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Abstrakt

W krajach bytego bloku wschodniego nalezgcych do Unii Europejskiej na-
stapity w minionym ¢wieréwieczu silne przemiany gospodarcze. W procesie
nadrabiania zalegtosci rozwojowych pewne problemy udato sie im ograniczy¢
(kraje te zredukowaty bezrobocie, inflacje czy koszt pozyskiwanego kapitatu;
zwiekszyty poziom rezerw dewizowych i wzgledng produktywnosé mierzong
jako wielko$¢ PKB per capita), inne dopiero nabrzmiewajg (w wiekszosci tych
gospodarek utrzymuje sie wysokie i/lub rosnie zadtuzenie zaréwno publiczne,
jak i zagraniczne, wzmagajac ryzyko inwestycyjne i ograniczajgc mozliwosci
rozwojowe; hamuje je réwniez wzglednie wysoki zakres ingerencji sektora
finansoéw publicznych, a wzrost gospodarczy w wielu z nich jest za niski i nie-
stabilny, by w blizszej przysztosci zauwazalnie zredukowaé dystans w pozio-
mie zamoznosci do zachodnich gospodarek, albo by ztagodzi¢ ciezar i koszty
finansowania rozwoju dfugami; zmniejszajace sie dysproporcje cenowe ogra-
niczajg konkurencyjnos¢ tych krajéow). Celem niniejszego opracowania jest
ukazanie zmian w gtéwnych wielkosciach gospodarczych tych krajow, jakie za-
szty w latach 2003-2014 oraz wskazanie potencjalnych zrédet ich problemow
gospodarczych w przysztosci. W tym celu zastosowano metode wnioskowa-
nia indukcyjnego opartg na analizie pordwnawczej wybranych wskaznikéw

gospodarczych.
Stowa kluczowe: Europa Srodkowo- Historia: otrzymano 2016-01-15, po-
-Wschodnia, Unia Europejska, proces prawiono 2016-05-24, zaakceptowano
integracji, przemiany gospodarcze 2016-05-25

JEL: F15, F43, E43, H63, F21, E24, E31

! Przez okreslenie kraje Europy Srodkowo-Wschodniej nalezace do Unii Europejskiej ro-
zumiem w niniejszym opracowaniu Bulgari¢, Chorwacj¢, Czechy, Estonig, Litwg, Lotwe,
Polske, Rumunig, Stowacje, Stoweni¢ i Wegry.

2 Angielska wersja jezykowa niniejszego opracowania zostata zgloszona do publika-
cji w Torun International Studies.
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Wstep

Niedawno mineto ¢wier¢ wieku
od upadku systemu komunistyczne-
go i rozpoczecia procesu transforma-
cji ustrojowej w europejskich krajach
postsocjalistycznych, ktére dokonaty
w tym czasie ogromnych przemian
i staty sie integralnym elementem
europejskiej gospodarki. Jedenascie
krajow Europy Srodkowo-Wschodniej
zza zelaznej kurtyny jest dzis (2015)
cztonkami Unii Europejskiej. Czechy,
Estonia, Litwa, totwa, Polska, Stowa-
cja, Stowenia i Wegry weszty do UE
z dniem 1 maja 2004 r., Butgaria i Ru-
munia 1 stycznia 2007 r., a Chorwacja 1
lipca 2013 r. Wiekszo$¢ z nich jest wiec
cztonkami UE juz ponad 10 lat. Co wie-
cej, az piec z nich jest takze cztonkami
strefy euro. Jako pierwsza te walu-
te wprowadzita Stowenia (1 stycznia
2007 r.), nastepnie Stowacja (1 stycz-
nia 2009 r.), Estonia (1 stycznia 2011
r.), totwa (1 stycznia 2014 r.) i Litwa (1
stycznia 2015 r.). Warto tez podkreslic,
ze ostatnie trzy kraje podjety decyzje
o wejsciu do strefy euro juz po wybu-
chu kryzysu z 2008 r. (Cieslik i in. 2015:
123-162).

Celem niniejszego opracowania jest
poréwnanie gtéwnych wskaznikow go-
spodarczych tych krajow oraz ze sred-
nimi statystykami w Unii Europejskiej
i wskazanie przemian gospodarczych,
jakie zaszty w nich od czasu rozsze-
rzenia Unii Europejskiej na Wschdd
w 2004 r. oraz potencjalnych zrédet
probleméw gospodarczych w przy-
sztosci. Analiza opiera sie w gtéwnej
mierze na danych Eurostatu i dotyczy
okresu 2003-2014.

Analiza zmian wybranych wskaznikéw
gospodarczych krajéw Europy Srod-
kowo-Wschodniej nalezacych do Unii
Europejskiej w latach 2003-2014

Jak powszechnie wiadomo, kraje Eu-
ropy Srodkowo-Wschodniej charakte-
ryzuje nizszy poziom zamoznosci niz
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krajow Pietnastki. Od trudnego okresu
transformacji w latach 90. XX w. doko-
naty one jednak postepow w zblizaniu
sie do zachodnich gospodarek rynko-
wych. W latach 2003-2013 najwyzszy
przyrost PKB per capita wzgledem
Sredniej Unii Europejskiej (28) odno-
towaty Rumunia i Litwa, o odpowied-
nio 77% i 52%. Na totwie, w Polsce,
Estonii oraz Stowac;ji i Butgarii poziom
PKB na mieszkanica wzrdst o ok. 40%.
Najmniejszy przyrost odnotowaty We-
gry, Czechy (o 6%) i Chorwacja (o 9%),
a w Stowenii nastgpit niewielki spadek
0 1,2% (wykres 1).

