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Wzrost w Unii Europejskiej od wybuchu globalnego kryzysu finansowego
jest wolniejszy niz przed kryzysem...

Skumulowany wzrost PKB w UE w nakladajacych si¢
siedmioletnich okresach w latach 1967-2015
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... niz wynikaloby z trendu,...

PKB w UE w latach 1980-2015 vs. trend
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... niz przewidywano...

PKB w strefie euro (2008=100) vs. prognozy IMF z lat 2008-2016
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... i niz w Stanach Zjednoczonych (czy nawet Japonii)

PKB na mieszkanca w UE w latach 1980-2015
w relacji do PKB na mieszkanca w USA i Japonii
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Nie we wszystkich krajach UE PKB na mieszkanca w latach 2008-2015
obnizyl sie¢ w relacji do PKB na mieszkanca w Stanach Zjednoczonych

Skumulowana zmiana PKB na mieszkanca oraz liczby mieszkancow
w krajach UE i Stanach Zjednoczonych w latach 2008-2015
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Niemniej zroznicowanie tempa wzrostu miedzy krajami UE jest mniejsze
niz przecietnie w przeszlosci

Odchylenie standardowe dynamiki PKB w krajach UE w latach 1961-2017
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Konwergencja spowolnila w nowych krajach czlonkowskich, a kraje starej
Unii, w tym duze gospodarki strefy euro doswiadczaja dywergencji

Skumulowany wzrost PKB w UE w nakladajacych si¢
siedmioletnich okresach w latach 1967-2015
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Francja upodabnia sie do b. NRD

PKB na mieszkanca z uwzglednieniem roznicy w poziomie cen w regionach UE w 2015 r.
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Dostosowanie fiskalne z lat 2011-2013, cho¢ znaczace, nie bylo duze ani
na tle przeszlosci, ani w porownaniu do stymulacji fiskalnej z lat 2008-
2010, ani w stosunku do zapowiedzi, ani w zestawieniu z nierownowaga

fiskalna, czy tez szansami na wyrazna poprawe stanu finansow
publicznych w wyniku dzialania automatycznych stabilizatorow

Saldo oraz pierwotne saldo skorygowane o skutki zmiany koniunktury (w % PKB)
w krajach UE-15 w latach
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Kraje nie odwlekajace dostosowania po wybuchu globalnego kryzysu,
osiagnely przecietnie wyzsze tempo wzrostu PKB na mieszkanca w latach
2008-2015 niz kraje, ktore zdecydowaly sie na stymulacje fiskalna

Zwiazek miedzy skumulowanym wzrostem PKB na mieszkanca w latach 2008-2015 a
zmianag pierwotnego salda skorygowanego o skutki zmiany koniunktury w latach

2008-2009 w krajach UE

zmiana PKB na mieszkanca w latach 2008-2015
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Inflacja w strefie euro do 2014 roku nie byla nizsza
niz w Stanach Zjednoczonych

Inflacja w UE, strefie euro, Wielkiej Brytanii i Stanach Zjednoczonych w latach 2008-2015
(2007=100)
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Za spadek inflacji po 2013 roku odpowiada glownie
spadek cen energii...

Wzrost cen energii w UE, strefie euro
i Wielkiej Brytanii w latach 2008-2015

Dynamika PKB w strefie euro (w %) 1 wklad
prywatnej konsumpcji do tej dynamiki (w
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...oraz poprawa kosztowej konkurencyjnosci krajow peryferyjnych...

Dynamika jednostkowych kosztow pracy w krajach UE
1 Stanach Zjednoczonych w latach 2008-2015 (2008=100)
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...bez erozji konkurencyjnosci Niemiec
wobec gospodarek spoza strefy euro

Saldo handlowe Niemiec z krajami UE i

spoza UE w latach 2001-2015 (w % PKB)

Korelacja miedzy dynamika eksportu dobr
(w cenach stalych) Niemiec oraz innych
krajow UE w latach 2001-2008 i 2008-2015
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Wzrost w Europie jest slaby bardziej
z powodow podazowych niz popytowych

Luka popytowa w krajach UE i Stanach
Luka popytowa w UE 15 w latach 1967- Zjednoczonych w 2015 roku na tle jej

2017 (w % PKB potencjalnego) najbardziej ujemnej wartosci w latach
1965-2008 (w % PKB potencjalnego)

Eminz lat 1965-2008 ®2015
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Nastepstwem stymulacji fiskalnej i oparcia pozniejszego dostosowania
fiskalnego glownie na podwyzkach podatkow byl dalszy wzrost wydatkow
publicznych innych niz koszty obslugi dlugu

Dochody 1 wydatki (wydatki pierwotne) Wydatki publiczne w krajach UE w 2015
skorygowane o skutki zmiany

koniunktury w krajach UE-15 w latach
2001-2017 (w % PKB)

roku na tle wydatkow publicznych w
krajach wysoko rozwinietych spoza UE
(w % PKB)

