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Pakt fiskalny, formutujacy aktualne koncepcje przeciwdziatania skut-
kom kryzysu zadhuzenia w strefie EURO, wzmacnia ograniczenia poziomu
deficytu i dtugu sektora finanséw publicznych panstw cztonkowskich. Pol-
ska begdzie musiata wypetni¢ te ograniczenia w horyzoncie kilku lat. Praca
omawia realne mozliwosci wypelnienia wymogéw odnosnie deficytu
i dlugu, w biezacej dekadzie. Wskazuje na: zaistnienie ograniczenia pola
manewru w polityce fiskalnej, nie wypelnienie wymogow wejscia do strefy
EURO oraz trudno$ci w wypehieniu wymogoéw paktu fiskalnego. Czynni-
ki te pokazuja, ze odleglos¢ stanu finanséw od sytuacji ,,zdrowia” jest
znaczna.

Stowa kluczowe: pakt fiskalny, deficyt finanséw publicznych, dlug pu-
bliczny, kryzys zadluzenia.

1. Wprowadzenie

Przeciwdziatanie kryzysowi zadluzenia publicznego w wielu krajach Unii
Europejskiej, m.in.: w Grecji, Portugalii, Irlandii, Wtoszech, Hiszpanii, wymaga
efektywnego egzekwowania wymogow fiskalnych Paktu Stabilnosci i Rozwoju oraz
wzmocnienia niektorych jego zapiséw. Skala problemu wymaga szybkiego wdroze-
nie nowych regulacji, majac na uwadze z jednej strony koniecznos¢ ,,dyscyplinowa-
nia” beneficjentéw Europejskiego Mechanizmu Stabilnosci, a z drugiej — spowol-
nienie wzrostu ekonomicznego, z mozliwoscig recesji. Dlatego tez powstata propo-
zycja wdrozenia nowych rozwiagzan w drodze umowy migdzy krajami strefy EURO
i zainteresowanymi krajami spoza strefy, a nast¢pnie wlaczenia ich do ustawodaw-
stwa unijnego. Zawarcie takiej umowy wymaga krdtszego czasu oraz prostszej pro-
cedury, niz nowelizacja prawa unijnego.

* Pierwotna wersja tej pracy zostata przedstawiona jako referat na konferencji BOS 2012 (Ba-
dania Operacyjne i Systemowe), Warszawa, wrzesien 2012, Palac Staszica.
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Eliminacja nadmiernego zadtuzenia publicznego wymaga natozenia ograni-
czen na poziom deficytu i dtugu sektora finanséw publicznych w relacji do PKB
oraz skuteczno$ci ich wypelniania. Skutecznos¢, w tym zakresie, stanowi w ostat-
nich latach najstabszy element procedur unijnych.

Polska, jako kraj nie bedacy w strefie EURO oraz nie majacy mozliwosci
wejscia do niej w ciggu (co najmniej) trzech lat, moze uczestniczy¢é w pakcie na
zasadzie dobrowolnosci. Wstepne deklaracje polityczne wskazuja, ze Polska jest
zainteresowana uczestnictwem w szczytach unijnych, bez zobowigzania do wypet-
nienia wymogow paktu.

Celem niniejszej pracy jest analiza mozliwosci wypelnienia wymogow paktu
fiskalnego przez Polske, w zakresie deficytu i1 dtugu sektora finans6w publicznych,
w niniejszej dekadzie. Horyzont taki wynika z matej precyzji projekcji fiskalnych
z wyprzedzeniem przekraczajacym kilka lat. Zauwazmy, ze projekcje czteroletnie,
zawarte w coroczne]j ustawie budzetowej, sa w ostatnich latach, w wielu aspektach
znaczaco odlegle od realidow. Dotyczy to rowniez okreséw rocznych, m.in. w odnie-
sieniu do poziomu inflacji, kurséw walutowych, deficytu; w roku 2008 konieczna
byta nowelizacja ustawy budzetowej, ze wzgledu na prawie trzykrotne zwickszenie
deficytu budzetowego. Nalezy takze zaznaczyé, ze w okresie dekady konieczne be-
dzie wejscie — opdznione — do strefy EURO.

