Leokadia Oreziak

EWOLUCJA FINANSOW PUBLICZNYCH
KRAJOW UNII EUROPEJSKIEJ OD 2007 ROKU
— OGRANICZONA SKUTECZNOSC
MECHANIZMOW DYSCYPLINUJACYCH

1. UNIJNE REGULACJE DYSCYPLINUJACE POLITYKE BUDZETOWA
KRAJOW CZLONKOWSKICH

Strefa euro funkcjonuje od stycznia 1999 r. W jej sktad weszto wtedy jede-
naScie krajow. Od tamtego czasu do strefy przystapito szes¢ kolejnych krajow.
Siedemnastym krajem cztonkowskim stata si¢ Estonia, ktora nalezy do niej od
stycznia 2011 r. W efekcie obecnie w strefie euro uczestniczy wigkszos¢ kra-
jow Unii Europejskiej. Ustanowienie euro stanowi kluczowy element procesu
integracyjnego w ramach Unii, a w szczegOlnosci jest jednym z fundamentow
jednolitego rynku towardw i ustug. Strefa euro jest bezprecedensowym, spe-
cyficznym rozwigzaniem organizacyjno-instytucjonalnym, w ramach ktorego
jednolitej polityce pieni¢znej ponadnarodowego banku centralnego, jakim
jest Europejski Bank Centralny (EBC), nie towarzyszy jednolita polityka
budzetowa (fiskalna). Kompetencje do ksztaltowania i realizacji tej polity-
ki zostaly pozostawione w gestii krajow cztonkowskich. Byto to konieczne,
bowiem generalnie kraje te nie byly, i dalej nie sa, sktonne do rezygnacji
z suwerennosci narodowej w dziedzinie naktadania podatkoéw oraz realiza-
cji wydatkow budzetowych. Korzystajac z tej suwerennoSci, kraje te mogg
realizowac wtasne preferencje gospodarcze, spoleczne i polityczne. Znajduje
to wyraz w szczegOlnoSci w ksztattowaniu wysokosci obcigzen podatkowych
zarOwno w odniesieniu do przedsiebiorstw, jak i poszczegolnych grup spotecz-
nychl, a takze wielkoSci i struktury wydatkéw publicznych.

1 Szerzej na ten temat zob. L. Oreziak, Konkurencja podatkowa i harmonizacja podatkow
w ramach Unii Europejskiej. Implikacje dla Polski, Wyd. WSHiP, Warszawa 2007.
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Ze szczebla Unii polityka budzetowa krajow cztonkowskich podlega jed-
nak koordynacji i monitorowaniu po to, by minimalizowa¢ ryzyko powstawa-
nia i dlugotrwatego utrzymywania si¢ nadmiernych deficytow budzetowych.
W czasie tworzenia zasad funkcjonowania strefy euro istniala Swiadomos$¢
tego, ze niektore kraje cztonkowskie strefy moga do takich deficytéw dopusz-
cza¢, a ujemne skutki tego stanu rzeczy bylyby ponoszone takze przez pozo-
state kraje nalezace do obszaru jednowalutowego. Potrzeba ustanowienia
unijnych regulacji dyscyplinujacych wynikta takze z obaw, ze w przypadku
wystepowania przez dtugi czas zbyt duzych deficytow poszczegOlne kraje beda
mialy ograniczone mozliwoSci oddzialywania na sytuacje makroekonomiczna
poprzez polityke budzetowa. W sytuacji gdy kompetencje do ksztattowania
polityki pienieznej zostaly przekazane na rzecz EBC, kraj majacy proble-
my budzetowe musi je rozwigzywac poprzez dzialania w obszarze finansow
publicznych zar6wno po stronie dochoddéw, jak wydatkow, a takze podej-
mowac wiele innych dziatan w ramach polityki makroekonomicznej. Nie
ma natomiast mozliwoSci oddzialywania na poprawe sytuacji gospodarczej
poprzez polityke pieni¢zng i polityke kursowa.

Wymienione czynniki staly si¢ podstawag do stworzenia unijnych regulacji
majacych dyscyplinowa¢ polityke budzetowa krajow strefy euro, a w nieco
mniejszym zakresie takze polityke pozostatych krajow Unii. Gidwne zasa-
dy oddzialywania unijnych instytucji: Komisji Europejskiej oraz Rady Unii
Europejskiej (Ecofin) do czasu wejscia w zycie w 2009 r. traktatu lizbonskiego
byly okreSlone w art. 104 Traktatu ustanawiajacego Wspolnote Europejska
(TWE). Obecnie jest to art. 126 Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej
(TFUE). Wskazano w nim kolejne kroki, jakie powinny by¢ podejmowane
przy monitorowaniu sytuacji budzetowej krajow cztonkowskich, a nastepnie
w ramach oddzialywania na te kraje, ktore dopuScity do nadmiernego deficy-
tu. Zasady postepowania przy ocenie sytuacji budzetowej oraz przy prowadze-
niu tzw. procedury nadmiernego deficytu zostaly szczegblowo uregulowane
w Pakcie Stabilnosci i Wzrostu.2 Regulacje zawarte w tzw. prewencyjnej czgsci
Paktu majg zapewnia¢ wczesne wykrywanie zagrozen mogacych skutkowac
znaczacym pogorszeniem stanu finansow publicznych, zas§ w tzw. czesci repre-
syjnej stanowig podstawe kolejnych krokéw podejmowanych przez Komisje
i Rade w celu sklonienia danego kraju do zredukowania deficytu ponizej
poziomu 3 proc. PKB.

2 Szerzej na ten temat zob. L. Oreziak, Finanse Unii Europejskiej, wyd. 2, Wydawnictwo
Naukowe PWN, Warszawa 2009, s. 45-66.
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Podstawowym instrumentem wykorzystywanym do oceny sytuacji budze-
towej krajow cztonkowskich sg przedstawiane przez nie corocznie Komi-
sji 1 Radzie zaktualizowane programy pokazujace ksztaltowanie si¢ relacji
deficytu budzetowego oraz dtugu publicznego do PKB z uwzglednieniem
przewidywanego tempa wzrostu gospodarczego oraz wielu innych czynnikow
wplywajacych na stan finansow publicznych, w tym podjetych i planowanych
reform strukturalnych w gospodarce. Kraje strefy euro powinny corocznie
przedkiadac tzw. Programy Stabilizacyjne. Programowanie Srednioterminowe
ma wazne znaczenie rowniez w przypadku krajow Unii nienalezacych do stre-
fy euro. Takze one powinny przekazywa¢ Komisji Europejskiej i Radzie UE
informacje niezbedne do monitorowania ich sytuacji budzetowej. Informacje
te powinny by¢ zawarte w tzw. Programach Konwergencji. W programach
tych powinny by¢ zawarte przede wszystkim zatozenia dotyczace wzrostu
gospodarczego, relacji deficytu budzetowego raz diugu publicznego do PKB
w odniesieniu do biezacego roku oraz 3—4 lat nastepnych. Powinna by¢ takze
pokazana droga wychodzenia ze stanu nadmiernego deficytu, a kraje, ktore
takiego deficytu nie majg, powinny pokazaé Sciezk¢ poprawy relacji salda
budzetowego do PKB i diugu publicznego do PKB.

Programy Stabilizacyjne i Programy Konwergencji okazaly si¢ znaczacym
narzedziem monitorowania i oddzialywania na stan finansow publicznych
krajow cztonkowskich Unii Europejskiej. Poniewaz stanowig one podstawo-
wy element Paktu StabilnoSci i Wzrostu, to ich zastosowanie rzutuje takze
na skuteczno$¢ samego Paktu jako instrumentu dyscyplinujacego polityke
budzetowa. Mimo r6znych staboSci, ktore ujawnily si¢ juz w pierwszych latach
jego stosowania, do czasu kryzysu finansowego z 2008 r. byt on stosunko-
wo skutecznym rozwigzaniem wplywajacym polityke gospodarcza krajow
cztonkowskich.?> W okresie przedkryzysowym zdecydowana wigkszos¢ tych
krajow osiagnela relatywnie dobrg sytuacje budzetowa, co korzystnie rzu-
towalo na ich mozliwoSci zwalczania kryzysu finansowego i stymulowania
gospodarki. Z kolei te kraje, ktore w czasie dobrej koniunktury nie podjely
wystarczajacych dziatan korekcyjnych, mialy w czasie kryzysu, a takze obecnie
znacznie mniejsze mozliwoSci wspierania wzrostu gospodarczego ze Srodkow
publicznych. CzeS¢ krajow strefy euro znalazto si¢ w bardzo trudnej sytuacji
budzetowej i obecnie boryka si¢ z ogromnym problemem zadluzenia publicz-
nego.