Mimo to réznice pozostajg wcigz znacz-
ne. Pamietac jednak nalezy, ze po rap-
tem kilku latach od wstapienia krajow
Europy Srodkowo-Wschodniej do UE
i uzyskania dostepu do wspdlnego ryn-
ku wystgpit silny kryzys gospodarczy,
ktéry znacznie utrudnit im proces nad-
ganiania. Ale gdy przyjrzec sie dtuzszej
perspektywie czasu, dostrzec mozna
szybsze tempo rozwoju niektorych go-
spodarek z Europy Srodkowo-Wschod-
niej w porownaniu z zachodnimi (ta-
bela 1). Mozna wiec przypuszczac,
ze w kolejnych dekadach proces nad-
rabiania zalegtosci rozwojowych be-
dzie z powodzeniem kontynuowany.
W ciggu minionych 18 lat (1997-2014)
sposrod analizowanych krajow naj-
szybciej rozwijaty sie republiki nad-
battyckie. Nie uwzgledniajgc zapasci
gospodarczej w 2009 roku, miaty one
przez prawie dwie dekady Srednie
roczne tempo wzrostu gospodarcze-
g0 na poziomie ok. 6%, czyli trzykrot-
nie wyzszym niz srednia UE (tabela 1).
W pordwnaniu z wiekszoscig zachod-
nich gospodarek réznica w tempie roz-
woju gospodarczego jest jeszcze wiek-
sza, bowiem wyzsze statystyki wzrostu
gospodarczego nowych panstw czton-
kowskich zawyzajg $rednig UE.

Wzrost gospodarczy w krajach Euro-
py Srodkowo-Wschodniej nalezgcych
do UE wynosit w latach 2000-2007
— a wiec przez osiem lat przed kryzy-
sem — $rednio 5,8% rocznie. Dat on nie
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Wykres 1. Poréwnanie wielkosci PKB na mieszkarica w krajach Europy Srodkowo-
Wschodniej nalezgcych do UE w 2003 i 2013 r. (jako procent sredniej UE 28 na lewej
osi) oraz procentowa zmiana tej statystyki w latach 2003-2013 (na prawej osi)
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Eurostat 2015b.
Tabela 1. Sredni poziom wzrostu gospodarczego w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej
nalezgcych do UE w wybranych okresach w latach 1997-2014 (rocznie, w %)
17 lat 18 lat 6 lat 5 lat 5 lat
sredniow latach | 13972014 | 19975014 | 1997-2002 | 2003-2007 | 2010-2014
bez 2009
UE 281 2,1 1,6 2,6 2,5 0,9
Estonia 6,2 4,6 7,1 8,4 3,8
totwa 6,1 4,6 6,3 9,8 2,7
Litwa 6,0 4,5 54 8,7 3,5
Stowacja 4,4 3,7 3,0 7,2 2,6
Polska 4,3 3,9 3,9 51 3,1
Rumunia2 4,2 3,3 2,9 6,6 1,4
Butgaria 3,6 2,9 2,5 6,3 1,2
Wegry 3,3 2,5 46 3,5 1,2
Stowenia 3,3 2,5 4,1 4,8 0,2
Czechy 2,6 2,1 1,3 5,5 1,0
Chorwacja3 1,9 1,1 b/d 4,8 -1,1

1 Dane za lata 1997-2002 dotyczg 27 krajéw UE (bez Chorwacji)
2 Rumunia — dane od 1999 roku
3 Chorwacja — dane od 2003 roku

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie Eurostat 2015i.
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Wykres 2. Stopa bezrobocia w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej
nalezacych do UE w 2001, 2008* i 2014 roku (w %)

* Dane za 2008 rok dotyczg wybranego miesigca w 2008 roku, w ktérym
stopa bezrobocia byta w danym kraju najnizsza.

Zrédto: Eurostat 2015m.

tylko znaczny przyrost dochodéw, ale
i utatwit tworzenie nowych miejsc pra-
cy, co byto szczegdlnie wazne w obliczu
restrukturyzacji i upadtosci wielu pan-
stwowych przedsiebiorstw w transfor-
mujacych sie gospodarkach. Zwtaszcza
ze u progu XXI w. w wiekszosci oma-
wianych krajow stopa bezrobocia byta
dwucyfrowa, a na Stowacji, w Butgarii,
Polsce i na Litwie byta bliska 20% (wy-
kres 2).

