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. Wprowadzenie

Niniejsza praca ma charakter teoretyczny i empiryczny.
Z jednej strony obrazuje prawne i ekonomiczne konse-
kwencje niezrownowazonych finanséw publicznych, tj.
nadmiernego dtugu publicznego i deficytu budzetowe-
go, zdrugiej zas — prezentuje przyktadowe zagrozenia dla
ich stabilnosci. Takim zagrozeniem dla finanséw wszyst-
kich krajow Unii Europejskiej (UE) niewatpliwie byta pan-
demia wirusa SARS-CoV-2 (choc¢ nie wytgcznie ona, czego
dowodem jest szok podazowy na rynku surowcow), ktéra
wymusita dodatkowe, niezawarte w planach budzeto-
wych wydatki. Tego rodzaju szoki wydatkowe sg duzym
zagrozeniem dla stabilnosci finanséw publicznych, dla-
tego kraje powinny by¢ odpowiednio przygotowane, aby
udzwignac¢ dodatkowe wyzwania finansowe.

Gtéwnym celem niniejszej publikacji jest prawna i eko-
nomiczna analiza uwarunkowan diugu publicznego
i deficytu budzetowego w krajach UE. Skupiono sie
W niej takze na zbadaniu przyczyn powstawania dtugu
publicznego oraz ocenie jego poziomu i skutkow, jakie
niesie dla gospodarki. W toku prac postanowiono zbadac¢
nastepujaca hipoteze badawcza: dtug publiczny jest jed-
nym z najbardziej kluczowych i wrazliwych wskaznikéw
makroekonomicznych dla gospodarki i w istotny sposdb
wplywa na bezpieczenstwo catosci finanséw publicznych.

Rozwazania na ten temat prezentowane sg w trzech
gtdwnych punktach pracy, za$ wnioski zostaty przedsta-
wione w podsumowaniu. W opracowaniu wykorzystano
gtéwnie metode opisowa. Dane zaczerpnieto z opracowan
statystycznych GUS oraz Eurostatu.

1. Aspekty prawne diugu publicznego
w krajach Unii Europejskiej

Przyjeta w Konstytucji RP relacja dtugu publicznego do
PKB wyraza zgodnos¢ z dyscypling budzetowa przyjeta
przez UE i sformutowanag w art. 126 ust. 1 Traktatu o Funk-
cjonowaniu UE, ktdry stanowi, ze panstwa cztonkowskie
powinny unika¢ nadmiernego deficytu budzetowego'.
Ogdlna sytuacje budzetowsa i wielkos¢ dtugu publicznego
monitoruje Komisja Europejska, ktéra bada dyscypline
budzetowa na podstawie dwdch kryteriéw powigzanych
z regutami fiskalnymi. O rzeczywistym deficycie sekto-
ra instytucji rzagdowych i samorzadowych w relacji do
PKB mdéwimy, gdy przekracza on wartos¢ referencyjna,
tj. 3% planowanego lub rzeczywistego deficytu sektora
instytucji rzadowych i samorzadowych w relacji do PKB
mierzonego w cenie rynkowej.

Powyzsza zasada nie ma jednak zastosowania w przy-
padku, gdy wskaznik znaczaco i w sposdb ciggty spadat
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i osiaggnat poziom bliski wartosciom referencyjnym lub
gdy przekroczenie wartosci referencyjnej ma charakter
wyjatkowy i przejsciowy, a wskaznik pozostaje bliski tej
wartosci. W Protokole w sprawie procedury nadmierne-
go deficytu (EDP) deficyt definiuje sie jako zadtuzenie
netto sektora instytucji rzadowych i samorzadowych, co
jest zgodne z definicjg Europejskiego Systemu Rachun-
kéw (ESA). Oznacza to, ze deficyty znajduja sie pod kon-
trola poszczegdlnych panstw. Komisja Europejska bada
przestrzeganie przez panstwo dyscypliny budzetowej
na podstawie tego, czy relacja dtugu publicznego do
PKB przekracza ustalong wartos¢ referencyjna, chyba
ze relacja ta maleje i zbliza sie do wartosci referencyjnej
w zadowalajagcym tempie. W tym przypadku wartoscia
referencyjna jest stosunek zadtuzenia do PKB wynoszacy
60% (w cenie rynkowej). Dtug publiczny definiuje sie jako
faczny dtug brutto w wartosci nominalnej pozostajacy do
sptaty na koniec roku i skonsolidowany miedzy wszystki-
mi sektorami sektora instytucji rzagdowych i samorzado-
wych oraz w ich obrebie. Dtug publiczny obejmuje tytuty
dtuzne, tj. zobowiazania sektora instytucji rzadowych i sa-
morzadowych, w kategoriach: gotéwka i depozyty, dtuzne
papiery wartosciowe oraz pozyczki, zgodnie z definicja
zawarta w ESA 20103,