3 Por. P. Taylor, Dispite shortcomings, Stability and Growth Pact lives up to its name,
,International Herald Tribune” z 25 lutego 2008.
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2. EWOLUCJA SYTUACJI BUDZETOWEJ KRAJOW STREFY EURO
ORAZ POZOSTALYCH KRAJOW UNII EUROPEJSKIEJ

Stosowanie w praktyce regulacji zawartych w TFUE (poprzednio w TWE)
oraz Pakcie StabilnoSci i Wzrostu stanowito istotny czynnik rzutujacy na stan
finanséw publicznych krajow Unii Europejskiej. Od 2004 r. regulacjami tymi
zostaly objete takze nowe kraje cztonkowskie, cho¢ w odniesieniu do nich
regulacje te charakteryzujg si¢ mniejsza restrykcyjnoscia, niz w odniesieniu do
krajow strefy euro. Na podstawie danych Europejskiego Banku Centralnego
mozna stwierdzi¢, ze w latach 2004-2007 sytuacja finanséw publicznych wigk-
szoSci krajow Unii ulegla wyraznej poprawie zaréwno jesli chodzi o relacje
salda budzetowego do PKB, jak i dtugu publicznego do PKB (zob. tabela 1).
Saldo budzetowe w odniesieniu do calej Unii Europejskiej, jak i strefy euro
jako catosci, definiowane jako saldo sektora finanséw publicznych (general
government), obejmujace saldo budzetu centralnego, budzetow lokalnych
1 systemu ubezpieczen spolecznych bylo saldem ujemnym. W przypadku strefy
euro ten deficyt zmniejszyt si¢ jednak w latach 2004-2007 bardzo znaczaco:
z 3,0 proc. w 2004 r. do 0,7 proc. PKB, a w przypadku catej Unii z 2,9 proc.
do 0,8 proc. PKB. Strefa euro z tak niskim deficytem w 2007 r. znalazta si¢
praktycznie blisko rownowagi budzetowej. Od 2008 roku zaczat nastgpowac
ponowny wzrost deficytu. Wyniost on 2 proc. PKB w 2008 r., a w 2009 r. az
6,3 proc.

Postepujaca w okresie przed kryzysem poprawa salda budzetowego
przyczynita si¢ do spadku relacji dtugu publicznego do PKB. W strefie euro
zmniejszyla si¢ ona z 69,6 proc. w 2004 r. do 66,1 proc. w 2007 r. , zaS w catlej
Unii z 62,2 proc. do 59,8 proc. PKB.

Na szczegblne podkreslenie zastuguje fakt, ze w 2007 r. siedem spoSrod
15 krajow nalezacych wowczas do strefy euro miato nadwyzke budzetowa
(Irlandia, Hiszpania, Cypr, Luksemburg, Holandia, Finlandia i Niemcy),
a trzy kraje (Belgia i Austria, Stowenia) sytuacje¢ bliska rownowagi. Zwraca
uwage fakt osiggniecia nadwyzki budzetowej przez Niemcy, co nalezy uznac
za znaczacy sukces po wielu latach walki z deficytem. Sposrdd wszystkich
krajow strefy euro w najmniej korzystnej sytuacji budzetowej w 2007 r. znaj-
dowata si¢ Grecja i Portugalia, gdzie deficyt ksztaltowal si¢ na poziomie
odpowiednio -6,4 proc., 2,8 proc. PKB.

Osiagniecie przez duza grupg krajow strefy euro tego stosunkowo
korzystnego stanu finansow publicznych byto w duzej mierze efektem dobrej
koniunktury gospodarczej wystepujacej przez wigkszoS¢ lat 2004-2007. Zna-
czaca role w osiggnieciu tego stanu nalezy takze przypisac¢ dyscyplinujagcemu
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Tabela 1
Saldo sektora finans6w publicznych i diug publiczny
w krajach Unii Europejskiej
Deficyt (-)/nadwyzka (+) Dtug publiczny
w % PKB jako % PKB

2004 | 2005 [ 2006 { 2007 | 2008 | 2009 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Belgia 021 26| 0,2] -03| -1,3| -6,0| 94,3| 92,1| 88,1| 84,2 89,6| 96,2
Niemcy 38| 33| -1,61 03] 0,1 -3,0| 656| 67,8| 67,6 64,9 66,3| 73,4
Estonia 1,70 1,5] 24| 25| 28| -1,7| 50| 45| 44| 37| 46| 72
Irlandia 1,41 1,71 29| 00| -7,3| -14,4| 29,4| 27,3| 24,8| 25,0| 44,3| 65,5
Grecja <75 51| -5,7| -6,4| -9,4|-15,4| 98,6| 98,8|106,1|105,0|110,3|126,8
Hiszpania 031 1,01 20| 19| 4,2|-11,1| 46,2| 43,0 39,6| 36,1| 39,8| 53,2
Francja 360 29| -2,3] -2,7| 3,3 -7,5| 649| 664 63,7| 63,8 67,5| 78,1
Witochy 35| 43| 341 -1,5] -2,7| -5,3]103,8]106,6|106,6|103,6|106,3|116,0
Cypr 41| 24| -1,2 34| 09| -6,0| 70,2 69,1 64,6| 58,3| 48,3| 58,0
Luksemburg | -1,2| -0,1| 14| 3,7| 3,8 -0,7| 63| 61| 67| 67| 13,6| 145
Malta 47| 28| 27| 23| 4,8 -3,8| 72,1 69,9 63,4| 61,7 63,1| 68,6
Holandia -1,7) 03| 06| 02| 0,6 -54| 52,4| 51,8 47,4| 453| 58,2| 60,8
Austria 441 -1,5| -1,5] 04| -0,5| -3,5| 648| 63,5| 62,1| 59,3| 62,5| 67,5
Portugalia 341 -6,1| -4,1| -2,8] 29| 93| 583| 63,6 63,9 62,7 653| 76,1
Stowenia 22| -1,4| -1,3| 00| -1,8| -58| 27,2| 27,0 26,7| 23,4| 22,5| 354
Stowacja 23| 28| 32| -1,8| -2,1| -7,9| 41,4| 34,2 30,5| 29,6| 27,8| 354

Finlandia 24| 29| 40| 52| 42| -25| 441 41,3| 39,7| 352| 34,1| 43,8
Strefa euro | -3,0| -2,6| -1,4| -0,7| -2,0| -6,3| 69,6| 70,2| 68,4| 66,1| 69,8 79,2

Bulgaria 16| 1,9 1,9 11| 1,7| -47| 379| 292| 21,6| 17,2| 13,7| 14,7
Czechy 30| 36| 26| -0,7] 2,7 58| 304| 298| 29.4| 29,0 30,0/ 353
Dania 20| 52| 52| 48| 34| 27| 43.8| 364| 32,1| 27.4| 342| 414
Fotwa 10| 04| -05] 03] -42[-102] 149| 124 10,7| 95| 19,7| 36,7
Litwa 1,0] 04| -04| -1,0] 33| 92| 194 184| 18,0] 169| 156/ 295
Wegry 64| 78] -93| 50| -50| -3,7| 594| 61,7| 65,7| 66,1| 72,3| 78,4
Polska 570 43| 36| -1,9] 37| 72| 45,7| 47,1 47,7| 450 47,1 50,9
Rumunia 2] 12| 22| 26| 57| 86| 188| 158| 12.4| 12,6] 134 23,9
Szwecja 08| 24| 23| 36| 22| -09| 51.2| 50,9| 450 40,0| 382| 41,9
W. Brytania | -3,4| 34| 27| -27| 50| -11,4| 40,6| 423| 434| 445| 52,1| 682
UE-27 29| 24| -14| 08| 25| -68| 622| 62,7| 61,8| 59.8| 64,4| 742