Poprawa koniunktury w nastepnych
latach pozwolita znacznie ograniczy¢
to zjawisko i zblizy¢ sie poziomem
bezrobocia do gospodarek Pietnastki.
W trakcie 2008 roku stopa bezrobocia
w Estonii, Stowenii, Czechach, Butgarii,
Rumunii i na Litwie spadta do zaledwie
4-5%, w Polsce i na totwie do 6%,
a w Chorwacji, na Wegrzech i Stowa-
cji do 7,5-9%, podczas gdy srednio
w UE bezrobocie siegato wéwczas 7%,
co znaczy, ze w az 8 omawianych kra-
jach byto ono wtedy nizsze od $red-
niego poziomu w catej UE (Eurostat
2015I). Wskutek kryzysu bezrobocie
naturalnie wzrosto, ale na koniec 2014
roku nadal szes¢ z 11 krajow Europy
Srodkowo-Wschodniej miato nizszy
poziom bezrobocia niz srednio w UE
(wykres 2).
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Pamietaé¢ jednak trzeba, ze szybszy
rozwdj gospodarczy oznacza wpraw-
dzie wiecej miejsc pracy, wzrost za-
moznosci gospodarki, jej dalszych
mozliwosci rozwojowych, stabilnosci
i wiarygodnosci czy lepsze warunki dla
prowadzenia polityki gospodarczej,
ale niesie tez zagrozenia w postaci
chociazby wyzszej inflacji, skutkujgcej
spadkiem konkurencyjnosci, wzrostem
zadtuzenia, a wiec i uzaleznienia oraz
pogorszeniem zdolnosci kredytowej,
czyli dalszych mozliwosci rozwojowych
czy wiekszg niestabilnoscig wskutek
silnego naptywu zagranicznego — bar-
dzo ruchliwego dzi§ — kapitatu. Sta-
nowi to szczegdlne zagrozenie dla
gospodarek bytego bloku wschodnie-
go, ktére dtugo pozostawaty odciete
od zachodnich tendencji i swobod-
nego dostepu do zagranicznych ryn-
kow finansowych, dzieki czemu (albo
i przez co, bo wpadajg w spirale za-
dtuzenia i uzaleznienia od zagranicz-
nych kapitatéw, stajgc sie tatwg ofiarg
w dobie globalizacji i dynamicznego
rozwoju miedzynarodowych rynkéw
finansowych) sg mniej zadtuzone
i maja nizszy poziom cen. Starajg sie
one mozliwie szybko nadgoni¢ dystans
i staC sie rownoprawnym partnerem
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gospodarczym. Nie zdajg sobie jednak
do konca sprawy z ryzyka (lub nie do-
ceniajg go) zwigzanego z tym, ze w ich
przypadku przebieg zjawisk gospodar-
czych bywa znacznie szybszy i bardziej
burzliwy, oraz ze istotnie nizsza i nie-
utrwalona stabilnos¢ i wiarygodnosc
szeregujg je w nizszej kategorii gospo-
darek mierzonych inng skalg i nie po-
zwalajg na posiadanie wskaznikéw go-
spodarczych na zachodnim poziomie
(np. w zakresie wielkosSci zadtuzenia),
na co moze i czasem przymyka sie oko
w okresie prosperity, ale co jest boles-
nie egzekwowane w okresach gorszej
koniunktury czy wzrostu ryzyka.
Faktycznie, poziom cen w krajach Eu-
ropy Srodkowo-Wschodniej jest wciaz
nizszy niz w gospodarkach Zachodnich.
W wiekszosci z nich oscyluje na pozio-
mie ok. 70% S$redniego poziomu cen
w Unii Europejskiej. Jednak w Butga-
rii stanowi on raptem 49% sredniej
UE. Niewiele wyzszy jest poziom cen
w Polsce i Rumunii — odpowiednio
56% i 54% Sredniej UE (wykres 3).
Pamietaé¢ przy tym nalezy, ze obec-
na srednia UE (28) jest nizsza niz
Srednia UE (15) sprzed rozszerzenia
na Wschdd. Liczne grono biedniej-
szych panstw Europy Srodkowo-
-Wschodniej znacznie zanizyto unijng

100 -

Srednig w zakresie przecietnego po-
ziomu cen. Dlatego poziom cen w tych
krajach odstaje jeszcze bardziej od po-
ziomu cen w krajach zachodnich. Jest
to o tyle wazne, ze na wspdlnym rynku
UE z biegiem czasu zacierajg sie dys-
proporcje cenowe i cho¢ nie znikng
one catkowicie nigdy, to od zawsze
obserwowany proces wyréwnywania
cen na obszarze UE bedzie dalej po-
stepowaé — zwtaszcza w przypadku
produktéw, ktére tatwo i warto prze-
transportowac¢. Przed rozszerzeniem
na Wschéd wyréwnywanie to polegato
na tym, ze niektore ceny nieznacznie
spadaty w najdrozszych krajach, moc-
no za$ rosty w najtaiszych, bowiem
dostosowywaty sie do poziomu cen
w bogatej wiekszosci krajow dwczesnej
Pietnastki o wyzszym poziomie cen.
Obecnie wiec oznacza to, ze dostoso-
wanie cenowe ma i bedzie miato miej-
sce gtownie po stronie krajow Europy
Srodkowo-Wschodniej, czego efektem
bedzie oczywisty spadek sity nabyw-
czej dochoddéw mieszkarcow tego re-
gionu i spadek konkurencyjnosci ich
gospodarek (tym wiekszy, im wzro-
stowi cen bedzie towarzyszy¢ wzrost
wynagrodzen bez zwigzku ze wzro-
stem wydajnosci pracy). Wniosek jest
wiec prosty. Ceny w Polsce i sgsiednich
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Wykres 3. Poziom cen konsumpcyjnych w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej
nalezacych do UE jako procent sredniej UE (w %, stan na 2013 rok)

Zrédto: Eurostat 2015a.
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krajach bedg rosty szybciej niz w Euro-
pie Zachodniej tak dtugo, az nie dosto-
sujg sie do sredniej UE, a potem dalej
do cen zachodnich. | co wazniejsze,
proces ten zachodzi i bedzie zachodzi¢
we wszystkich krajach UE, bez wzgle-
du na to, czy wstgpity do strefy euro,
czy nie. Zjawisko to bowiem nie ma nic
wspdlnego z wprowadzeniem euro,
jak to sie wydaje wielu i jak twierdzg
politycy niechetni reformom gospo-
darczym. Owszem, wprowadzenie
euro moze przyspieszy¢ konwergencje
cenowg, zwtaszcza z uwagi na efekt
zaokraglen, ale jak potwierdzajg sta-
tystyki, skala tego zjawiska byta dotad
niewielka. Proces zacierania dyspro-
porcji cenowych jest oczywistg konse-
kwencjg utworzenia wspdlnego rynku
i miatby miejsce réwniez, gdyby nie
powstata strefa euro. To naturalne zja-
wisko w dobie globalizacji, ktére ob-
serwuje sie na catym swiecie.

Nalezy tez pamietac, ze proces kon-
wergencji cenowej w krajach Europy

Srodkowo-Wschodnie]j przy$piesza ich
szybsze tempo wzrostu gospodarcze-
go. Dlatego inflacja jest wyzsza w tych
krajach, ktdre najszybciej sie rozwijajg
i w tych okresach, w ktérych wzrost
gospodarczy jest najwyzszy — por. dane
ztabeli1i2.