Ratyfikacja paktu przez kraje strefy EURO nie jest przesadzona; podobnie
jest w przypadku Polski. Niemniej, konieczno$¢ wypelnienia podstawowych wymo-
gow w zakresie deficytu i dlugu wynika z procedury nadmiernego deficytu, a kryte-
riow ,rynkowych” (dlugoterminowe stopy rynkowe, kursy walutowe, inflacja)
z wymogow wejscia do strefy EURO.

2. Wymogi unijne w zakresie deficytu i dlugu sektora — istniejgce
i przewidywane w pakcie fiskalnym oraz warunkujace wejscie do
strefy EURO

Zapewnienie stabilnosci ekonomicznej oraz wzrostu, w krajach UE, wymaga
stworzenia efektywnych ,,zapér kryzysowych”, m.in. w zakresie deficytu i dlugu
sektora finans6w publicznych. Polegaja one na okresleniu wielkosci referencyjnych
dla tych wskaznikéw (progowych) oraz monitorowaniu i egzekwowaniu ich wypet-
nienia. Wymogi te, a zwlaszcza sankcje za nie wdrozenie rekomendacji Komisji
Europejskiej, sa silniejsze w przypadku krajow strefy EURO.

Wymogi tego rodzaju sformutowano w pakcie stabilno$ci i wzrostu, a wiel-
kosci referencyjne, dla deficytu i dlugu (odpowiednio 3% oraz 60% PKB), zawarto
w zalgczniku - w procedurze nadmiernego deficytu (zob. literatura - akty prawne).
Przekroczenie przez kraj cztonkowski wielkosci referencyjnych (jednej lub obu)
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powoduje oceng sytuacji przez Komisj¢ Europejska, ktora moze wdrozy¢ procedure
nadmiernego deficytu. Procedura moze nie by¢ wdrozona w przypadku, gdy Komi-
sja uzna, ze zrodta przekroczenia nie tkwig w polityce fiskalnej kraju, a powrot do
wielkosci referencyjnych nie stwarza probleméw. W przypadku wdrozenia procedu-
ry, kraj cztonkowski jest zobowigzany do opracowania programu powrotu do wiel-
kosci referencyjnych, w mozliwie najkrotszym czasie. Komisja monitoruje realiza-
cj¢ programu oraz naktada sankcje za odstepstwa negatywne; odstgpstwa wynikaja-
ce z kryzysow ekonomicznych lub innych czynnikéw egzogenicznych moga spowo-
dowac zawieszenie sankcji.

Kryzys zadtuzenia w niektorych krajach UE oraz wysoka warto$¢ zadhuzenia
duzych gospodarek, tj.: Francji, Niemiec i Wlk. Brytanii, wywotuje wiele nieko-
rzystnych skutkéw ekonomicznych oraz sytuacje kryzysowe na rynku EURO; od-
dziatywuja one rowniez na rynek polski. Najwazniejszymi sg: brak wzrostu, a nawet
perspektywa spadku PKB w Unii jako catosci oraz spekulacyjny wzrost rentownosci
instrumentéw dtuznych krajow w kryzysie. Dotyczy to zwlaszcza Wioch, kraju
o najwigkszej kwocie dtugu; w przypadku Grecji konieczna byla restrukturyzacja
dhugu. Wzrost rentownosci przenosi si¢ na rynki krajow o niskim ratingu, spoza stre-
fy EURO, réwniez do Polski. Sytuacja ta wymaga pilnego przeciwdziatania, co jest
mozliwe w formie umowy miedzy panstwami, a nastgpnie wlaczenia jej zapisow do
ustawodawstwa Unii.

Do zasadniczych celow paktu nalezy: ograniczenie deficytu sektora publicz-
nego do niskiego poziomu, z zakresu 0,5 - 1% PKB, oraz wzmocnienie skutecznosci
i efektywnosci egzekwowania wymogoéw dotyczacych obnizania nadmiernego dtugu
i deficytu.

W szczegodlnosci: * procedura nadmiernego dlugu i deficytu uruchamiana by-
laby obligatoryjnie, a nie w wyniku oceny sytuacji kraju, ¢ byloby okreslone tempo
powrotu do wielkos$ci referencyjnych, ¢ egzekwowane bylyby kary, w tym finanso-
we, za nie wywigzywanie si¢ z wymogow procedur sanacyjnych.