Zrédlo: Zestawienie wlasne na podstawie: dane za lata 2004 i 2005: Statistics Pocket
Book, European Central Bank, April 2009, s. 45, 46; dane za lata 20062009
— Statistics Pocket Book, European Central Bank. February 2011, s. 45, 46.
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oddzialywaniu Paktu StabilnoSci i Wzrostu. Stat si¢ on podstawowym czyn-
nikiem o charakterze zewnetrznym wplywajacym na ksztaltowanie polity-
ki budzetowej zarowno krajéw strefy euro, jak i pozostatych krajow Unii.
Jesli chodzi o t¢ grupe krajow, to nalezy wskazac, ze niektore z nich nie
tylko nie podjely reform niezbednych do konsolidacji finansow publicznych,
ale realizowaly do$¢ ekspansywng polityke budzetowa, w rezultacie ktorej
sytuacja finansow publicznych ulegta nawet znacznemu pogorszeniu. Cho-
dzi tu w szczegOlnosci o Wegry, gdzie w 2006 r. deficyt budzetowy osiggnat
rekordowy poziom 9,3 proc. PKB. Pogorszenie miedzynarodowej wiarygod-
nosci tego kraju oraz presja wywierana na ten kraj przez Komisje Europe;j-
ska 1 Rade Unii Europejskiej w ramach procedury nadmiernego deficytu
przyczynily si¢ do istotnej reorientacji w polityce budzetowe] wegierskiego
rzadu, wyrazajacej si¢ w znacznym podniesieniu podatkow oraz redukcji
wydatkow?. To z kolei pozwolito zmniejszy¢ w 2007 r. znaczaco relacje defi-
cytu budzetowego do PKB (do 5,0 proc. PKB). Mimo tej poprawy, Wegry
szczegOlnie silnie odczuly w ostatnim okresie kryzys w gospodarce Swiato-
wej. Konieczna okazala si¢ znaczagca pomoc mig¢dzynarodowa m.in. ze strony
Miedzynarodowego Funduszu Walutowego oraz Europejskiego Banku Cen-
tralnego.

Warto podkresli¢, ze na poczatku 2009 r. sposrdd 16 krajow strefy euro
jedynie Grecja miala nizszg wiarygodno$¢ kredytowa na mi¢dzynarodowych
rynkach finansowych i ptacita wyzsze odsetki od obligacji niz Irlandia. Sytu-
acja budzetowa Irlandii ulegta drastycznemu pogorszeniu w 2009 r.5 Deficyt
budzetowy w tym kraju osiagnal rekordowy poziom 14,4 proc. PKB (zob.
tabela 1). Taka ewolucja stanu budzetu przyczynita si¢ do gwattownego wzro-
stu zadtuzenia publicznego: z 24,7 proc. w 2007 r. do 65,5 proc. PKB w 2009 r.
Takze w najblizszych latach rysuje si¢ dalszy wzrost tego zadtuzenia. Irlandia,
jako drugi kraj strefy euro, po Grecji, zaczgta od 2010 r. korzysta¢ z pomocy
finansowej innych krajow cztonkowskich, udzielanej wspdlnie z Migdzynaro-
dowym Funduszem Walutowym.

Warto zwrdci¢ uwage na to, ze kryzys zadluzenia publicznego w Grecji byt
gléwnie skutkiem prowadzenia przez ten kraj w ciggu dlugiego okresu zbyt
luznej polityki budzetowej. Polityce tej sprzyjal spadek stép procentowych
w tym kraju po wejsSciu do strefy euro. Ulatwil on rzadowi greckiemu zacia-

4 Zob. szerzej: L. Jankovics, Public finance reform in Hungary: light in the end of the tunel,
,,ECFIN Country Focus”, European Commission, Vol. 5, Issue 4, 22.02.2008

5 Na temat przyczyn kryzysu zadtuzenia publicznego w strefy euro zob. L. Bini Smaghi,
Eurozone, European crisis & Policy responses, European Central Bank, 22 February
2011, http://www.ecb.int/press/key/date/2011/html/sp110222.en.html, 1 marca 2011.
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ganie pozyczek obligacyjnych. Przyczynit si¢ tez do nadmiernej akcji kredy-
towej bankow, co zaowocowato powaznym wzrostem zadtuzenia podmiotow
prywatnych (gospodarstw domowych i przedsigbiorstw). Z kolei przyczynag
lawinowego narastania dtugu publicznego w Irlandii staly si¢ koszty, jakie
panstwo wzielo na siebie w zwigzku z ratowaniem bankow. Koszty te sg sza-
cowane na 36 proc. PKB tego kraju. Szacuje si¢, ze tacznie koszty te oraz
inne skutki kryzysu finansowego i ekonomicznego doprowadza od 2014 r.
dtug publiczny do poziomu 125 proc. PKB. Niekorzystne sg tez perspektywy
dla Grecji, gdzie dlug moze do tego czasu osiggnacé poziom 150 proc. PKB
i coraz bardziej realistyczna jest perspektywa restrukturyzacji tego dtugu®.

Nalezy zauwazy¢, ze sytuacja budzetowa strefy euro jako catosci, a takze
pozostalych krajow Unii zapewne bytaby jeszcze bardziej niekorzystna, gdyby
nie bylo w stosunku do nich dyscyplinujacej presji ze strony unijnych instytu-
cji. Byl to do tej pory takze jeden z czynnikOw, ktOry przyczynit si¢ do tego, ze
wigkszos¢ tych krajow zastosowata doS¢ ostrozne podejScie do finansowania
poprzez zwickszone deficyty budzetowe dodatkowych wydatkow w ramach
pakietow majacych stymulowaé gospodarke w procesie jej wychodzenia
Z recesji.

3. STOSOWANIE UNIJNEJ PROCEDURY NADMIERNEGO DEFICYTU

Ewolucja koniunktury w ostatnich latach znalazta swoje wyrazne odzwier-
ciedlenie w zmianach stanu finanso6w publicznych krajow Unii Europejskiej,
a ten z kolei w przebiegu okreSlonej traktatem procedury nadmiernego
deficytu (zgodnie z art. 104 TWE, obecnie jest to art. 126 TFUE). Nowe
kraje cztonkowskie UE — Polska, Republika Czeska, Cypr, Malta, Stowacja
— zostaly objete ta procedura praktycznie kilka dni po wejsciu do Unii (maj
2004 r.). W przypadku Polski procedura ta zostata zamknigta 8 lipca 2008 r.,
a w przypadku niektOrych pozostatych krajow nieco wczes$niej. W latach
2005-2008 taka procedura zostata zamkni¢ta takze w odniesieniu do kilku
krajow ,,starej” Unii (Holandia, Niemcy, Francja, Grecja, Wielka Brytania,
Portugalia i Wiochy). W przypadku tych krajow wszczgcie procedury miato
miejsce na poczatku 2000 r. (zob. tabela 2).

6 Por. The euro area’s debt crisis. Sovereign remedies, ,,The Economist” z 5 marca 2011.
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Tabela 2

Zamknig¢te procedury nadmiernego deficytu wobec krajow Unii Europejskiej
— stan na 17 lipca 2009

o | Dot Komi | DI (GO
(Art. 10433 TWE) nadmiernego deficytu
Polska 12/05/2004 08/07/2008
Portugalia 22/06/2005 03/06/2008
Wrtochy 07/06/2005 03/06/2008
Republika Czeska 12/05/2004 03/06/2008
Stowacja 12/05/2004 03/06/2008
Cypr 12/05/2004 11/06/2006
Malta 12/05/2004 16/05/2007
Wielka Brytania 21/09/2005 12/09/2007
Grecja 19/05/2004 16/05/2007
Holandia 28/04/2004 07/06/2005
Niemcy 19/11/2002 16/05/2007
Francja 2/04/2003 30/01/2007
Portugalia 24/09/2002 11/05/2004

Zrédlo: Zestawienie na podstawie: http://ec.europa.eu/economy_finance/sg_pact_fiscal
policy/excessive_deficit9109_en.htm, 17.7.2009.