525 60

55

50

45

40

35

30

25

i"“‘-5‘§‘§ §‘-‘3‘~5“&‘§‘E‘;;‘. e Q.s‘ﬂ‘.a‘.s‘.gﬁ,a‘é.g e g«g ‘;"‘g e =‘.g‘ e o

ET T 2 2 = -] = 9 25 95 90 g =] B Y g 2 2.8 [ 0=} < &b

EEES35550Z 28 S I 219 28R S22 2538 EREE
ERCRC] m 50 o7 3 5z z < L E e =" 23¢9 S 2 =5
%~ N AT a T wmTnEEgP £ 9 n 5§gg < Z

s 5] E] O~ T 3o
40,0 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . , H = a A
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 z ES
===dochody skorygowane o cykl ====wydatkiskorygowaneo cykl == =wydatkipierwotne skorygowaneo cykl —UE

Zrodio — AMECO Zrédlo — IMF WEO




Mechanizmy hamujace restrukturyzacje w krajach starej UE mogly
jednoczesnie przyczyniac sie do spowolnienia konwergencji w nowych
krajach czlonkowskich

Wartosc¢ ogloszonych projektow typu
greenfield w Unii Europejskiej, w tym w
nowych krajach cztonkowskich, oraz w

Stanach Zjednoczonych w latach 2003-2014

(udziat w lacznej wartosci dla swiata)
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Wartos¢ dodana w przetworstwie na
mieszkanca w Polsce i wybranych
krajach posocjalistycznych (1988=100)

Zrédlo: Bukowski (2015)




Wzorujemy sie na analizie podjetej przez Laszka (2016), wprowadzajac do
niej trzy modyfikacje:

* inne zmienne objasniane, bazujace na produkcie potencjalnym, a nie PKB,

* dhluzszy wymiar czasowy proby, siegajacy do 2015 roku, oraz

« szerszy zestaw zmiennych objasniajacych, ktory pokrywa calosc¢ polityki
makroekonomicznej po kryzysie.

Analizowane modele przyjmujq postac:
produkt potencjalny,,,; =0+, * nierdwnowagi,y,, + %% X

Zmiana tempa wzrostu prod. potencjalnego =0, 100, = nierdwnowagioy, + Xg* X



Rzut oka na wybrane wyniki

Tabelal. Luka miedzy biezacymi szacunkami produktu potencjalnego w 2013 roku a przedkryzysowymi

prognozami
stata -12.4 ***  -10.9 *** -9 4 *¥F 11,9 *F*¥ 12,8 *** -14.9 *** 3.8
nierownowagi 2007 1.9 ** 2 ** 2.1 ** 0.8 1.3 ** 1.2 2.04 *
zmiana wydatkow publicznych 2007-2009 -0.9
nadzwyczajna zmiana wydatkow publicznych -2.5 **
wsparcie plynnosciowe 2009-2012 -0.7 ***
nadzwyczajne wsparcie plynnosciowe 2009-2012 -1.5 ***
PMR 2008 =11 FF*
RA2 0.18 0.24 0.36 0.42 0.58 0.34 0.39

Tabela 2. Zmiana tempa wzrostu produktu potencjalnego (Srednia 2011-2015 minus Srednia 2001-2005)

Stata -2.1 *** -1.9 ¥ _1.4 FFx 1.9 FF D] R -2.4 *** -0.2
nierownowagi 2007 0.9 *** 1 *x* 1 *** 0.7 *** 0.8 *** 0.9 *** 0.9 ***
zmiana wydatkéw publicznych 2007-2009 -0.11

nadzwyczajna zmiana wydatkow publicznych -0.53 **

wsparcie plynnosciowe 2009-2012 -0.1 **

nadzwyczajne wsparcie plynnosciowe 2009-2012 -0.2 *x*

PMR 2008 -1.3 ***

RAN2 0.51 0.53 0.63 0.65 0.65 0.54 0.59



Wewnatrz krajow UE zmniejsza sie
mobilnos¢ miedzy biednymi a bogatymi

Odsetek gospodarstw domowych z 1 decyla Odsetek gospodarstw domowych z 10
w rozktadzie dochodu, ktory w ciggu roku decyla w rozktadzie dochodu, ktéory w ciagu
przesunat sie o dwa decyle w gore (w %) roku przesunat sie o dwa decyle w dot (w %)

Zrédto: Eurostat



Spadkowi tej mobilnosci towarzyszy wzrost nierownosci

Relacja wyrownanego dochodu rozporzadzalnego w 10 i 1 decylu gospodarstw domowych
w krajach Unii Europejskiej w 2008 1 2014 roku
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Podsumowanie

*Stabosc¢ wzrostu gospodarczego w UE wynika bardziej z powodow podazowych niz
popytowych

*Strate w produkcie potencjalnym po kryzysie zwickszaly:
- nierownowagi sprzed kryzysu,
- stymulacja fiskalna z lat 2007-2009,

- nadzwyczajne wsparcie ptynnosciowe dla bankow oraz sztywnosc¢ rynku dobr w
momencie wybuchu kryzysu

*Problemy ze wzrostem moga si¢ pogltebic i utrwalic, jezeli nadal bedzie rosto poparcie
spoteczne dla partii antyrynkowych

*Partiom antyrynkowym sprzyja dywergencja w krajach ,starej” Unii i spowolnienie
konwergencji w nowych krajach czlonkowskich, jak rowniez tendencje dotyczace
nierownosci, w tym zwlaszcza zmniejszenie przeplywow gospodarstw domowych miedzy
grupami dochodowymi