Wejscie w zycie paktu wymaga ratyfikacji przez 12 krajow strefy EURO.
Pakt mogg ratyfikowaé rowniez, na zasadzie dobrowolnosci, kraje spoza strefy.

Kraje wchodzace do strefy EURO (perspektywa Polski) musza wypetniac,
poza kryteriami dtugu i deficytu, takze kryteria dotyczace: poziomu inflacji i ryn-
kowych stop dlugoterminowych oraz stabilnosci kursow walutowych.

Koncepcje zawarte w pakcie fiskalnym majg na celu wzmocnienie: zdrowia
finanséw publicznych w krajach strefy EURO, stabilnosci systemu monetarnego

i rynku finansowego oraz odpornos$ci na kryzysy. Ograniczenie nadmiernego obcig-
zenia rynku finansowego UE instrumentami dtuznymi stwarza mozliwo$¢ wzmoc-
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nienia wzrostu ekonomicznego; jest on podstawowym ,,motorem” poprawy relacji
dtug/PKB w krajach cztonkowskich.

Wymienione powyzej regulacje paktu fiskalnego maja na celu eliminacje
nadmiernego deficytu i zadtuzenia; ich skutecznos$¢ i optymalnos¢ zalezy od wielu
czynnikow, m.in. wzrostu gospodarki $wiatowej i trafnosci prognoz sytuacji ekono-
miczne;j.

Przewiduje si¢ rowniez dziatania nakierowane na prawidlowsg konstrukcje
budzetow krajowych. Sa to koncepcje warte podkreslenia, poniewaz moga elimino-
wac: zrodla niekorzystnych zjawisk (np. nieracjonalne wydatki), dziatania pozorne
(np. zmiany w metodologii okreslania dtugu) lub szkodliwe w dtuzszym horyzoncie
czasu (wysoki poziom podatkow i akcyz, tj. bliski lub réwny gérnym stawkom w
Unii); ich skuteczno$¢ zweryfikowano w czasie dziatan sanacyjnych, prowadzonych
w trakcie restrukturyzacji dlugu w wielu krajach. W przypadku Polski sg to proble-
my o podstawowym znaczeniu.

3. Sytuacja deficytu i dlugu sektora finansoéw publicznych w Polsce
w poprzedniej dekadzie i przewidywania do konca biezacej dekady

Zadhuzenie publiczne Polski, powstale w okresie socjalizmu (lata siedem-
dziesiate 1 osiemdziesigte XX wieku) i w pierwszych latach post-komunistycznych
(koniec XX wieku), nalezalo do najwazniejszych probleméw finanséw publicznych
w okresie transformacji. Dlatego tez podjeto dziatania niezbedne do: restrukturyza-
cji, zmniejszenia w relacji do PKB oraz nadania mu postaci rynkowej, tj. instrumen-
tow dluznych emitowanych na rynku krajowym i miedzynarodowym. Konieczne
byto wdrozenie metodologii obliczania deficytu i dlugu wedlug systemu ESA’95.
Ograniczenia relacji dlug/PKB zawarto w Konstytucji i ustawie o finansach publicz-
nych (zob. literatura — akty prawne). W Konstytucji wyeliminowano mozliwos¢ de-
ficytu podmiotow z sektora finansow publicznych, po przekroczeniu przez pan-
stwowy dhug publiczny poziomu 60% PKB (rozdz. X). W ustawie o finansach pu-
blicznych okreslono dodatkowo dwa pasma ostroznosciowe: 50% oraz 55% PKB,
ktorych przekroczenie powoduje ograniczenia deficytu w sektorze finansow pu-
blicznych; ponadto zawarto tam ograniczenia na poziom zadtuzenia jednostek samo-
rzadu terytorialnego (w ostatnich latach dokonano ich wzmocnienie). Zadaniem
pasm jest wyhamowanie zadtuzania przed progiem konstytucyjnym 60%; mocne
ograniczenia wiaza si¢ z progiem 55%. Ograniczenia dtugu jednostek samorzadu
terytorialnego maja na celu eliminacj¢: nadmiernego zadtuzenia, kosztéw jego ob-
stugi oraz tacznego dlugu tego podsektora. Ponadto wdrozono regule wydatkowa,
ograniczajaca tempo wzrostu wydatkow budzetu panstwa (1% ponad poziom infla-
cji, z wylaczeniem niektorych rodzajow wydatkow). Nalezy dodaé, ze po ratyfikacji
umowy akcesyjnej, Polska musi stosowa¢ si¢ do fiskalnych wymogoéw unijnych,
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w tym do procedury nadmiernego deficytu. Jest to istotne, poniewaz ustawodawstwo
krajowe nie zawiera ograniczenia poziomu deficytu sektora finansow publicznych.