Dlatego wiec obecnie (maj 2015 roku),
w zwigzku z pokryzysowymi problema-
mi w wielu krajach Europy Zachodniej
i bedacy tego efektem stagnacjg go-
spodarczg w wiekszosci panstw Piet-
nastki, inflacja jest niska takze w pozo-
statych krajach UE lub wrecz pojawia
sie deflacja (tabela 2).

rzed kryzysem jednak, kiedy koniunk-
tura na swiecie byta lepsza, inflacja
w wielu krajach Europy Srodkowo-
-Wschodniej znacznie przewyzszata
$redni poziom inflacji na Zachodzie.
W latach 2003—2008 w Butgarii, totwie
i Rumunii siegata ona $rednio 7-9%
rocznie, a w wiekszosci z analizowa-
nych panstw utrzymywata sie na pozio-
mie co najmniej dwukrotnie wyzszym

Tabela 2. Poziom inflacji w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej nalezacych
do UE w wybranych okresach w latach 2003-2014 (rocznie, w %)

o 20032008 2008 et 2006201 2014

Strefa euro (19) 2,4 3,3 1,5 0,4
Czechy 2,6 6,3 1,5 0,4
totwa 8,0 15,3 1,6 0,7
Butgaria 6,9 12,0 1,7 -1,6
Stowenia 4,0 5,5 1,7 0,4
Stowacja 4,8 3,9 1,8 -0,1
Chorwacja 3,2 5,8 1,9 0,2
Litwa 3,9 111 2,4 0,2
Polska 2,4 4,2 2,5 0,1
Estonia 5,0 10,6 2,7 0,5
Wegry 5,5 6,0 3,3 0,0
Rumunia 9,3 7,9 4,3 1,4

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie Eurostat 2015f.
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niz inflacja w strefie euro (2,4%) (tabe-
la 2). Wyjatkowo wysoka, dwucyfro-
wa inflacja pojawita sie w momencie
przegrzewania koniunktury w potowie
2008 roku w republikach nadbatty-
ckich — siegneta ona wdwczas prawie
12% w Estonii, 13% na Litwie i 18%
na totwie ( Eurostat 2015e).

Kraje Europy Srodkowo-Wschodniej
wchodzity do gospodarki rynkowej
z relatywnie niskimi dtugami publicz-
nymi. To paradoksalnie jedna z nie-
wielu zalet poprzedniego ustroju. Nie-
stety ekspansja fiskalna w niektorych
krajach przez minione ¢wieré¢ wieku
oraz kryzys z 2008 roku szybko od-
cisnety pietno na stan finanséw pub-
licznych czesci z nich i zblizyty sie one
poziomem zadfuzenia publicznego
do krajow Zachodnich. Dtug publicz-
ny Chorwacji wyniést na koniec 2014
roku 85% PKB, czyli praktycznie tyle
co S$rednia UE. Niewiele nizszy ma
on poziom w Stowenii (80,9% PKB)
i na Wegrzech (76,9% PKB) (wykres 4).
W pozostatych krajach jest on wpraw-
dzie nizszy, ale w wiekszosci z nich sta-
nowi 40-50% ich PKB, co jak na kraje
o stabszej wiarygodnosci nie jest wcale
szczegOlnie dobrym wynikiem. Troche

nizszy poziom zadtuzenia publicznego
ma Butgaria (27,6% PKB) i Estonia, kto-
ra ma najnizszy dtug publiczny wsréd
wszystkich krajow UE — 10,6% PKB.

Zauwazy¢ nalezy, ze dtugi publiczne
wiekszo$ci omawianych krajéw wzro-
sty do obecnego poziomu dopiero nie-
dawno — wskutek kryzysu z 2008 roku
(wykres 4). Najwiekszy jego przyrost
w ciggu ostatnich 7 lat (2007-2014)
odnotowata totwa (prawie cztero-
krotny), Stowenia (dwuipdtkrotny),
Rumunia i Estonia (okoto dwukrotny)
oraz Litwa i Chorwacja (pottorakrot-
ny). W Polsce wprawdzie dtug pub-
liczny utrzymany zostat na wzglednie
stabilnym poziomie, jednak w jego za-
nizeniu na koniec 2014 roku pomogto
odebranie w lutym 2014 roku 153 mld
zt prywatnym otwartym funduszom
emerytalnym. Ponadto Polska obok
Wegier jeszcze przed kryzysem miafa
najwiekszy dtug publiczny sposrdd kra-
jow regionu. A notoryczne, czesto wy-
sokie deficyty sektora finanséw pub-
licznych nie pozwalajg liczy¢ na jego
rychtg redukcje, co udaje sie niekto-
rym panstwom dzieki dyscyplinie fi-
skalnej i konsolidacji finanséw publicz-
nych oraz wysokiemu tempu wzrostu

i
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Wykres 4. Poréwnanie wielkosci dtugu publicznego w krajach Europy Srodkowo-
Wschodniej nalezagcych do UE w 2004, 2007 i 2014 roku (w % PKB)

Zrédto: Eurostat 2015d.
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Wykres 5. $yedni poziom deficytu sektora finanséw publicznych (general government) w krajach
Europy Srodkowo-Wschodniej nalezgcych do UE w latach 2003-2014* (rocznie, w % PKB)

* dane dla Chorwacji obejmujg lata 2011-2014.

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie Eurostat 2015c.

gospodarczego. Do krajéw tych nalezg
Estonia i Bufgaria. Estonia w ciggu mi-
nionych 12 lat w az 8 z nich zamyka-
ta publiczng kase nadwyzkg — $rednio
na poziomie 1,6% PKB, a Butgaria wy-
kazata w tym okresie nadwyzke piecio-
krotnie — na $rednim poziomie 1,5%
PKB. Zadnemu sposrdod pozostatych
dziewieciu analizowanych tu panstw
Europy Srodkowo-Wschodniej ani razu
nie udato sie wypracowaé¢ nadwyzki
w finansach publicznych w ciggu mi-
nionych 12 lat (Eurostat 2015c). | cho¢
$rednia w tak skrajnych warunkach
gospodarczych nie odzwierciedla zbyt
dobrze problemu, to mimo wszystko
warto przyjrzec sie, jak silna ekspan-
sja charakteryzowata polityke fiskalng
wiekszosci krajow Europy Srodkowo-
-Wschodniej w ciggu ostatnich 12 lat
(wykres 5).