Praktyka pokazala, ze przynajmniej w odniesieniu do czeSci krajow czton-
kowskich zamknigcie procedury nadmiernego deficytu okazalo si¢ decy-
zja przedwczesna. W nieodleglym czasie konieczne okazalo si¢ ponowne
wszczecie tej procedury (zob. tabela 5). Miato to miejsce m.in. w odniesieniu
do Polski. Jedynie prze rok (od 8 lipca 2008 do 7 lipca 2009) kraj nasz nie byt
objety ta procedura. Na mocy decyzji Rady z 7 lipca 2009 r. Polska zostata
zobowigzana do skorygowania deficytu do poziomu nizszego od 3 proc. PKB
do 2012 r. Warto zauwazy¢, ze wedlug stanu na 17 lipca 2009 r. tylko wobec
11 z 27 krajow UE stosowano procedure¢ nadmiernego deficytu. Krajom nig
objetym Rada wyznaczyta terminy na skorygowanie deficytu mieszczace sie
w okresie 2010 (Malta) — 2014 (Wielka Brytania). Zwraca uwagg sytuacja
Wegier, ktore praktycznie od momentu wejscia do Unii nie zdotaly na tyle
poprawiC swej sytuacji budzetowej, by wyjs¢ z procedury nadmiernego defi-
cytu.
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Tabela 3
Trwajace procedury nadmiernego deficytu (Art. 104 TWE)
— stan 17 lipca 2009
Data raportu Decyzja Rady
Kraj Komisji o0 istnieniu padmiernego Termin skprygowania
(Art. 10483 deficytu deficytu
TWE) (Art. 104.6 TWE)
Polska 13/05/2009 7/07/2009 2012
Rumunia 13/05/2009 7/07/2009 2011
Litwa 13/05/2009 7/07/2009 2011
Malta 13/05/2009 7/07/2009 2010
Francja 18/02/2009 27/04/2009 2012
Fotwa 18/02/2009 7/07/2009 2012
Irlandia 18/02/2009 27/04/2009 2013
Grecja 18/02/2009 27/04/2009 2010
Hiszpania 18/02/2009 27/04/2009 2012
W. Brytania | 11/06/2008 $/07/2008 “’szoirl‘g;lffwy
Wegry 12/05/2004 5/07/2004 2011

Zrédlo: Zestawienie na podstawie : http://ec.europa.eu/economy_finance/sg_pact_fiscal
policy/excessive_deficit9109_en.htm, 17.7.2009.

Kryzys gospodarczy trwajacy od 2007 r. znaczaco pogorszyt stan finanséw
publicznych praktycznie wszystkich krajow Unii, co zaowocowato zastosowa-
niem procedury nadmiernego deficytu do znacznie wigkszej ich liczby niz to
mialo miejsce w potowie 2009 r. (zob. tabela 3).

Wedlug stanu na 7 marca 2011 r., procedura ta nie byly objete tylko
3 kraje Unii: Belgia, Luksemburg i Stowenia, za$ znajdowaly si¢ w niej pozo-
state 24 kraje cztonkowskie, w tym takze te najwicksze, jak Niemcy i Francja.
W odniesieniu do Bulgarii, Cypru, Danii i Finlandii procedura zostata wszczeg-
ta bardzo niedawno, bo w lipcu 2010 r. Warto zwroci¢ uwage, ze w przypadku
wigkszosci krajow, ktore juz rok wezesniej byly objete procedura nadmierne-
go deficytu, termin do jego skorygowania zostal wydtuzony. Najdalszy termin
dla tej korekty Rada przyznala Irlandii (rok 2015), Wielkiej Brytanii (rok
finansowy 2014/2015) oraz Grecji (rok 2014). Wigkszo$¢ pozostatych krajow
ma skorygowac deficyt do 2012 lub 2013 r.
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Tabela 4

Trwajace procedury nadmiernego deficytu (Art. 104 TWE/126.3 TFUE)
— stan na 7 marca 2011

Data raportu _Decyzja Rady Obecny termin
Kraj Komisji Srfj:éz?ezr?ggg lsgllgrltﬁ skorygpwania
(Art.104.3/126.3) (Art.104.6/126.6) deficytu

Bulgaria 12 maja 2010 13 lipca 2010 2011
Dania 12 maja 2010 13 lipca 2010 2013
Cypr 12 maja2010 13 lipca 2010 2012
Finlandia 12 maja 2010 13 lipca 2010 2011
Austria 7 pazdziernika 2009 |2 grudnia 2009 2013
Belgia 7 pazdziernika 2009 | 2 grudnia 2009 2012
Czechy 7 pazdziernika 2009 | 2 grudnia 2009 2013
Niemcy 7 pazdziernika 2009 | 2 grudnia 2009 2013
Wrtochy 7 pazdziernika 2009 | 2 grudnia 2009 2012
Holandia 7 pazdziernika 2009 |2 grudnia 2009 2013
Portugalia | 7 paZzdziernika 2009 | 2 grudnia 2009 2013
Stowenia 7 pazdziernika 2009 | 2 grudnia 2009 2013
Stowacja 7 pazdziernika 2009 | 2 grudnia 2009 2013
Polska 13 maja 2009 7 lipca 2009 2012
Rumania 13 maja 2009 7 lipca 2009 2012
Litwa 13 maja 2009 7 lipca 2009 2012
Malta 13 maja 2009 7 lipca 2009 2011
Francja 18 lutego 2009 27 kwietnia 2009 2013
Lotwa 18 lutego 2009 7 lipca 2009 2012
Irlandia 18 lutego 2009 27 kwietnia 2009 2015
Grecja 18 lutego 2009 27 kwietnia 2009 2014
Hiszpania 18 lutego 2009 27 kwietnia 2009 2013

W. Brytania | 11 czerwca 2008 | 8 lipca 2008 IOngrllj/‘llssowy
Wegry 12 maja 2004 5 lipca 2004 2011

Zrédlo: Zestawienie wlasne na podstawie strony Komisji Europejskiej: http://ec.europa.

eu/economy_finance/sgp/deficit/countries/index_en.htm, 7 marca 2011.
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Tak wielka liczba krajow cztonkowskich, wobec ktorych konieczne oka-
zalo si¢ zastosowanie procedury nadmiernego deficytu, wskazuje na masowy
charakter problemow budzetowych w Unii. Stosunkowo odlegte terminy,
wyznaczone przez Rade¢ dla skorygowania deficytu, Swiadcza, ze problemy
budzetowe sg bardzo powazne i wymagaja dziatan, ktorych pozadane efekty
moga wystapi¢ jedynie w perspektywie Srednioterminowe;j.

Warto wskaza¢ na potencjalne trudnosci, jakie moga wyniknac dla tych
krajow z ewentualnego zacieSnienia polityki pieni¢znej przez EBC, dazacego
do ograniczenia ryzyka inflacyjnego. Z punktu widzenia krajow majacych
ciagle staby wzrost gospodarczy i wysoki diug publiczny wyzsze stopy procen-
towe EBC stworza trudniejsze warunki do podejmowania dzialan napraw-
czych w finansach publicznych?. Istotnym wyzwaniem dla krajow strefy euro
jest stworzenie trwalych mechanizméw, ktére mialyby zastosowanie wobec
krajow cztonkowskich w przypadku ich faktycznej niewyptacalnosci®. Warto
podkreslié, ze nawet gdyby w 2011 r. udato si¢ takie mechanizmy wypracowac,
to trudno przewidzie¢, kiedy mozliwa bylaby niezbedna zmiana traktatu, by
wprowadzi¢ te mechanizmy w zycie.

4. DZIALANIA DYSCYPLINUJACE UE WOBEC POLSKI

Unijne regulacje dyscyplinujace polityke budzetowa maja do odegrania
istotng rol¢ nie tylko w przypadku krajow strefy euro, ale takze w przypadku
pozostalych krajéow Unii Europejskiej. Niemal od razu po wejSciu do Unii
Europejskiej (12 maja 2004 r.) w ramach Paktu Stabilnosci procedura nad-
miernego deficytu zostata wszcze¢ta wobec Polski oraz 5 innych nowych krajow
cztonkowskich (Cypr, Czechy, Malta, Stowacja i Wegry).

