢ si¢ zadaniem bardzo trudnym ze wzgledu na wymagana jej skale, po-
wolnos¢ procesdéw ozywienia gospodarczego oraz konieczno$¢ dokonania istotnych
zmian w strukturze dochodéw i wydatkow publicznych. Ponadto jej skutecznos¢
bedzie zalezata od powodzenia reform strukturalnych w gospodarce.
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FISCAL POLICIES IN THE EURO AREA DURING
THE FINANCIAL AND ECONOMIC CRISIS

Summary: The euro area was seriously affected by negative consequences of the financial
and economic world crisis. Causing the biggest recession after the second World War, the
crisis simultaneously brought high budget deficit and intensive increase of the public debts
in Member States. To eliminate those problems it is essential to begin the fiscal consolida-
tion. It is a very difficult task because of the scale of the fiscal consolidation, slowness of the
economic recovery and the necessity of doing changes in the structure of public incomes and
expenditure. Moreover, the effectiveness of the fiscal consolidation will also depend on the
success of the structural reforms.
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