Poza wspomniang Estonig i Butgaria,
z ktérych pierwsza zamykata budzet
$redniorocznie nadwyzkg na pozio-
mie 0,6% PKB, a druga niewielkim
deficytem na poziomie srednio 0,6%
PKB rocznie, wszystkie pozostate kraje
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miaty w ciggu minionych 12 lat co roku
deficyty w publicznej kasie na Srednim
poziomie minimum 3—4% PKB (wykres
5). Najgorsze saldo w finansach pan-
stwa miata w tym okresie Chorwacja
(deficyt srednio na poziomie 6% PKB
rocznie) oraz Wegry (deficyt w wyso-
kosci 5,1% PKB rocznie). Trzecim kra-
jem z najgorszym wynikiem jest Polska
— ze S$rednim corocznym deficytem
sektora finanséw publicznych w latach
2003-2014 na poziomie 4,6% PKB.
Nalezy podkresli¢, ze rezultat ten jest
gorszy od np. krajow nadbattyckich,
ktérych gospodarki przeciez znacznie
bolesniej odczuty skutki kryzysu z 2008
roku (wykres 5).

Nadmierna ekspansja fiskalna i prze-
kraczanie traktatowych limitéw de-
ficytu i dtugu publicznego znajdujg
w przypadku krajow cztonkowskich UE
odzwierciedlenie w natozeniu na nie
procedury nadmiernego deficytu (Ex-
cessive Deficit Procedure, EDP — Tre-
aty on EU, 2012, article 126; Protocol
No 12, 2012), ktéra dyscyplinuje rzady
w ich polityce fiskalnej, by zwiekszy¢



Magdalena Redo | Analiza przemian gospodarczych w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej nalezacych do Unii Europejskiej

Tabela 3. Okresy podlegania procedurze nadmiernego deficytu w krajach
Europy Srodkowo-Wschodniej (stan na 15 maja 2015 roku)

Data otwarcia EDP Data zamkniecia EDP

Butgaria 3.07.2010 22.06.2012

Chorwacja 21.01.2014 nadal
Czechy 5.07.2004 3.06.2008
2.12.2009 20.06.2014

Estonia - -

Litwa 7.07.2009 21.06.2013
totwa 7.07.2009 21.06.2013

Polska 7.07.2009 nadal*
Rumunia 7.07.2009 21.06.2013
Stowacja 5.07.2004 3.06.2008
2.12.2009 20.06.2014

Stowenia 2.12.2009 nadal
Wegry 5.07.2004 21.06.2013

* 13 maja 2015 roku Komisja Europejska ztozyta oficjalny wniosek do
Rady UE o zdjecie z Polski procedury nadmiernego deficytu

Zrédto: European Commission, 2015b.

jej elastycznosé¢, a wiec w szczegdlno-
$ci ograniczy¢ niedogodnosci zwigza-
ne z rezygnacjg z wtasnej polityki pie-
nieznej w unii walutowej. Na chwile
obecng (maj 2015 roku) az 11 krajow
sposrad 28 panstw UE podlega proce-
durze nadmiernego deficytu, w tym
trzy ze Srodkowo-Wschodniej Europy:
Chorwacja, Polska i Stowenia (a poza
nimi Cypr, Francja, Grecja, Hiszpania,
Irlandia, Malta, Portugalia i Wielka
Brytania). Warto podkresli¢, ze Esto-
nia (obok Szwecji) nalezy do bardzo
waskiego grona krajéw UE, na ktore
nigdy dotad nie byta natozona proce-
dura nadmiernego deficytu (European
Commission, 2015a). Tabela 3 zawie-
ra informacje o ilosci natozonych do-
tad procedur nadmiernego deficytu
na kraje Europy Srodkowo-Wschodniej
i okresie ich trwania.

Wielkos¢ ekspansji fiskalnej jest Scisle
zwigzana ze stopniem interwencjo-
nizmu panstwowego w tych krajach.
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Cztery kraje o najwiekszych $rednio-
rocznych deficytach sektora finanséw
publicznych w ciggu minionych 12 lat
— Chorwacja, Wegry, Polska i Stowe-
nia — znajdujg sie wsrod pieciu krajow
Europy Srodkowo-Wschodniej o naj-
wyzszym zakresie ingerencji panstwa
w gospodarke, mierzonej relacjg do-
choddéw oraz wydatkédw publicznych
do PKB (tabela 4).

Najmniejszg skalg ingerencji systemu
finanséw publicznych w gospodarke
charakteryzowata sie w minionych
12 latach (2003-2014) Litwa, ktorej
dochody publiczne stanowity w tym
okresie srednio 31,2% PKB, a wydatki
publiczne 34,9% PKB. Generalnie niz-
szym poziomem dochoddéw i wydat-
kow publicznych do PKB odznaczaty
sie kraje, ktére w minionych latach
(zwtaszcza przed kryzysem) rozwijaty
sie szybko, a wiec poza republikami
nadbattyckimi takze Rumunia, But-
garia i Stowacja — por. dane z tabeli
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Tabela 4. Wielko$¢ dochodéw i wydatkéw publicznych w relacji do
PKB w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej nalezacych do UE (w %)

Dochody publiczne Wydatki publiczne
Sred- Sred-
2014 | dchsoos. | S| 204 | 205005 | st
14 14
UE (28) 45,2 44,32 1,5% 48,1 47,92 3,9%
strefa euro (19) 46,6 45,12 2,1% 49,0 48,42 4,0%
Litwa 34,3 31,2 3,3% 34,9 34,3 11,5%
Rumunia 334 33,0 3,1% 34,9 36,5 7,3%
totwa 35,5 34,4 3,9% 36,9 37,1 9,4%
Estonia 39,4 38,4 6,1% 38,8 37,8 9,7%
Butgaria 36,4 36,9 6,2% 39,2 37,4 5,0%
Stowacja 38,9 36,0 4,3% 41,8 39,8 5,8%
Polska 38,6 39,4 3,1% 41,8 44,0 3,0%
Czechy 40,1 39,4 3,0% 42,0 42,5 5,3%
Chorwacja 42,3 41,7 1,3% 48,0 46,5 3,0%
Stowenia 45,0 43,4 2,4% 49,8 47,6 9,6%
Wegry 47,6 44,7 4,5% 50,1 49,8 1,8%

1 Odchylenie standardowe wyznaczone dla poziomu odpowiednio
dochoddw i wydatkéw publicznych w okresie 2003-2014 — wyrazone w ujeciu
procentowym, tzn. jako procent sredniej dla danego kraju
2 W przypadku UE oraz strefy euro jest to Srednia za lata 2006—2014.