Rada Ecofin 5 lipca 2004 r. podjeta decyzje o istnieniu w Polsce (i pozo-
stalych 5 krajach) nadmiernego deficytu. Podstawg do podjecia tej decyzji
byt raport Komisji Europejskiej z 24 czerwca 2004 r. W swej decyzji Rada
wskazala, ze dzialania konieczne dla zmniejszenia deficytu powinny by¢ pod-
jete najpdzniej do 5 listopada 2004 r., natomiast termin skorygowania przez
Polske deficytu zostal przez Rade ustalony na 2007 r. Jesli chodzi o terminy
dla innych krajow, to okreslono je nastepujaco: Cypr — 2005 r., Malta — 2006,
Stowacja — 2007, a Czechy i Wegry — 2008 r. To odmienne potraktowanie

7 Por. G.T. Smith, The (relatively) good news on the euro, ,,The Wall Street Journal
Europe” z 2 marca 2011.

8 Por. A.A. Weber, Europe’s reforms May come at high price, ,Financial Times”
z 22 lutego 2011.
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poszczegolnych krajow byto efektem gtownie zroznicowanej sytuacji finansow
publicznych, a takze z zakresu juz podjetych reform oraz reform przewidywa-
nych do realizacji w najblizszych latach.

Tabela 5

Procedura nadmiernego deficytu wobec Polski
(daty kolejnych etapow procedury i terminy wyznaczone przez Rade¢)

Rozpoczecie procedury — Raport Komisji (Art. 104.3 TWE) 12 maja 2004

Raport Komisji stwierdzajacy istnienie nadmiernego deficytu 24 czerwca 2004
(Art. 104.5)

Decyzja Rady stwierdzajaca istnienie nadmiernego deficytu 5 lipca 2004
(Art. 104.6 TWE/126.6 TFUE)
— Termin skorygowania nadmiernego deficytu 2007

Decyzja Rady w sprawie zamknig¢cia procedury nadmiernego 8 lipca 2008
deficytu

Raport Komisji stwierdzajacy istnienie nadmiernego deficytu 13 maja 2009
(Art. 104.3 TWE/ Art. 126.3 TFUE)

Decyzja Rady stwierdzajaca istnienie nadmiernego deficytu 7 lipca 2009
(Art. 104.3 TWE/ Art. 126.3 TFUE)
— Termin skorygowania nadmiernego deficytu 2012

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie dokumentéw dostepnych na: http://ec.europa.
eu/economy_finance/sgp/deficit/countries/poland_en.htm, 7 marca 2011.

W przypadku Polski punktem wyjScia do wszczegcia przez Rade procedury
byl raport Komisji z dnia 12 maja 2004 r. Sama procedura trwala ponad
4 lata (zob. tabela 5). W decyzji 2005/183/WE, wydanej przez Rade 5 lipca
2004 r., stwierdzono, ze w 2003 r. deficyt sektora instytucji rzagdowych i samo-
rzagdowych wyniost 4,1 proc. Procedura zostata zamknigta na mocy decyzji
Rady z dnia 8 lipca 2008 r. uchylajacej decyzje 2005/183/WE w sprawie ist-
nienia nadmiernego deficytu w Polsce.® W uzasadnieniu Rada wskazala, ze
z dokonane;j caloSciowej oceny wynika, ze nadmierny deficyt w Polsce zostat
skorygowany.

W grudniu 2008 r. polski rzad przediozyt Komisji Europejskiej i Radzie
UE zaktualizowany Program Konwergencjil0. W programie tym zostaly
przedstawione zatozenia dotyczace wzrostu gospodarczego, salda oraz dlugu

9 Por. Dz. Urz. UE L 200 z 29 lipca 2008.
10 Program Konwergencji. Aktualizacja 2008, Warszawa, grudzien 2008, http://ec.europa.
eu/economy_finance/thematic_articles/article10982_en.htm
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sektora finansow instytucji rzagdowych oraz instytucji samorzagdowych w rela-
cji do PKB w latach 2007-2011. W poprzednim programie, obejmujacym
lata 2006-2010, przedtozonym przez Polsk¢ w marcu 2008 r., zalozono,
ze w okresie do 2010 r. sytuacja finanséw publicznych bedzie generalnie
dobrall. Aktualizacja programu, przekazana w grudniu 2008 r., uwzgledniata
skutki wynikajace dla finanséw publicznych z pogorszenia koniunktury gospo-
darczej.

W lutym 2010 r. polski rzad przekazal Komisji Europejskiej i Radzie
Unii Europejskiej kolejng aktualizacje Programu Konwergencji (Aktualizacja
2009), obejmujaca lata 2008-2012.12 Uwzgledniono w niej dalsze niekorzystne
efekty Swiatowego kryzysu gospodarczego dla finansow publicznych w Polsce
(zob. tabela 6).

Tabela 6
Wzrost PKB, saldo i dlug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

Wzrost PKB w cenach statych (w %):

Aktualizacja 2009 . 5,0 1,7 3,0 4,5 4,2
Aktualizacja 2008 6,7 5,1 3,7 4,0 4,5 .
Aktualizacja 2007 6,5 5,5 5,0 5,0 .

Saldo sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych (w % PKB)

Aktualizacja 2009 . 36 <72 69 | 59 | -2,9
Aktualizacja 2008 20 271251 23] -19 .
Aktualizacja 2007 20 25| 20| -1,5 .

Dtug sektora instytucji rzagdowych
i samorzadowych (w % PKB)
Aktualizacja 2009 - | 47,2 1 50,7 | 53,1 | 56,3 | 55,8
Aktualizacja 2008 449 | 459 | 45,8 | 45,5 | 44,8
Aktualizacja 2007 449 | 44,2 | 43,3 | 42,3 .

Zrédlo: Zestawienie wlasne na podstawie: Program Konwergencji. Aktualizacja 2007,
Warszawa, marzec 2008, s. 14, 15 oraz Program Konwergencji. Aktualizacja 2008,
Warszawa, grudzien 2008, s. 16; Program Konwergencji. Aktualizacja 2009, War-
szawa, luty 2010, s. 15.

1 Program Konwergencji. Aktualizacja 2007, Warszawa, marzec 2008, http://www.mf.gov.
pl/_files_/raporty analizy_statystyki/program_konwergencji/konwergencja_aktualizacja
_2007.pdf

12 Program Konwergencji. Aktualizacja 2009, Warszawa, luty 2010 http://www.mf.gov.
pl/_files_/raporty_analizy_statystyki/program_konwergencji/apk_aktualizacja_2009.pdf
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W Aktualizacji 2008 odniesieniu do 2009 r. w programie uwzgledniono
zalozenia przyjete w ustawie budzetowej na ten rok, ze wzrost gospodarczy
wyniesie 3,7 proc. Rzad zatozyt optymistycznie, ze w latach 2010 1 2011 bedzie
mial miejsce takze stosunkowo wysoki wzrost gospodarczy (4 proc. w 2010 r.
14,5 proc. w 2011 r. Przy takich zatozeniach deficyt sektora finansoéw publicz-
nych, czyli instytucji rzadowych i samorzadowych (obejmujace podsektor cen-
tralny, w tym budzet panstwa, podsektor lokalny oraz fundusze ubezpieczen
spolecznych), mial ulega¢ sukcesywnej redukcji: z 2,7 proc. w 2008 r. do
2,5 proc. w 2009 1., 2,3 proc. w 2010 r. oraz do 1,9 proc. w 2011 r. Tak korzyst-
na ewolucja salda budzetowego miata pozwoli¢ na istotne zmniejszenie relacji
dlugu publicznego: z 45,9 proc. w 2008 r. do 45,8 proc. w 2009. 45,5 proc.
w 2010 r. oraz 44,8 proc. w 2011 r. Juz wiosng 2009 r. okazato si¢, ze scena-
riusz ten jest zbyt optymistyczny. Osiagnigcie zakladanych w nim celow jest
silnie uzaleznione od stanu koniunktury w tym okresie zaréwno w Polsce, jak
1 w pozostalych krajach Unii, a w szczeg0lnosci w tych, ktore odgrywaja naj-
wigksza role w polskim eksporcie jako rynek zbytu. Zwazywszy na powazne
spowolnienie gospodarcze, a w wigkszosci krajow Unii nawet recesje, mozna
stwierdzi¢, ze zalozenia przyjete w grudniu 2008 r. w Programie Konwergencji
sa nierealistyczne.