Dziatania zrealizowane w Polsce w zakresie zadluzenia, w latach dziewigc-
dziesiatych poprzedniego stulecia, daty pozytywny efekt; w szczegdlnosci zmniej-
szono relacj¢ dlug/PKB do 38% - z poziomu ok. 90% (zob. Tablica 1). Projekcje
zadtuzenia, przedstawione w programie rzadowym Strategia dla Polski 2010, sfor-
mutowanym pod koniec ubieglego wieku, przewidywaly mozliwo§¢ zmniejszenia
tej relacji do ok. 20%, w wariancie intensywnego wzrostu ekonomicznego. Taki
poziom zadtuzenia implikowatby koszty obstugi dlugu ponizej 1% PKB oraz elimi-
nowatby negatywne skutki nadmiernego zadluzenia. Nalezy doda¢, ze w Unii sa
kraje, ktorych zadluzenie spelnia warunki tego rodzaju, m.in. Estonia i Szwecja.
Rozwdj sytuacji w Polsce nie poszedt w tym kierunku — na poczatku wieku nastapi-
o szybkie narastanie dtugu, gtdwnie Skarbu Panstwa, w wyniku deficytow sektora
finanséw publicznych ponad 3% PKB, skutkujace natozeniem przez Komisj¢ Euro-
pejska procedury nadmiernego deficytu. Wzrost relacji dlugu do PKB mial miejsce
w okresie dobrej dynamiki PKB. Na koniec pierwszej dekady XXI wieku (rok 2010)
deficyt sektora, wedtug ESA’95, osiagnat 7,8% PKB, a dlug 54,9%. Na poczatku
drugiej dekady (rok 2011) deficyt wyniost ok. 5,1%, a dtug ok. 56,4 %; wedtug me-
todologii polskiej dlug wyniost w latach 2010 - 2011: 52,8 oraz 53,5% (zob. Tablica
D).

Tablica 1. Dhug publiczny Polski: panstwowy dlug publiczny (PDP) i wg ESA’95 w % PKB
oraz deficyt sektora finanséw publicznych (wg ESA’95) w % PKB, lata 2000 - 2011.

Rok ‘00 ] ‘01 | 02 | ‘03 | ‘04 | ‘05 | ‘06 | ‘07 | ‘08 | ‘09 | ‘10 | ‘11

Dhug

PDP |37,7|38,8|43,6 47,4 |46,7|47,5|47,8|44,8 46,9 |49,8|52,8|53,5
ESA’95 38,9 40,0 |43,6|48,5|46,8 |47,1 |47,7|44,9|47,2|49,5|54,9|56,4
Deficyt | 3,0 | 53 | 50| 6,2 | 54 |41 36|19 |37 |74] 78] 5,1
Zrédlo: Roczniki Statystyczne Rzeczypospolitej Polskiej GUS, EUROSTAT

Przyrost dtugu w relacji do PKB w latach 2000-2010 w Polsce wyniost 18
punktéw procentowych i byt wyzszy, niz w UE, tj. w 16-ce i 27-ce (17 punktow
procentowych). Co wiecej, konieczno$¢ przeciwdziatania przekroczeniu progu 55%
przez dlug doprowadzita m.in. do: zwigkszenia opodatkowania, w tym VAT (wpty-
wy z podniesienia tego podatku byly nizsze, niz zakladano) i akcyz, zmian poziomu
sktadki w OFE oraz obnizenia niektorych wydatkéw budzetu panstwa (w trakcie
2011 roku). Opodatkowanie nalezy do najwyzszych w regionie — wyzszy poziom ma
miejsce jedynie na Wegrzech, w Czechach i Slowenii. W nastepstwie opodatkowa-
nia zwigkszyt si¢ poziom inflacji, znacznie powyzej celu inflacyjnego i prognoz
NBP, oraz nastgpito obnizenie prognoz wzrostu PKB, na lata 2012-13. Inflacja osia-
gneta w okresie kilkuletnim pasmo 4% — 5%, skutkujace istotnymi stratami w go-
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spodarce (por. np. Cizkowicz, Rzonca, 2011). Inflacja stwarza tez problemy w fi-
nansach publicznych wskutek wzrostu wydatkéw (zob. Tablica 2), indeksowanych
tym indeksem, oraz spadkiem przychodoéw, w wyniku spadku dynamiki PKB; nie sa
one kompensowane przez wzrost poziomu cen.