Zrédto: obliczenia wtasne na podstawie Eurostat 2015j; Eurostat 2015k.

1 i 4. W niektorych krajach, z uwagi
na kryzys, z koricem 2008 roku nasta-
pit znaczny wzrost wydatkéw publicz-
nych, co w potgczeniu ze spadkiem
PKB dato wysoki ich wzrost w relacji
do PKB. Byto to szczegdlnie widoczne
w republikach nadbattyckich, gdzie
w 2009 r. nastgpit wzrost wydatkow
publicznych do nawet 45-46% PKB
(co potwierdza wysokie procentowo
wyrazone odchylenie standardowe
w tabeli 4). O ile jednak w ich przypad-
ku byt to przejsciowy wzrost (na 2-3
lata), to w Stowenii okazat sie bardziej
trwaty (i utrzymuje sie nadal). Zmien-
no$¢ dochodéw w relacji do PKB byta
w analizowanym okresie znacznie
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mniejsza (nizsze S(x)). Na uwage za-
stuguje w tym miejscu Estonia, ktdra
w 2009, najbardziej kryzysowym roku
znacznie zwiekszyta rowniez relacje
dochodéw do PKB (do 43,8%), gdyz
zdawata sobie sprawe, ze dane za 2009
rok postuzg do oceny konwergen-
cji, ktorej planowata sie ona poddac
z poczatkiem 2010 roku, by w 2011
roku przyjgé euro. Skutecznos¢ Estonii
w konsolidacji finanséw publicznych
zwtaszcza w tak trudnym 2009 roku
wzbudza uznanie.

Nalezy tez dodaé, ze kraje bytego blo-
ku wschodniego majg wysoki poziom
zadtuzenia zagranicznego, mimo re-
latywnie krétkiego okresu wzglednie
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Tabela 5. Poziom zadtuzenia zagranicznego i rezerw dewizowych w krajach Europy
Srodkowo-Wschodniej nalezacych do UE (w mld USD oraz jako % PKB)

Rezerwy dewizowe (ze ztotem) Zadtuzenie zagraniczne

mld USD % PKB ZZ;;?"I‘;:::; mid USD % PKB

Wegry 42,0 30,6 23,1 182,0 132,7
totwa 3,2 10,1 7,9 40,7 127,6
Stowenia 1,0 2,1 1,8 56,2 113,8
Chorwacja 15,4 27,0 27,2 56,7 99,0
Estonia 0,4 1,7 1,9 22,9 88,6
Butgaria 20,1 36,1 41,4 48,7 87,3
Stowacja 2,6 2,6 3,2 82,3 82,5
Litwa 8,7 18,1 28,0 31,2 64,8
Polska 100,5 18,3 28,3 354,7 64,7
Czechy 54,5 26,5 43,6 125,1 60,9
Rumunia 43,2 21,7 37,7 114,5 57,5

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie The WorldBank 2015.

tatwego dostepu do zewnetrznych
zrédet finansowania. Nalezg one
do scistej czotowki krajéw rozwijaja-
cych sie o najwyzszym poziomie dfugu
zagranicznego w relacji do PKB (The
WorldBank, 2015). Zadtuzenie zagra-
niczne najmniej zadtuzonych wsréd
omawianych tu gospodarek (Rumunii,
Czech i Polski) wynosi ok. 60% PKB (ta-
bela 5).

W przypadku pozostatych krajéw
zadtuzenie zagraniczne jest wyz-
sze i oscyluje wokét 80-110% PKB,
a na Wegrzech i totwie ok. 130% PKB.
Uwzgledniajac wzglednie wysoki po-
ziom zagranicznego zadtuzenia oma-
wianych krajow, wysoki stopien otwar-
cia tych gospodarek, silne uzaleznienie
od zagranicznego kapitatu, dalsze duze
zapotrzebowanie na zagraniczny kapi-
tat, wskaza¢ nalezy na ryzyko odciecia
od zewnetrznych Zrédet finansowania,
szczegblnie w przypadku krajéw niebe-
dacych cztonkami strefy euro (6 spo-
$réd omawianych tu 11 panstw), gdzie
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dodatkowo problem poteguje ryzyko
wystgpienia kryzysu walutowego.

Niska inflacja, powrot na Sciezke wzro-
stu gospodarczego, wzgledna stabi-
lizacja sytuacji w finansach publicz-
nych wiekszosci krajow w potaczeniu
Z poprawg nastrojow na miedzynaro-
dowych rynkach finansowych i wyjat-
kowo niskimi stopami procentowymi
na Swiecie, poskutkowaty juz wzro-
stem zaufania do gospodarek Europy
Srodkowo-Wschodniej i naptywem
kapitatu oraz poprawg dostepnosci
do zewnetrznych zrédet finansowania,
co znajduje odzwierciedlenie w obec-
nych ratingach tych krajow (tabela 6).
Efekty te s najbardziej zauwazalne
w przypadku republik nadbattyckich,
ktérym najbardziej znane agencje
ratingowe Standard & Poor’s, Fitch
i Moody’s podnoszg sukcesywnie
mocno obnizone w kryzysie ratingi.
Powyzsze znajduje tez odzwierciedle-
nie w niskiej i malejgcej rentownosci
skarbowych papieréw wartosciowych
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Tabela 6. Rating krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej nalezgcych do UE — stan na maj 2015 roku

S&P Fitch Moody’s

Butgaria BB+ BBB- Baa2
Chorwacja BB BB Bal
Czechy AA- A+ A-
Estonia AA- A+ Al

Litwa A- A- Baal
totwa A- A- A3
Polska A- A- A2

Rumunia BBB- BBB- Baa3
Stowacja A A+ A2

Stowenia A- BBB+ Baa3
Wegry BB+ BB+ Bal

Zrédto: CountryEconomy.com, 2015.

wiekszosci omawianych panistw (wy-
kres 6).