Przedstawiajac ten program, rzad praktycznie zdawal sobie sprawe
z zagrozen dla polskiej gospodarki wynikajacych ze Swiatowego kryzysu
gospodarczego. Wsrdd gléwnych czynnikow ryzyka o charakterze makro-
ekonomicznym, mogacych mie¢ wplyw na realizacj¢ zalozonych wielkoSci
dotyczacych finanséw publicznych w Programie Konwergencji (Aktualizacja
2008), wskazano:

— glebokos¢ i czas trwania obecnego kryzysu na mi¢dzynarodowym rynku
finansowym oraz skala jego ujemnego oddzialywania na stan Swiatowe;j
gospodarki,

— niepewno$¢ odnos$nie do dalszego ksztattowania si¢ cen surowcdw ener-
getycznych, w tym zwlaszcza ropy naftowej na rynku Swiatowym,

— stopiefn wplywu kryzysu na polska gospodarke, w tym sytuacja u giéwnych
partneréw handlowych,

— warunki pozyskania Srodkow finansowych,

— awersja do ryzyka i sentyment inwestorOw zagranicznych odno$nie do
lokowania kapitatu w Polsce,

— sytuacja na rynku pracy, w tym skala powrotoéw Polakow z emigracji zarob-
kowej,

— opOznienia w realizacji zadan przedstawionych w Mapie drogowej przyje-
cia euro przez Polske.
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Wsrdd pozostatych obszaroéw ryzyka, wymienionych w Programie Konwer-
gencji, rzutujacych na mozliwosci realizacji zalozonych w nim wskaznikow,
nalezy wymieni¢ tez mozliwg nizszg absorpcje Srodkéw z Unii Europejskiej,
przewidzianych z Funduszy Strukturalnych i Funduszu SpojnoSci w perspekty-
wie finansowej na lata 2007-2013. Za dodatkowy czynnik zwigkszajacy ryzyko
uznano takze stan dostosowania do prawa wspdlnotowego krajowego prawa
w zakresie Srodowiska i zwigzane z nim konsekwencje finansowe. Wigkszo$¢
czynnikow ryzyka wskazanych w Aktualizacji 2008 wymieniono takze w Aktuali-
zacji 2009. Dodatkowo wskazano tu m.in. ryzyko wynikajace z prognozowane-
go nominalnego PKB w poszczegolnych latach, z powodu globalnego kryzysu
finansowego i zwigzanego z nim spowolnienia gospodarczego, zmiany zatozen
dotyczacych potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa, ktore znaczaco wzrosty!3.

Przedstawione w Aktualizacji 2009 perspektywy finanséw publicznych na
lata 2010-2012 uwzgledniaja fakt zmniejszenia tempa wzrostu gospodarczego
(do 3 proc.). Zgodnie z tym dokumentem deficyt catego sektora finanséw
publicznych mial wynie$¢ w 2010 r. 6,9 proc., w 2011 r. 5,9 proc., aw 2012 r.
2,9 proc. Taka ewolucja, zgodnie z przyjetymi przez rzad zatozeniami, miataby
doprowadzi¢ do obnizenia deficytu do poziomu umozliwiajgcego zamkniecie
przez Rad¢ UE procedury nadmiernego deficytu wszczetego wobec Polski
w lipcu 2009 r. Warto podkresli¢, ze nawet gdyby nastapita zaktadana w pro-
gramie redukcja deficytu, to i tak w 2011 r. dtug publiczny przekroczytby drugi
prog ostroznosciowy i wyniostby 56,3 proc., a w 2012 r. 55,8 proc. Oznacza to
konieczno$¢ kontynuacji dziatan w postaci redukcji wydatkow budzetowych
i zwigkszania podatkow.

5. STAN 1 PERSPEKTYWY FINANSOW PUBLICZNYCH W POLSCE

Mimo pewnych sukcesow polityki budzetowej, od 2004 r. w redukowaniu
deficytu budzetowego zadluzenie sektora finansow publicznych przez caly
czas wzrastato, osiagajac we wrzesniu 2010 r. poziom 746 126,3 mlin zt, w tym:
— zadluzenie sektora rzadowego 708 736,0 min zf (92,3 proc. dtugu ogdtem),
— zadluzenie sektora samorzadowego 50 490,9 mln zt (6,6 proc. ogbdtem),
— zadluzenie sektora ubezpieczen spotecznych 8 358,2 miln zt (1,1 proc.

dlugu ogoétem)i4.

[

3 Program Konwergencji. Aktualizacja 2009, op. cit., s. 23-24.
14 Por. Zadtuzenie Sektora Finanséw Publicznych, Informacja kwartalna IIT kw/2010,
Departament Diugu Publicznego, Ministerstwo Finanséw, Warszawa 10 grudnia 2010 r.
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Najwiekszg cze$¢ zadtuzenia sektora rzadowego stanowi zadluzenie Skar-
bu Pafistwa (ok. 92,3 proc.)l5. Zadtuzenie to na koniec listopada 2010 r.
wyniosto ponad 709 mld zt i bylo to o 208 mld wigcej niz w grudniu 2007 r.
(zob. tabela 7). W okresie okoto 3 lat zadtuzenie to wzrosto wigc o ponad
40 proc.

Tabela 7
Zadluzenie Skarbu Panstwa wg kryterium miejsca emisji
(wg nominatu)
o XII 2007 XII 2009 XTI 2010
Wyszczegolnienie
min zi % min zt % mln zi %
Zadtuzenie Skarbu 501 521,0| 100,0| 631 506,5| 100,0| 709 301,7| 100,0
Panistwa
w tym:
— zadluzenie krajowe 380 409,2| 75,8462 733,6| 73,3|507496,9| 71,5
— zadluzenie zagraniczne | 121 121,8| 24,2| 168 772,9| 26,7| 201 804,8| 28,5

Zrédlo: Zestawienie wlasne na podstawie: Zadtuzenie Skarbu Pafistwa, Biuletyn Miesigcz-
ny nr 1/2009, Departament Dtugu Publicznego, Ministerstwo Finanséw, 20 marca
2009 oraz nr 11/2010 z 20 stycznia 2011.

Niepokojacym faktem jest tez pewien wzrost udzialu w tym zadiuze-
niu zadtuzenia zagranicznego: z 24,2 proc. w grudniu 2007 r. do 28,5 proc.
w listopadzie 2010 r. Wigksze zadluzenie zagraniczne oznacza bowiem wigk-
sze powigzanie poziomu dlugu z ksztaltowaniem si¢ kursu ztotego wobec
walut obcych. Kazda bardziej znaczaca deprecjacja ztotego skutkuje wzro-
stem ogoOlnej kwoty dtugu wyrazonej w ztotych, a takze kosztow jego obstugi.
Wystepujace w ostatnich miesigcach znaczace ostabienie zlotego w stosunku
do dolara oraz euro nie pozostato bez wplywu na ogélny poziom zadiuzenia
publicznego.

Postepujace pogarszanie si¢ sytuacji budzetowej kraju stato si¢ podstawg
ponownego wszczecia w 2009 r. wobec Polski procedury nadmiernego defi-
cytu (po jej zamknigciu w 2008 r.).