Dtug publiczny obejmuje zatem ditug podsektordéw rza-
dowych, samorzadowych i funduszy ubezpieczen spotecz-
nych, z wytaczeniem operacji handlowych w rozumieniu
ESA 2010. Definicja ta rézni sie od przyjetej w nomenkla-
turze polskiej. Oznacza to, ze wielkos$¢ dtugu publicznego
obliczona zgodnie z metodologig EDP jest inna niz obli-
czona wedtug zasad przyjetych w Polsce. Dtug publiczny
Polski obliczany jest wedtug kryteriéw konwergencji Trak-
tatu z Maastricht, w tym kryterium fiskalnego. Co wiecej,
nawet w porzadku prawnym UE nie ma jednolitej definicji
dtugu publicznego. Oprécz wspomnianego wyzej ,dtugu
EDP" istniejg ramy odniesienia ESA 95, ktére réznia sie
koncepcyjnie i obejmuja szerszy zakres zobowigzan niz
EDP. Dtug publiczny liczony zgodnie z ESA 95 jest wyzszy
niz ten obliczany na podstawie EDP%.

Okreslony w Konstytucji putap dtugu publicznego jest
zgodny z 0gdlng zasada przepiséw traktatowych. W szcze-
goélnosci art. 216 ust. 5 Konstytucji stanowi, ze niedopusz-
czalne jest zacigganie pozyczek oraz udzielanie gwarangji
i zabezpieczen spotecznych, ktére moga generowac dtug
publiczny przekraczajacy 60% PKB. Tym samym polski
ustawodawca uznat, ze limit dtugu publicznego UE jest
najwyzszym dopuszczalnym i nie powinien by¢ przekra-
czany. Innymi stowy, istnieje norma kompetencyjna, ktora
upowaznia rzad do zaciggania zobowigzan tylko do pro-
gu 60% PKB. Dtug publiczny obejmuje nie tylko deficyt
budzetowy rzadu i samorzaddw za dany rok, ale réwniez
niesprzedane obligacje skarbowe i inne papiery wartos-
ciowe oraz niesptacone pozyczki zaciggniete na pokrycie
deficytéw z lat ubiegtych?®.

Zgodnie z Ustawa z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach
publicznych® PKB liczony jest w wartoéci nominalnej zobo-
wigzan sektora finanséw publicznych po wyeliminowaniu
wzajemnych zobowigzan miedzy podsektorami’. Z uwagi
na zawarte w Konstytucji odniesienie do PKB metody-
ka obliczania PKB zostata uregulowana w odpowiedniegj
ustawie®. Sposdb obliczania rocznego PKB opiera sie na
oszacowaniu trzech réwnorzednych kategorii makroeko-
nomicznych, ktdre definiuja PKB na podstawie:

— wielkosci dziatalnosci produkcyjnej (PKB obliczany jest
na podstawie cen rynkowych i jest rowny sumie war-
tosci krajowych jednostek produkcyjnych powiekszo-
nej o podatek od produktéw i pomniejszonej o kwote
subsydiéw produkcyjnych);

— koncowego wyniku dziatalnosci produkcyjnej (PKB jest
suma popytu koncowego, czyli konsumpcji, akumulacji
i bilansu wymiany miedzynarodowej);

— sumy dochodéw pierwotnych (PKB jest obliczany jako
suma dochodoéw pierwotnych jednostek krajowych
uzyskiwanych przez sektory instytucjonalne dziataja-
ce na terenie Polski oraz dochodu pierwotnego netto
sektora zagranicznego)®.