Rentownos¢ ta informuje o zaintere-
sowaniu dang gospodarkg przez inwe-
storéw, a wiec o zaufaniu do niej i su-
biektywnie postrzeganym ryzyku. Ma
to jednak bardzo istotne znaczenie dla
dostepnosci kraju (i jej podmiotow)
do zewnetrznych Zrddet finansowania
i dla poziomu jego kosztu, a wiec wia-
rygodnosci kredytowej i mozliwosci
rozwojowych gospodarki. Na uwage
zastuguje rentownos¢ czeskich obliga-
cji skarbowych wynoszgca w kwietniu
2015 roku zaledwie 0,26% i nalezg-
ca do najnizszych w catej UE (wykres
6). Jest ona wyceniana na poziomie
rentownosci dunskich, finskich, au-
striackich czy holenderskich papierow
skarbowych i niewiele wyzej niz nie-
mieckich bunddéw, charakteryzujacych
sie obecnie najnizszg rentownoscig
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(0,12%) (Eurostat 2015g). Bardzo niska
rentownos¢ majg tez totewskie skar-
bowe papiery, zwtaszcza gdy uwzgled-
ni sie niedawne bardzo silne zatama-
nie gospodarcze w tym kraju. Nalezy
podkresli¢, ze oba te wyniki sg znacz-
nie lepsze niz Srednia dla krajow strefy
euro i catej UE (wykres 6). Wzglednie
niskg rentownoscia cieszg sie tez ob-
ligacje skarbowe Stowenii i Stowacji
— na poziomie oscylujgcym miedzy
Srednig dla strefy euro i UE. Rentow-
nos$¢ obligacji pozostatych omawia-
nych krajow jest wyzsza — na pozio-
mie 2—3%. | cho¢ z perspektywy czasu
moze sie to wydawac¢ dobrym wyni-
kiem, bo rentownos¢ 10-letnich pol-
skich skarbowych obligacji wynosita
jeszcze 3 lata temu ok. 5%, a wczes-
niej (w latach 2003-2012) oscylowata
w przedziale 5-7% (Eurostat 2015h),
to uwzgledniajgc dzisiejsze wyjatkowo
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Wykres 6. Rentowno$¢ diugoterminowych (10-letnich) obligacji skarbowych krajéw
Europy Srodkowo-Wschodniej nalezgcych do UE (w %, stan na kwiecien 2015* roku)

* W przypadku $redniej dla UE s3 to dane ze stycznia 2015 roku, dla strefy
euro z marca 2015 roku, a dla Litwy z grudnia 2014 roku.
** Z racji niskiego dtugu publicznego w Estonii rynek skarbowych obligacji jest
relatywnie stabo rozwiniety i Estonia nie emituje obligacji o 10-letniej zapadalnosci,
ktdra jest przedmiotem powyzszych statystyk, a takze kryterium z Maastricht.

Zrédto: Eurostat 2015g.

niskie stopy procentowe na Swiecie
(takze w Polsce), poprawe nastrojow
na miedzynarodowych rynkach fi-
nansowych i bliska zeru rentownosc
skarbowych papieréw wielu, nie tylko
zachodnich gospodarek, rentownos¢
na poziomie 2,37% okazuje sie wzgled-
nie wysoka. A pamieta¢ nalezy, ze ma
ona niestety proste przetozenie na wy-
sokos¢ odsetek ptaconych przez Skarb
Panstwa od emitowanych obligacji,
co oznacza kilkukrotnie wyzsze koszty
obstugi zacigganego dtugu publiczne-
go w Polsce niz w Czechach i na totwie
(rentownos¢ polskich skarbowych ob-
ligacji jest ponad 10-krotnie wyzsza niz
czeskich i ponad 5-krotnie wyzsza niz
totewskich), ale takze w pordéwnaniu
ze Stowenig i Stowacjg (rentownosc
polskich papieréw skarbowych jest
dwukrotnie wyzsza niz obligacji skar-
bowych obu tych krajéw) (wykres 6).
Mowa w tym przypadku o wielu mi-
liardach ztotych, bowiem koszty obstu-
gi diugu publicznego wyniosty w Pol-
sce w 2014 roku 34,5 mld zt (a w latach
2012 i 2013 przekroczyty 42 mlid zt,
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gtéwnie z uwagi na wyzsze wéwczas
oprocentowanie) (Ministerstwo Fi-
nansow 2015; Ministerstwo Finanséw
2014; Ministerstwo Finanséw 2013).
Kraje Europy Srodkowo-Wschodniej
dokonaty od czasu zmiany ustroju
ogromnego postepu gospodarczego,
dalece ustabilizowaty swoje gospo-
darki i zapracowaty na wiarygodnos¢
zagranicznego kapitatu. Mimo to dzie-
li je nadal przepas¢ od gospodarek
zachodnich. Potrzeba jeszcze kolej-
nych dekad na zblizenie sie do nich
poziomem zamoznosci, stabilnoscig,
wiarygodnoscig czy strukturg gospo-
darczg. Potrzeba wiec duzo wiecej
odwagi, konsekwencji i determinacji
w reformowaniu gospodarek, by do-
gonié¢ Zachdd w blizej okreslonej przy-
sztosci w coraz szybciej zmieniajgcym
sie Swiecie, w ktérym coraz trudniej
nadrabia sie zalegtosci stabszym kra-
jom, o ograniczonych mozliwosciach
finansowych i inwestycyjnych, a wiec
0 ograniczonym dostepie do nowo-
czesnych technologii, ktére najszybciej
pomnazajg bogactwo.
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Podsumowanie