15 Inne niz Skarb Panstwa elementy sektora rzgdowego to: Narodowy Fundusz Zdro-
wia, panstwowe fundusze celowe z osobowoscia prawna, pafnstwowe szkoly wyzsze,
jednostki badawczo-rozwojowe, samodzielne publiczne zaklady opieki zdrowotnej,
panstwowe instytucje kultury, PAN i tworzone przez PAN jednostki organizacyjne,
pozostale panstwowe osoby prawne utworzone na podstawie odrebnych ustaw w celu
wykonywania zadan publicznych.
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Poziom dtugu publicznego w Polsce niebezpiecznie zbliza si¢ nie tylko
do wskaznikow alarmowych (50 proc. PKB i 55 proc. PKB), okreSlonych
w art. 79 ustawy z dnia 30 czerwca 2005 r. o finansach publicznych (z p6zn.
zm.), ale takze do limitu wskazanego w art. 216 Konstytucji RP. Stwierdza si¢
w nim, ze ,,Nie wolno zaciaga¢ pozyczek lub udziela¢ gwarancji i porgczen
finansowych, w nastepstwie ktorych panstwowy dlug publiczny przekroczy
3/5 wartosci rocznego produktu krajowego brutto. Sposob obliczania wartoSci
rocznego produktu krajowego brutto oraz panstwowego diugu publicznego
okreSla ustawa”. W odniesieniu do tego stanu w art. 79, ustawy o finansach
publicznych stwierdza sig, ze ,,w projekcie ustawy budzetowej na kolejny rok
budzetowy oraz w uchwalonych budzetach jednostek samorzadu terytorialne-
go kwota wydatkow jest rowna lub nizsza od kwoty dochodow”. Oznacza to,
ze w przypadku osiaggni¢cia przez dtug publiczny poziomu 60 proc. PKB, nie
bedzie mozliwe uchwalenie przez Sejm i wiadze lokalne budzetéw z jakim-
kolwiek deficytem. To z kolei implikuje konieczno§¢ znacznego obnizenia
wydatkow i zwiekszenia podatkow, by budzet na dany rok byt zréwnowazony.
Zwazywszy na nieustanne wystepowanie deficytow budzetowych praktycznie
od poczatku transformacji systemowej w Polsce, taka zmiana bylaby drama-
tycznie trudna do przeprowadzenia. Mozna oczekiwad, ze zanim dosztoby do
tej trudnej sytuacji, powinny zadziala¢ mechanizmy zabezpieczajace, wyni-
kajace z ustawy o finansach publicznych, zobowiazujace wtadze panstwowe
do podjecia niezbednych dziatan legislacyjnych i faktycznych w przypadku
przekroczenia przez diug publiczny poziomu 50 proc. PKB, a potem 55 proc.
PKB.

Koszty obstugi diugu od lat stanowig bardzo znaczaca pozycje wydatkow
budzetu panstwa. W ustawie budzetowej na 2009 r. przewidziano na ten
cel 32,7 mld zl, czyli ponad 10 proc. ogolnej kwoty wydatkéw budzetowych
zaplanowanych na ten rok (321,2 mld z}). Z kolei w ustawie budzetowej na
2011 r. przyjeto, ze koszty obstugi dtugu krajowego wyniosg 29,6 mld zi,
a dlugu zagranicznego 8,8 mld zl, tacznie wiec koszty obstugi diugu przekro-
cza 38 mld zl, czyli ponad 12 proc. zaplanowanej kwoty wydatkow (wynosza-
cych 313,3 mld zi).

Konsekwencjg wysokiego zadtuzenia publicznego jest tez konieczno$¢
pozyskiwania Srodkow na jego splate. Zwigzane z tym duze potrzeby pozycz-
kowe pafnstwa (wynoszace w 2011 r. ponad 160 mld zt) stawiaja ogromne
wyzwania przed Ministerstwem FinansOw zwiazane z przeprowadzaniem
emisji na rynku krajowym i rynkach mi¢dzynarodowych. Sytuacja na tych
ostatnich jest coraz trudniejsza, gdyz wiele krajow stara si¢ na nich pozyskaé
fundusze na refinansowanie swego rekordowo wysokiego zadluzenia publicz-
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nego oraz finansowanie ogromnych deficytow budzetowych, tworzacych nowy
dtug publiczny. Kryzys finansow publicznych w wielu tych krajach powstat
m.in. na skutek wydatkow zwigzanych z ratowaniem bankow oraz instytucji
finansowych, a takze wydatkow na pobudzanie gospodarki. Duza liczba kra-
jow podjeta w latach 2008-2009 realizacj¢ szeroko zakrojonych tzw. pakietow
stymulacyjnych. SzczegOlnie wysokie potrzeby z tym zwigzane zgtosity Stany
Zjednoczone (na kwote ponad 800 mld dol.). Laczne dodatkowe potrze-
by pozyczkowe w 2011 r. szacowane s3a na co najmniej 2 bilony dolaréw.
W tych warunkach nie da si¢ wykluczy¢ wystgpienia pewnych problemow
ze skutecznym lokowaniem pozyczek obligacyjnych na mig¢dzynarodowych
rynkach finansowych przez kraje regionu Europy Srodkowej i Wschodniej,
traktowanego ostatnio jako region o podwyzszonym ryzyku. Jakkolwiek sytu-
acja ekonomiczna Polski jest znacznie lepsza niz niektOrych krajow z tego
regionu, tym niemniej dla wielu inwestoréw mi¢dzynarodowych kraj nasz jest
postrzegany tacznie z innymi, przezywajacymi powazne trudnosci gospodar-
cze. Rzutuje to niezbyt korzystnie na obraz Polski jako pozyczkobiorcy i nie
pozostaje bez wplywu na koszty pozyczanych funduszy.

Dotychcezas Srednia rentownoS¢ polskich dtugoterminowych obligacji skar-
bowych ksztaltowata si¢ na stosunkowo wysokim poziomie, zblizonym do
poziomu dotyczacego krajow regionu Europy Srodkowej i Wschodniej, prze-
zywajace powazne problemy finansow publicznych. I tak np. w grudniu 2010 r.
wynosita ona 5,98 proc., podczas gdy w przypadku Litwy byto to 5,15 proc.,
Wegier 7,92 proc., Lotwy 7,55 proc., Rumunii 7,09 proc., a Bulgarii 5,76 proc.
Dla poréwnania warto jednak dodac, ze kraje Unii o wysokiej wiarygodnoSci
kredytowej finansuja swe zadluzenie znacznie nizszym kosztem. Np. w grud-
niu 2010 r. w przypadku Danii analizowana stopa procentowa wynosita 3,01
proc., a w przypadku Szwecji 3,21 proc.!6.

Powaznym wyzwaniem dla finansow publicznych moga okazac¢ si¢ takze
skutki wzrostu bezrobocia w wyniku ostabienia koniunktury gospodarcze;.
W grudniu 2010 r. stopa bezrobocia w Polsce wynosita 10,0 proc. ludnoSci
zawodowo czynnej i wykazywala tendencje rosnaca!’. Tak niekorzystna sytua-
cja na rynku pracy w sposdb nieunikniony przyczyni si¢ do wzrostu wydatkow
budzetowych, a w rezultacie bedzie istotnie rzutowaé na poziom deficytu
budzetowego.

Istotnym problemem finanséw publicznych w Polsce, wymagajacym pilne-
g0 rozwigzania, jest problem narastajacego zadluzenia publicznego z powodu

16 Por. ,,Monthly Bulletin” (European Central Bank), February 2011, s. 75.
17 Ibidem, s. 75.
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istnienia otwartych funduszy emerytalnych (OFE). OFE funkcjonuja w Pol-
sce od 1999 r., a dtug publiczny, wynikajacy z koniecznosci refundowania
Zaktadowi Ubezpieczenn Spotecznych (ZUS) kwoty skitadek emerytalnych
przekazywanych do OFE, na koniec 2010 r., wraz z odsetkami, wedlug oceny
Ministerstwa Finansow wyniost 232 mld zi'8. OFE stanowily dotychczas
najwicksze Zrodto dtugu publicznego i staly sie powaznym zagrozeniem dla
finanséw publicznych?®.