Rozwigzanie to jest skorelowane z regulacjami unijnymi.
Kraje europejskie nadal odnotowuja rézne dtugotermi-
nowe stopy wzrostu PKB, a ich potencjat do nadrabiania
zalegtosci w tym zakresie jest zréznicowany (wigze sie z po-
czatkowym poziomem PKB na mieszkanca). Swiatowy
kryzys finansowy, ktéry rozpoczat sie w 2008 r., pokazat, ze
niektére kraje uczestniczace w Unii Gospodarczej i Walu-
towej (UGW) borykaty sie z powaznymi stabosciami w za-
kresie strukturalnym i instytucjonalnym. Doprowadzito to
do znacznego i dtugotrwatego spadku poziomu realnego
dochodu na mieszkanca w tych krajach, poczawszy od
2008 r. Chociaz w UE jako catosci od 1999 r. ma miejsce
rzeczywista konwergencja w zwigzku z nadrabianiem zale-
gtoéci gospodarczych w Europie Srodkowej i Wschodniej,
proces ten nie dotyczyt krajow, ktére przyjety euro w 1999
i 2001 r. Uzycie réznorodnych specyfikacji mozna uznac za
czesé rozlegtej analizy empirycznej, ktérej celem jest prze-
testowanie pojecia konwergencji warunkowej, tj. zwiazku
miedzy tempem wzrostu a warunkami poczatkowymi'®.

W oparciu o tradycyjny zestaw zmiennych makro-
ekonomicznych i strukturalnych wykonano np. znaczna
prace empiryczng w celu oceny konwergencji przejscio-
wych gospodarek krajow Europy Wschodniej. Inne prace
koncentrowaty sie na identyfikacji klubdw konwergencji,
tj. grup krajow w UE, ktdére maja wspdlny poziom real-
nego dochodu per capita, wywodzacy sie z neoklasycz-
nego modelu wzrostu wzmocnionego endogenicznym
postepem technologicznym. Borsi i Metiu" stwierdzili, ze
powigzania regionalne wydaja sie odgrywac istotna role
w ksztattowaniu sie klubéw konwergencji oraz ze kraje
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strefy euro naleza do odrebnych podgrup, w zwigzku
z czym tworzenie klastrow niekoniecznie jest zwigza-
ne z cztonkostwem w UGW. Juz w 2008 r. Komisja Eu-
ropejska wskazywata, ze procesy nadrabiania strat prze-
biegaty nieco stabiej w UGW niz poza nig, cho¢ réznica
w poczatkowym poziomie PKB per capita przemawiata
na korzysé¢ cztonkéw UGW™,

Pojawiaja sie rowniez inne kreatywne pomysty na refor-
me strefy euro. Joseph E. Stiglitz, laureat Nagrody Nobla
w dziedzinie ekonomii, proponuje np. daleko idace refor-
my w funkcjonowaniu strefy euro, polegajace na wpro-
wadzeniu ,narodowych euro”, dajacych poszczegdlnym
krajom wieksze mozliwosci ksztattowania polityki waluto-
wej. Cho¢ sama ta koncepcja wydaje sie spdjna, to jednak
jej realizacja jest bardzo watpliwa, przede wszystkim ze
wzgledu na potencjalnie duze problemy organizacyjne,
administracyjne i kompetencyjne®.