W celu obnizenia wartosci relacji dtug/PKB zmieniono tez krajowa metodo-
logi¢ obliczania dtugu (,,przeskalowano termometr”). Zmiana miala na celu uniknig-
cie wdrozenia ograniczen budzetowych wynikajacych z przekroczenia II pasma
ostroznosciowego; staty si¢ one ,,parasolem na dobra pogodg”, co wczesniej zakta-
dali niektorzy ,,stratedzy” (i komentatorzy) dtugu.

Nalezy zaznaczy¢ fakt, ze poziom relacji dlugu do PKB jest réwniez wyni-
kiem inflacji przekraczajacej znaczaco cel inflacyjny (2,5%=*1), w ciagu ostatnich
lat; inflacja nie przekraczajaca celu skutkowalaby przekroczeniem poziomu 60%.

Istotnym zjawiskiem w zakresie dtugu byt wzrost rynkowych stop procento-
wych i — w konsekwencji — wzrost kosztow jego obstugi (odsetek). Wysoki poziom
stop w latach 2006 (druga potowa) — 2011 oraz gwaltowny przyrost poziomu dtugu
bedzie skutkowal wysoka dynamikg wzrostowa kosztow obstugi oraz znacznym ich
poziomem. Biorgc pod uwage przeci¢tny okres zapadalnosci dtugu krajowego (ok.
4,5 roku), wysoki poziom kosztéw ditugu utrzyma si¢ do koncowych lat obecne;j
dekady. Narastanie kosztéw dtugu Skarbu Panstwa ilustrujg dane z lat 2010 — 2012;
wynosza one (w mld zt) — odpowiednio — 34,1, 38,4 1 43,2 (prognoza). Relacja kosz-
tow obstugi dtugu Skarbu Panstwa do PKB wyniosta w roku 2010 ponad 2,4% (!)
i bedzie rosna¢ w kolejnych latach. Koszty obstugi dtugu sektora finanséw publicz-
nych osiagnety 2,7% PKB; sa one nadmierne w przypadku krajow o niskim PKB.
W drugiej potowie 2012 r. nastapit spadek rentownosci polskich instrumentow dhuz-
nych o $rednim i dlugim okresie zapadalnosci, jednak nadal znaczaco (ok. dwu-
trzykrotnie) przekraczaja one rentownosci rynku unijnego (krajow nie bedacych
w kryzysie zadluzenia), m.in. dtugoterminowych obligacji niemieckich.

Prognozy dynamiki wzrostu PKB na najblizsze lata, zawarte w ustawie bu-
dzetowej na rok 2013, nie sg optymistyczne, co sprawia, ze w nastgpnych latach
dekady relacja ta moze ulec pogorszeniu. Wymienione czynniki powoduja, ze defi-
cyt sektora finansow publicznych w latach 2012 — 2013 nie zmniejszy si¢ (prognoza
autora tekstu) ponizej 3% (wypeknienie tego warunku np. w 2013 r. przeniesie na-
pigcia budzetowe na nastgpne lata). W tej sytuacji prognozy zawarte w strategii dtu-
gu na lata 2012 — 2015 (w zalaczniku do uzasadnienia ustawy budzetowej), zaktada-
jace zmniejszenie relacji dlug/PKB ponizej I pasma ostroznosciowego, tj. 50%, nie
sg wiarygodne. Nalezy zwroci¢ uwagg na fakt, iz strategie dtugu z ostatnich kilku lat
zawieraja projekcje ze znacznymi bledami systematycznymi — z niedoszacowaniem
w/w relacji. Oznacza to brak kwalifikacji profesjonalnych i rzetelnosci, wymaga
pilnego stworzenia nadzoru nad zadtuzeniem (propozycje takie zawiera praca autora
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Klukowski, 2010). Fundamentalne znaczenie dla racjonalnosci finanséw publicz-
nych ma koncepcja utworzenia komisji fiskalnej (koncepcje takg przedstawita Fun-
dacja FOR).