6. FINANSE PUBLICZNE A UDZIAL ZLOTEGO W ERM I

Stan finansow publicznych jest kluczowym czynnikiem, ktory bedzie
rzutowal na przebieg uczestnictwa zlotego w ERM 11 (Exchange Rate
Mechanism II). W miar¢ harmonijny udzial zlotego w tym mechanizmie
w wymaganym okresie przynajmniej dwoch lat stanowi wielkie wyzwanie
polskiej polityki budzetowej. Chodzi o to, by w tym dwuletnim okresie nie
wystepowaly bardziej znaczace napigcia zwigzane z kursem ztotego do euro,
a w szczegOlnosci o to, by nie doszto do jednostronnej dewaluacji ziotego.
Takze ewentualna dewaluacja uzgodniona z EBC i innymi krajami uczest-
niczacymi w ERM II tez nie bytaby zjawiskiem pozadanym. Znaczace osta-
bienie zlotego i zwigzang z tym mozliwg dewaluacj¢ moga wywota¢ rdzne
czynniki, stan i perspektywy ksztattowania si¢ relacji deficytu budzetowego
oraz dtugu publicznego do PKB naleza do najbardziej krytycznych. Rzutuja
powaznie na mi¢dzynarodowa wiarygodnoS¢ kredytowa kraju, a w efekcie na
mozliwoSci dalszego pozyskiwania Srodkdw finansowych przez polskie wiadze
publiczne. Wskazniki te maja takze newralgiczne znaczenie z punktu widzenia
zainteresowania zaréwno podmiotow krajowych, jak i zagranicznych dalszym
utrzymywaniem w swych portfelach polskich papierow skarbowych. Wszelkie
negatywne nastroje inwestoréw w tej kwestii moga skutkowaé postepujaca
deprecjacja ztotego i trudnoSciami w utrzymaniu wahan kursu rynkowego
w dopuszczalnym przedziale +/- 15% od kursu centralnego, ktore w skraj-
nym przypadku moga doprowadzi¢ do dewaluacji. W mig¢dzyczasie moze
okazac si¢ konieczne znaczgce podniesienie stop procentowych przez NBP,

18 Por. J. Rostowski, OFE. Nikomu niepotrzebna beczka prawie bez dna, ,,Gazeta Wybor-
cza” z 7 lutego 2011.

19 Szerzej na ten temat zob. L. Ore¢ziak, OFE - zagrozenie dla finansow publicznych
i emerytur, Sejm RP, Biuro Analiz Sejmowych, ,,Analizy BAS” nr 2, 2 lutego 2011 http://
www.bas.sejm.gov.pl/analizy.php, a takze L. Ore¢ziak, Jak wprowadzono w Polsce OFE,
,»Przeglad” (tygodnik)2011, nr 9, 6 marca 2011.
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by podtrzymac kurs zlotego. Nie pozostanie to jednak bez wpltywu na stan
koniunktury gospodarcze;j.

Sam moment wiaczenia ztotego do ERM II ma tez istotne znaczenie.
Wybor tego momentu powinien uwzglednia¢ potencjalne skutki, jakie moga
wynikna¢ dla sytuacji budzetowej kraju z faktu trwajacego ostabienia koniunk-
tury. Jakkolwiek dotychczasowa oraz prognozowana sytuacja gospodarcza
w Polsce na tle niektorych innych krajow Unii Europejskiej oraz krajow regio-
nu Europy Wschodniej przedstawia si¢ nieco lepiej, tym niemniej w praktyce
trudno skwantyfikowaé jej oddziatywanie na rzeczywistg wielkoS¢ deficytu
budzetowego w 2009 oraz 2010 r.

Pogarszanie si¢ sytuacji w polskiej gospodarce w 2009 r. stalo si¢ glow-
nym czynnikiem modyfikacji w rzadowym harmonogramie dochodzenia do
euro. Dos¢ diugo rzad opowiadal si¢ za tym, by wejsScie Polski do strefy euro
nastapilo z poczatkiem 2012 r. Od maja 2009 r. przedstawiciele rzadu zacz¢li
coraz czesciej prezentowaé publicznie stanowisko, ze przyjecie euro moze
ulec opdznieniu ze wzgledu na skutki Swiatowego kryzysu gospodarczego.20
Istotng role w tym opoOzZnieniu moze odegrac tez kwestia zmiany konstytucji,
niezbedna do zastgpienia zlotego przez euro. Istniejg powazne obawy, ze
zmiana taka bedzie trudna do przeprowadzenia ze wzgledu na brak wystar-
czajacej wigkszosci parlamentarnej. Czynniki te powoduja, ze wiagczenie zto-
tego do ERM2 w dajacej sie przewidzie¢ perspektywie, cho¢ nie wykluczone,
jest jednak mato prawdopodobne.

UWAGI KONCOWE

Unijne mechanizmy dyscyplinujace polityke budzetowg krajow czton-
kowskich wymagaja powaznych zmian. Okazaly si¢ one niewystarczajace, by
zapobiec kumulowaniu si¢ problemdw w finansach publicznych. Problemy te
zaowocowaly powaznym kryzysem zadluzenia publicznego w czesci krajow
strefy euro i staly si¢ Zrodlem zagrozenia dla jej dalszego istnienia. Procedura
nadmiernego deficytu w pierwszych latach istnienia strefy euro byta waznym
czynnikiem wymuszajagcym poprawe dyscypliny budzetowej. Kryzys ekono-
miczny ujawnil jej powazne stabosci. Jak na razie brak jednak innego unijne-
go instrumentu oddziatywania ze szczebla Unii na polityke budzetowa krajow
cztonkowskich. W odniesieniu do strefy euro istotne znaczenie moze mieé

20 Por. np. wypowiedZ ministra finansow J. Rostowskiego w ,,Financial Times” z 12 maja
2009.
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przygotowywany nowy mechanizm rozwigzywania problemow w przypadku
faktycznej niewyplacalnoSci nalezacego do niej kraju. Trudno jednak okreslic,
kiedy taki mechanizm mdgtby zaczaé funkcjonowac. W nadchodzacych latach
problemy niektorych krajow Unii, w tym Polski, wynikajace z nadmiernego
zadluzenia publicznego, moga ulec znacznemu zaostrzeniu.

Finanse publiczne odgrywajg kluczowg rol¢ w procesie przygotowan Pol-
ski do wejscia do strefy euro. Swiatowy kryzys gospodarczy sta si¢ gléwna
przyczyna spowolnienia tego procesu. Utrzymywanie si¢ wysokiego deficy-
tu budzetowego, a w konsekwencji szybkie narastanie dtugu publicznego,
oznaczaC bedzie, ze Polska nie bedzie w stanie spelni¢ jednego z gtownych
kryteriow konwergencji, czyli kryterium dotyczacego finansow publicznych.
Obecnie szczegOlne znaczenie ma utrzymanie wiarygodnosci kredytowe;j
kraju na arenie mi¢dzynarodowej, by mozliwe bylo pozyskiwanie Srodkow
zarOwno na refinansowanie istniejacego, jak i finansowanie nowego diugu
publicznego.
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STRESZCZENIE

Stan finanséw publicznych wigkszoSci krajow strefy euro oraz pozostalych
krajow Unii Europejskiej ulegt od 2008 r. znacznemu pogorszeniu. Okazato
sig, ze istniejace unijne mechanizmy dyscyplinujace polityke budzetowa oka-
zaly si¢ niewystarczajace, by zapobiec tworzeniu si¢ nadmiernych deficytow
budzetowych i szybkiemu narastaniu dtugu publicznego. CzeS¢ krajow strefy
euro znalazta si¢ w szczegllnie trudnej sytuacji. Bez wsparcia finansowego
udzielonego przez inne kraje cztonkowskie Grecja i Irlandia nie bylyby w sta-
nie refinansowac swego zadluzenia. Tych problemow budzetowych, a takze
niektorych innych krajow nalezacych do strefy, nie tylko nie udato si¢ na
razie rozwigzaé, ale istnieje ryzyko powaznego ich zaostrzenia w przyszio-
Sci. Istnieje pilna potrzeba zwigkszenia skutecznosci procedury nadmiernego
deficytu. Stan finansoéw publicznych Polski w ostatnich latach takze znacznie
si¢ pogorszyt. Ogranicza to powaznie szanse na wejScie Polski do strefy euro
w dajacej sie przewidzie¢ perspektywie.

SUMMARY

The state of public finance in most countries of the Euro zone and the
remaining European Union countries has deteriorated considerably since
2008. It turned out that the existing mechanisms intended to have disciplinary
effects on budgetary policy were insufficient to be able to prevent the
creation of excessive budget deficits and a fast increase in public debt. Some
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of the European Union countries found themselves in a particularly difficult
situation. Without the financial support provided by other Member States,
Greece or Ireland would not have beeen able to refinance their public debt.
Budget problems of those and some other countries belonging to the Euro
zone have been resolved for the time being, however, the threat that they may
exacerbate in the future still exists. There is an urgent need for the increase
in the effectiveness of excessive deficit procedure. The state of Polish public
finance has also deteriorated substantially in recent years. This limits the
possibilities of Poland to join the Euro zone in the foreseeable future.