Prace empiryczne nad instytucjonalnymideterminan-
tami diugoterminowego wzrostu gospodarczego kra-
jow strefy euro byty jak dotad stosunkowo ograniczone.
Wynika to gtéwnie z faktu, ze historia strefy euro jest
niedtuga, a pietnascie lat unii walutowej moze wydawac
sie zbyt krotkim okresem, by jakakolwiek teoria dtugo-
terminowego wzrostu mogta znalez¢ tu zastosowanie.
Oznacza to réwniez, ze prace nad réznicami wzrostu
i zarzadzaniem w strefie euro miaty do tej pory raczej
charakter narracyjny. Fernandez-Villaverde i in.”* oma-
wiaja np. imponujacy zestaw jakosciowych i anegdo-
tycznych dowodéw dotyczacych interakcji cztonkostwa
w strefie euro i rozluznienia ograniczen finansowych
i pozyczkowych oraz zwigzanych z nimi czynnikéw znie-
checajacych rzady do reform. Ich analiza, dotyczaca wy-
branych panstw strefy euro, nie obejmuje jednak préby
dostarczenia empirycznych szacunkdw wptywu, jakie
na ten stan rzeczy maja gteboko zakorzenione réznice
instytucjonalne miedzy krajami'.

1Il. Ekonomiczne czynniki dlugu publicznego
w krajach Unii Europejskiej

Pandemia COVID-19 wywartfa bardzo negatywny wptyw
na gospodarke. Mozna by wymienic tylko nieliczne branze
i sektory, ktére nie odczuty jej skutkdw. Aby zapobiec roz-
przestrzenianiu sie wirusa, wiadze publiczne byty zmuszo-
ne do wprowadzenia szeregu restrykcji ograniczajacych,
a nawet eliminujacych dziatalnos¢ niektérych obszardw
zycia gospodarczego. Najwieksze straty byty widoczne
w gastronomii, turystyce i hotelarstwie oraz transporcie
osobowym. Aby ograniczy¢ gwattowny wzrost bezro-
bocia i zminimalizowac liczbe ogtaszajacych upadtosc
przedsiebiorstw, polski rzad oraz podlegte mu instytucje
i agencje zdecydowaty sie na wprowadzenie wielu dzia-
tan pomocowych i ostonowych, ktére obejmowaty m.in.:

(1) zawieszenie, a w niektérych przypadkach okresowe
zwolnienie z podatkéw; (2) dofinansowanie wynagrodzen
pracownikéw; (3) okresowe zwolnienie z optacania sktadek
na ZUS zarédwno dla przedsiebiorcdw, jak i zatrudnianych
przez nich pracownikéw; (4) bezzwrotne pozyczki dla mi-
krofirm; (5) Swiadczenia postojowe dla oséb wykonujacych
umowy cywilnoprawne.

Walka z pandemia stata sie priorytetem w wigkszo-
Sci panstw Swiata, w tym réwniez krajach UE. Przeciw-
dziatanie jej skutkom obejmowato przede wszystkim
zmagania z kryzysem gospodarczym, ktéry pojawit sie
wraz pandemia. Wéréd najwazniejszych dziatan pod-
jetych przez UE jako catos¢ nalezy wymienic: (1) uru-
chomienie programoéw wsparcia gospodarczego i oston
spotecznych; (2) koordynowanie ograniczen zwigzanych
Z procesem przemieszczania sie ludnosci; (3) ogranicze-
nie rozprzestrzeniania sie wirusa SARS-CoV-2 z wyko-
rzystaniem réznych sposobdw prewencji; (4) wprowa-
dzenie powszechnego systemu szczepien; (5) finansowe
i organizacyjne wsparcie systemoéw ochrony zdrowia;
(6) ochrone miejsc pracy; (7) bezposrednie finansowe
wsparcie dla budzetéw narodowych; (8) poprawe soli-
darnosci pomiedzy krajami cztonkowskimi majaca na
celu bardziej efektywne zwalczanie skutkéw pandemii;
(9) silne wsparcie gospodarcze dla branz wrazliwych,
np. produkcji zywnosci; (10) globalng wspodtprace w zwal-
czaniu skutkéw pandemii'®.

W celu zbadania skutkdw ekonomicznych pandemii
COVID-19 w krajach UE postuzono sie takimi wskazni-
kami jak PKB, dtug publiczny i inflacja. Za rok bazowy
przyjeto 2019, czyli rok przed wybuchem pandemii, co po-
zwoli na wiarygodne zobrazowanie badanego problemu.