Minione (¢wier¢ wieku to okres
ogromnych przemian gospodarczych
w krajach bytego bloku wschodnie-
go i skutecznych dziatan zblizajacych
je do gospodarek Zachodu. Mimo
szybszego tempa wzrostu gospodar-
czego w ciggu minionych kilkunastu
lat w wiekszosci z nich wcigz dzieli je
od Zachodu duzy dystans w zakresie
produktywnosci i zamoznosci. Ten
szybszy rozwdj pozwolit ograniczyc
problem bezrobocia, nabrzmiewajacy
w latach 90. XX w. wskutek procesu
prywatyzacji i upadtosci nieefektyw-
nych panistwowych przedsiebiorstw.
Z drugiej strony dynamiczny rozwdj
przyspiesza proces konwergencji cen,
ktére w wiekszosci analizowanych
krajéw nadal dalece odstajg od sred-
niego poziomu cen w UE, a co ostfabia
konkurencyjnos$¢ i zmusza do pogte-
biania zadtuzenia, a wiec i uzaleznie-
nia oraz pogarsza ich zdolnos$¢ kre-
dytowg, czyli dalsze mozliwosci
rozwojowe. Postepujgce zacieranie
réznic cenowych niesie jeszcze jedno
wazne ryzyko — obawy o wzrost ptac
bez zwigzku ze wzrostem wydajno-
Sci, w spoteczenstwach coraz bardziej
zmeczonych zyciem przez kolejne juz
dekady w znacznie trudniejszych wa-
runkach niz sgsiedzi z Zachodu i bez
realnych perspektyw na rychtg istotng
poprawe, a powodujacy spadek kon-
kurencyjnosci, zatrudnienia czy inwe-
stycji. Poprzedni ustréj gospodarczy
dalece ograniczyt dostep gospodarek
zbloku wschodniego do zewnetrznych
zrodet finansowania i opdznit proces
ich zadtuzania sie. Przed wstapieniem
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do Unii Europejskiej dtugi publiczne
wszystkich analizowanych panstw
z Europy Srodkowo-Wschodniej, za
wyjatkiem Wegier, byty znacznie niz-
sze niz w krajach Pietnastki, a w wiek-
szosci z nich nadal nalezg do najniz-
szych w UE, mimo silnego wzrostu
zadtuzenia publicznego gospodarek
wskutek kryzysu z 2008 r. Niepokojg-
ce dla przysztego rozwoju gospodar-
czego s3 jednak deficyty budzetowe,
wystepujace niejednokrotnie takze
w okresach dobrej koniunktury i,
wprawdzie nieznacznie, ale powiek-
szajacy sie zakres ingerencji systemu
finanséw publicznych w gospodarke,
mimo ze w wiekszosci z omawianych
krajéw wcigz nalezy on do najnizszych
w UE. Istotnie, nizsza wiarygodnos$é
i nieutrwalona stabilnos¢ gospodarek
wschodzacych skutkujg ich stabszg
zdolnoscig kredytowa, czyli wyzszymi
kosztami pozyczanego kapitatu i ogra-
niczonym dostepem do niego, co fak-
tycznie w okresach lepszej koniunktu-
ry jest czasem stabiej odczuwalne, ale
w sytuacjach kryzysowych i wzrostu
awersji do ryzyka powoduje bardziej
burzliwy ich przebieg i wieksze praw-
dopodobienstwo bankructwa, wsku-
tek odciecia od zewnetrznych z7ré-
det finansowania czy utrudnionego
do nich dostepu. Jest to o tyle istotne,
ze wszystkie analizowane tu kraje Eu-
ropy Srodkowo-Wschodniej maja tez
spore zadtuzenie zagraniczne i sg sil-
nie uzaleznione od zagranicznego ka-
pitatu, a na automatyczng pomoc Eu-
ropejskiego  Banku Centralnego,
z racji cztonkostwa w strefie euro, li-
czy¢ moze jedynie pie¢ z omawianych
tu 11 panstw.

Wydawnictwo Naukowe UMK, DOI:
10.12775/T15.2015.100.
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An Analysis of Economic Changes in Countries of Central and Eastern Europe? Be-
longing to the European Union in the Years 2003-2014

Abstract

Economic changes in the Eastern Bloc countries which currently belong to
the European Union can be characterized as incredibly strong and important.
In the process of catching up with the general development some problems
have been reduced (i.e., these countries have reduced unemployment, infla-
tion and the cost of raised capital, increased the level of foreign exchange
reserves and relative productivity as measured by the size of GDP per capi-
ta), other issues started to increase — most of these economies have a high
and/or increasing public and external debt, which increases investment risk
and reduces the potential for development; it is also inhibited by the relati-
vely high level of public revenue and expenditure. In many of them economic
growth is too low and unstable, in order to reduce noticeably in the near
future the gap in the level of income per capita to the Western economies,
or to mitigate the burden and cost of financing economic development with
debt; decreasing differences in price levels reduces the competitiveness of
those countries). The main aim of the present paper is to show the changes
of the period 2003-2014 in major economic areas of these countries and also
to point out the potential sources of economic issues in the future. For this
purpose the method of inductive reasoning based on comparative analysis of
selected economic indicators was used.

Keywords: Central and Eastern Europe, European Union, integration process, eco-
nomic changes

3 When using the concept of countries of the Eastern-Central Europe belonging to the Eu-
ropean Union, I mean Bulgaria, Croatia, the Czech Republic, Estonia, Lithuania, Latvia,
Poland, Romania, Slovakia, Slovenia and Hungary.
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