Koszty obstugi dtugu, ktore beda rosty dynamicznie w obecnej dekadzie oraz
niska dynamika PKB w najblizszych latach, uniemozliwia rowniez zmniejszenie
relacji: koszty dlugu/PKB. W okresie tym wystapi rowniez niemozno$¢ istotnego
zmniejszenia wydatkow budzetowych (zob. Tablica 2), m.in. wskutek indeksowania
wielu z nich wskaznikiem inflacji, przewyzszajacym znacznie goérng granic¢ prze-
dzialu celu inflacyjnego NBP, w ciagu ostatnich 6 lat. Poziom wydatkéw sektora
w relacji do PKB lokuje Polskg w gornej stawce krajow regionu; ich racjonalizacja
jest niezbedna, zagadnienie to jednak wymaga odrebnego omdéwienia. Doprowadze-
nie dlugu, jego kosztow, inflacji, stop procentowych oraz opodatkowania do wyso-
kiego, a nawet nadmiernego poziomu ograniczylo znaczaco pole manewru w polity-
ce ekonomicznej. Ten ,,spadek ekonomiczny” poczatku XXI wieku oddzialywuje
niekorzystnie na wiele zjawisk, m.in. sytuacj¢ demograficzna, stwarzajaca zte per-
spektywy sektora ubezpieczen emerytalnych (podsektora finansow publicznych).

Wymienione powyzej czynniki implikujace ponadto brak mozliwosci uzy-
skania znaczacej nadwyzki pierwotnej w budzecie panstwa spowoduja, w najlep-
szym przypadku, ,balansowanie” na krawedzi procedury nadmiernego deficytu.
W tej sytuacji budzety w kolejnych latach begda uktadane ,,pod dyktando” Komisji
Europejskiej oraz — perspektywicznie — nowych instytucji finansowych Unii; w opi-
nii autora tego tekstu nie jest to obecnie niekorzystna okolicznos$é.

Tablica 2. Wydatki sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w Unii Europej-
skiej i w wybranych krajach Unii, w % PKB

Kraj 2000 2005 2010 2011
UniaEuropejska — §rednia 448 46,8 50,6 49,1
Polska 41,1 43,4 454 43,6
Stowacja 52,1 38,0 40,0 38,2
Czechy 41,6 43,0 44,1 434
Estonia 36,1 33,6 40,6 38,2
Wegry 47,8 50,1 49,5 48,7
Hiszpania 39,2 38,1 45,6 43,6

Zrédio: EUROSTAT

Nadmierny poziom zadluzenia jest, jak zaznaczono wyzej, zrodtem wielu
niekorzystnych zjawisk ekonomicznych; jednym z podstawowych jest zmniejszenie
dynamiki wzrostu. Konieczne jest wigc okreslenie progow zadtuzenia — maksymal-
nych z punktu widzenia okreslonych celow fiskalnych (zob. np. Cizkowicz, Michal-
ska, Rzonca, 2011). W krajach regionu (postkomunistycznych) za maksymalny po-
ziom nalezy uzna¢ 50% PKB, poziom zapewniajacy dobry rating wynosi 45%,
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a akceptowalne koszty obstugi ok. 35%. W krajach regionu tylko Wegry, Polska
i Stowenia nie spetniajg najstabszego z tych wymogdéw (np. Stowacja i Czechy maja
dtug na poziomie ok. 40%). Sytuacja ta obrazuje nickorzystng ewolucj¢ zadtuzenia
kraju w XXI wieku.