Z zaprezentowanego wykresu nr 1wynika, ze az w piet-
nastu z 27 panstw cztonkowskich UE udziat dtugu pub-
licznego w PKB przekroczyt poziom kryterium fiskalnego
zawartego w Pakcie Stabilnosci i Wzrostu, a w siedmiu
z nich wartos¢ dtugu przekroczyta 100% PKB. Na pierw-
szych trzech miejscach pod tym wzgledem znalazty
sie Grecja, ktdra na koniec 2021 r. osiggneta zadtuzenie
w wysokosci 206,3%, Wiochy (150,8%) oraz Portuga-
lia (127,4%). Wedtug danych Eurostatu dtug publiczny
w Polsce wynidst 53,8%. To wartos¢ zblizona do poziomu
dtugu Holandii (52%) i Stowacji (63,1%). Najnizszy wynik
osiggnety Estonia (18,1%) oraz Butgaria (25,1%). Bardzo
podobna sytuacja wystapita réwniez w 2020 r., kiedy to
pietnascie panstw cztonkowskich odnotowato wzrost
relacji zadtuzenia do PKB, a dwanascie spadek. Naj-
wieksze wzrosty wskaznika zaobserwowano w Hiszpa-
nii (+7,8 pkt. proc.), na Wegrzech (+6,5 pkt. proc.), na
Malcie (+5,7 pkt. proc.), w Austrii (+5,6 pkt. proc.) i Ru-
munii (+5,5 pkt. proc.). Najwieksze spadki wystapity na
Cyprze (-6,4 pkt. proc.), w Irlandii (-3,6 pkt. proc.), Ho-
landii (-2,5 pkt. proc.), Danii (-2,4 pkt. proc.), Chorwacji
(-2,3 pkt. proc.) i Szwecji (-2,2 pkt. proc.).
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Woykres 1. Dtug publiczny w krajach UE w latach 2019-2021 (w procentach)
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych dostepnych na stronie https:/fec.europa.eu/eurostat/web/hicp/ (dostep: 15.12.2022).

Wykres 2. Inflacji w krajach UE w latach 2019-2021 (w procentach)
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych dostepnych na stronie https://ec.europa.eu/eurostat/web/hicp/ (dostep: 1512.2022).
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Podsumowujac kwestie dotyczaca dtugu publicznego,
nalezy podkresli¢, ze niewatpliwa konsekwencja pande-
mii byt wzrost wartosci tego wskaznika we wszystkich
krajach UE. Mozna by wiec zaryzykowac¢ postawienie tezy,
ze wzrost dtugu publicznego, bedacy konsekwencja pod-
jetych dziatarh ochronnych, byt takze przyczyna wzrostu
poziomu inflacji w latach 2020-2021 (Wykres 2).

Na podstawie wykresu nr 2 mozemy stwierdzi¢, ze
w ostatnich trzech latach wszystkie panstwa UE charak-
teryzowata bardzo duza dynamika inflacji. Wéréd panstw,
ktére znalazty sie w czotdwce, nalezy wymieni¢ Wegry
(9,6%), Polske (5,2%) oraz totwe i Estonie, w ktdrych infla-
cja wyniosta 4,5%. Najnizszy wskaznik inflacji zaobserwo-
wano w Grecji (0,6%) oraz Finlandii i Portugalii (po 0,9%).
Do gtéwnych czynnikdw odpowiedzialnych za tak gwat-
towny wzrost inflacji nalezy zaliczy¢ przede wszystkim
wzrosty cen surowcdw energetycznych i zywnosci, ktére
w 2021 r. bardzo przyspieszyty. Analiza kryterium stabilno-
Sci cen wskazuje, ze jedynie w Chorwacji i Szwecji stopa
inflacji byta nizsza lub wyraznie nizsza od wartosci refe-
rencyjnej wynoszacej 4,9%. Wartosc¢ referencyjna opiera
sie na srednich wartosciach stdp inflacji trzech krajéw,
ktore osiggnety najlepsze rezultaty w 2021 r. (z wytacze-
niem obserwacji nietypowych, czyli Malty i Portugalii):
Finlandii, Francji i Grecji. W pozostatych pieciu badanych
krajach — Butgarii, Czechach, Polsce, Rumunii i na We-
grzech —w 2021 r. stopa inflacji byta wyraznie wyzsza od
wartosci odniesienia, co jest zbiezne z wynikami raportu
o konwergenciji.

Duze zréznicowanie odczuty wszystkie kraje UE, co
bardzo doktadnie ilustruja dane prezentowane w tabeli
nr 1. Ujemne wartosci tempa wzrostu gospodarczego
w 2020 r. w ujeciu rok do roku widoczne sa praktycznie
we wszystkich krajach Wspdlnoty. W wyniku kryzysu
najbardziej ucierpiaty gospodarki Wtoch (-11,2%), Hiszpa-
nii (-10,9%), Chorwacji (-10,8%), Portugalii (-9,8%), Grecji
i Stowacji (-9,0%). Wyraznie odczuty to réwniez inne pan-
stwa cztonkowskie, przy czym najmniej ucierpiaty Polska
(-4,6%) i Szwecja (-5,3%). W 2021 r. oczekiwano znacznego
ozywienia gospodarczego, cho¢ wobec przedtuzajacej
sie pandemii ziszczenie sie tych prognoz wciaz jest mato
prawdopodobne.

Przeprowadzona analiza pozwala na stwierdzenie,
ze skutki ekonomiczne pandemii COVID-19 s3 bardzo
ztozone i zréznicowane. Wplywaja na podaz i popyt
w rézny sposdb w réznych wymiarach czasowych. Okres
trwania tych skutkéw bedzie zalezat od czasu trwania
pandemii, a takze innych czynnikdw: sposobu stabiliza-
cji polityki handlowej, postaw globalizacyjnych, zacho-
wan konsumenckich, metod pracy i stanu faricuchow
produkcyjnych. Akumulacja zadtuzenia podczas recesji
ma trwaty wptyw na firmy, postrzeganie ryzyka przez
inwestoréw oraz sektor bankowy (wskaznik kredytéw
zagrozonych)".

Tabela 1. Dynamika wzrostu gospodarczego w krajach UE
w latach 2019-2021 (w procentach)

Parnistwo 2019 2020 2021
Austria 1,5 -6,5 49
Belgia 2,2 -5,4 61
Butgaria 4,0 -4.,0 7,6
Chorwacja 34 -8,6 13,1
Cypr 55 -44 6,6
Czechy 3 -5,5 35
Dania 1,5 -2,0 49
Estonia 37 -0,6 8
Finlandia 1,2 -2,2 3
Francja 1,8 -7.8 6,8
Grecja 1,9 -9,0 8,4
Hiszpania 2,0 1,3 55
Niderlandy 2,0 -39 49
Irlandia 54 6,2 13,6
Litwa 4,6 0,0 6,0
Luksemburg 23 -0,8 51
totwa 2,6 -2,2 41
Malta 59 -8,3 71
Polska 4,4 -2 6,8
Portugalia 2,7 -8,3 55
Rumunia 39 -37 5]1
Stowacja 2,5 3,4 8,2
Stowenia 35 -4,3 8,2
Szwecja 2,0 2.2 5]
Wegry 49 -4,5 7
Wtochy 0,5 -9 6,7

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych dostepnych
na stronie https://ec.europa.eu/eurostat/web/hicp/ (dostep:
15.12.2022).