Podsumowanie powyzszych rozwazan mozna zawrze¢ w nastepujacych
stwierdzeniach:

e w ciagu najblizszej dekady nie jest mozliwe obnizenie kosztow obstugi
dlugu Skarbu Panstwa i sektora finanséw publicznych w relacji do PKB —
beda one przekracza¢ znaczaco 1%; w najblizszych latach koszty Skarbu
Panstwa osiagng poziom ok. 2,5%;

e wysoki poziom opodatkowania, zadtuzenia oraz nie spelnienie wymogow
warunkujacych wejscie do strefy EURO uniemozliwiag osiagnigcie dobrej
dynamiki (potencjalnego PKB) w ciggu 3 — 5 lat;

e wysoki poziom kosztéw obstugi dlugu oraz mierne tempo wzrostu PKB
uniemozliwig obnizenie relacji deficytu oraz dtugu do PKB, w ciagu naj-
blizszych 3 — 5 lat;

e sytuacja fiskalna Polski, a zwlaszcza w zakresie dtugu i deficytu oraz per-
spektyw wejscia do EURO, jest niekorzystna na tle krajow regionu.

4. Perspektywy wejscia do strefy EURO oraz wypelnienia wymogow
paktu fiskalnego

Polska nie ma obecnie okre§lonego terminu wejscia do strefy EURO, zatem
moze uczestniczy¢ w pakcie fiskalnym jedynie na zasadzie dobrowolnos$ci. Zapo-
wiedzi rzadu wskazuja jednak, ze intencja jest jedynie uczestniczenie w szczytach
EURO, bez zobowigzania do wypelnienia wymogdéw. Niektore wypowiedzi lokuja
termin wej$cia do EURO na okres wyjscia strefy z kryzysu. Koncepcje takie, w za-
sadzie neutralne dla krajow strefy EURO, dla Polski oznaczaja pozostawanie na
peryferiach Unii (m.in. ze wzgledu na nie uczestniczenie w szczytach nieformal-
nych). Sytuacja ta ulegnie zmianie dopiero w chwili rozpoczgcia realizacji programu
wejscia do strefy EURO.

Perspektywicznie nalezy rozwazy¢ problem - czy wypelnienie paktu fiskal-
nego, w zakresie deficytu i dtugu, jest: realne, celowe, niezbedne. Koncepcje paktu
w tym zakresie stanowia, jak juz zaznaczono, wzmocnienie wymogow stabilnos$ci
i wzrostu (w skrocie: zrownowazony budzet sektora z tendencja do nadwyzki).
Maksymalna warto$¢ deficytu w relacji do PKB, 3%, zawarta w procedurze nad-
miernego deficytu, moze zosta¢ zmieniona, tj. obnizona, bez zmiany traktatu.
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Polska, jak juz zaznaczono, nie spetniata przez wigkszo$¢ lat obecnego wieku
ograniczenia na poziom deficytu sektora (poza rokiem 2007) i podlegata, wskutek
tego, procedurze nadmiernego deficytu. Miato miejsce szybkie narastanie dtugu,
nawet w okresach dobrej dynamiki PKB (tj. ponad 5%). W okresach stabszego
wzrostu, rowniez w latach 2010 — 2011, miato miejsce znaczne przekroczenie po-
ziomu deficytu 3% (podobna sytuacja moze mie¢ kontynuacje w latach 2012 —
2013). W konsekwencji, relacja dlug/PKB (dlug wedlug metodologii polskiej) zbli-
zyla si¢ do drugiego progu ostrozno$ciowego (55%), a jego ,,obrona” wymagata, jak
juz zaznaczono, dalszego zwigkszenia opodatkowania, zmian w OFE i redukcji nie-
ktérych wydatkow budzetowych, w tym §wiadczen i ulg podatkowych na dzieci.
Przyrost dtugu, wraz ze wzrostem inflacji i stop procentowych, spowodowat gwal-
towny przyrost kosztow obstugi dtugu. Okres wysokich stop trwat wiele lat (ponad
sze$¢), co sprawia, ze obcigzenie budzetu wysokimi kosztami potrwa, co najmniej,
do roku 2018. Poziom stop spowodowat, Ze relacja: koszty dtugu/PKB ksztattuje si¢
na poziomie krajow strefy EURO o zadtuzeniu bliskim 100% PKB lub wigcej. Wy-
mienione czynniki implikuja fakt, Zze zmniejszenie deficytu do poziomu 1% PKB nie
bedzie mozliwe przed rokiem 2019. W sprzyjajacych warunkach moze by¢ osiagal-
ne w latach 2019 — 2020, w przypadku zaistnienia dobrej koniunktury migedzynaro-
dowej. Dodajmy, ze obciazenia podatkowe natozone w Polsce w ostatnich latach
oraz przewidywane do wprowadzenia w nastepnych latach, m.in. podatek bankowy,
uniemozliwig trwate osiagnigcie wzrostu potencjalnego PKB w ciggu najblizszych
kilku lat (co najmniej 3 do 5); bedzie to skutkowa¢ znacznym poziomem bezrobocia
(jego poziom wzrést znaczaco na poczatku 2012 r.). Podsumowujac — osiggniecie
deficytu ponizej 1% nie jest realne przed koncem tej dekady, a zatem mozliwos¢
ratyfikacji i wdrozenia paktu fiskalnego (w obecnym ksztalcie) to odlegla perspek-
tywa.