IV. Podsumowanie

Przeprowadzona analiza w petni potwierdzita postawio-
na hipoteze badawczg, ze dtug publiczny jest jednym
z najbardziej kluczowych i wrazliwych wskaznikéw ma-
kroekonomicznych dla gospodarki. Dowodzi tego fakt, ze
pandemia COVID-19 wptyneta nie tylko na ograniczenia
aktywnosci spotecznej i gospodarczej przedsiebiorstw, ale
rowniez wywarta istotny wptyw na stan finanséw pub-
licznych wszystkich panstw. Nizsze od zaplanowanych
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wptywy podatkowe, koniecznos¢ wydatkowania dodat-
kowych srodkéw na przeciwdziatanie skutkom pandemii
oraz funkcjonowanie systemu opieki zdrowotnej przy-
czynity sie na ogét do znacznego zwiekszenia dtugu pub-
licznego, a w konsekwencji rowniez do wzrostu poziomu
inflacji. Prezentowane dane wskazuja na to, ze niemal
we wszystkich 27 krajach UE w latach 2019-2021 nastapit
wzrost zadtuzenia publicznego. Wyjatkami sg jedynie
Irlandia i Szwecja, w ktérych wzrost zadtuzenia — odpo-
wiednio z 57,2% do 58,4% oraz z 38,9% do 39,6% — nastapit
w 2020 r.,, a w nastepnym roku miat miejsce jego nie-
znaczny spadek do wartosci odpowiednio 56% i 36,7%.
W pozostatych 25 krajach odnotowano wyrazng tenden-
cje wzrostowa. Oznacza to, ze pandemia COVID-19 po-
gorszyta kondycje europejskich gospodarek, a ponadto
nadwerezyta ich stabilnos¢ finansowa. Na rézne progra-
my ostonowe kraje UE przeznaczyly dodatkowe srodki,
ktére pochodzity z zewnetrznych rynkéw finansowych
badz z dodatkowej emisji pienigdza.

Wybuch pandemii COVID-19 dramatycznie pogorszyt
warunki funkcjonowania $wiatowej gospodarki. W zdecy-
dowanej wiekszosci krajow rok 2020 byt okresem gtebokiej
recesji, obejmujacej zaréwno sfere realng, jak i finansowa.
Projekcja PKB sporzadzona przez Miedzynarodowy Fun-
dusz Walutowy pokazuje skale zatamania gospodarczego,
przy czym ujemne stopy wzrostu prawdopodobnie ulegna
dalszemu obnizeniu w miare trwania i nasilenia pandemii.
Jednoczesnie nalezy zaktadag, ze dalszy rozwdj sytuacji
ekonomiczno-finansowej bedzie zréznicowany w zalezno-
éci od specyficznych uwarunkowan konkretnych krajow!'®.
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Abstrakt

Internet

10 things the EU is doing to fight COVID-19 and ensure recovery,
https://www.consilium.europa.eu/en/policies/coronavirus/10-
-things-against-covid-19/ (dostep: 15.10.2022).

COVID-19: maintaining financial stability, https://www.fsb.org/
work-of-the-fsb/covid-19-maintaining-financial-stability (do-
step: 20.10.2022).

De Grauwe P., Fighting the Wrong Enemy, cepr.org, 19.05.2010,
https://cepr.org/voxeu/columns/fighting-wrong-enemy (do-
step: 15.10.2022).

Pandemia koronawirusa SARS-CoV-2 przyniosta Swiatowej gospodarce niespotykane dotychczas wyzwania,
zmuszajac poszczegdlne kraje do poszukiwania catkowicie nowych rozwigzan i przedsiebrania niestandardo-
wych dziatarh majacych na celu utrzymanie bezpieczenstwa finanséw publicznych, a takze zachowanie cia-
gtosci funkcjonowania gospodarek i minimalizowanie ponoszonych przez nie strat. Giéwnym celem artykutu
jest prawna i ekonomiczna analiza uwarunkowan dtugu publicznego i deficytu budzetowego w krajach UE.
Skupiono sie takze na zbadaniu przyczyn powstawania dtugu publicznego oraz ocenie jego poziomu i skutkéw

dla gospodarki.

Stowa kluczowe: dtug publiczny, rozwéj gospodarczy, pandemia, finanse, polityka budzetowa

Abstract

Legal and economic aspects of public debt in EU countries in the context of security of public finances

The SARS-CoV-2 coronavirus pandemic has posed unprecedented challenges to the world economy, forcing
individual countries to seek completely new solutions and non-standard measures to preserve the security of
public finances, but also the continuity of economies and minimize the losses incurred. The main purpose of
the article is to analyze the legal and economic determinants of public debt and budget deficit in European
Union countries. It also focuses on examining the causes of public debt and assessing its level and effects on

the economy.

Keywords: public debt, economic development, pandemic, finance, fiscal policy
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