Pelnoprawne wejscie do paktu fiskalnego, tj. z uczestnictwem w decyzjach,
wymaga wejscia do strefy EURO. Nalezy wigc oceni¢ perspektywe terminu przy-
stapienia do strefy. Obecnie funkcjonuja poglady, iz przystapienie jest niecelowe
(NBP), ze wzgledu na kryzys strefy (wzrost PKB bliski zera lub ponizej), a nawet
mozliwy jej rozpad, oraz, ze wejScie do strefy wymaga ,harmonizacji” poziomu
PKB Polski z przecietng unijna. Poglad, dotyczacy kryzysu jest dyskusyjny, ponie-
waz strefa EURO ma zdolno$¢ do wyjscia z recesji (m.in. ze wzgledu na wysoki
poziom PKB) oraz znaczacy potencjatl rozwojowy; ponadto, kryzys dotyczy niekto-
rych krajéw, a mechanizmy anty-kryzysowe wykazuja skuteczno$é. Mozna tez
oczekiwa¢ w najblizszych latach umiarkowanej lub dobrej koniunktury w USA i na
$wiecie. Dochodzenie Polski do $redniej unijnej bedzie natomiast trwac dlugo; wa-
riant wzrostu realizowany w ostatnich latach wydtuzy je znacznie poza obecng de-
kadg. Odktadanie akcesji z takiego powodu nie daje korzysSci, a nawet pogarsza sy-
tuacje; jest tak dlatego, ze akcesja, a nawet jej realistyczna perspektywa, zwicksza
wzrost ekonomiczny, m.in. przez naptyw kapitatu. Zjawiska takie zaistnialy w in-
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nych krajach, jak rowniez w Polsce, w okresie akcesji do Unii; jednym z efektow
procedury wejscia do EURO jest wzrost dynamiki PKB - co najmniej o 0,2%.
Obecnie, rozpoczgcie procedury nie jest natomiast mozliwe, ze wzgledu na nie wy-
petnienie warunkow — wszystkich poza relacja dtug/PKB, ktdora znajduje si¢ blisko
wartos$ci progowej. Nalezy nadmieni¢, ze w polowie poprzedniej dekady nie byt
spetniony jedynie warunek dotyczacy deficytu, tj. pozostajacy w zakresie decyzji
wladz fiskalnych, a spetnione warunki rynkowe: inflacji, dlugoterminowych stop
procentowych i kurséw walutowych. Dodajmy, ze do strefy weszly lub wejda,
w bliskiej perspektywie, kraje o mniejszym PKB.

Z przedstawionych powyzej faktow wynika, ze problem wejscia do EURO
nie polega na kryzysie w strefie oraz koniecznosci harmonizacji PKB, a na niemoz-
nos$ci wypelnienia kryteriow przez Polske. Termin ich wypetnienia zalezy od dziatan
wiladz fiskalnych i monetarnych, niemniej istnieja obiektywne ograniczenia. Zjawi-
ska zaistniate w ostatnich latach, tj. zwigkszenie deficytu i dtugu, doprowadzenie do
wysokiego poziomu inflacji i stop procentowych oraz zmiennosci kursow waluto-
wych, wykluczaja mozliwos¢ rozpoczecia procedury wejscia przez okres co naj-
mniej 2 — 3 lat, co powoduje, Ze przystapienie nie bedzie praktycznie mozliwe przed
rokiem 2016.

Wejscie do strefy EURO (na podstawie obecnych warunkow) nie zapewni,
jak wykazano powyzej, automatycznego wypelnienia wymogdéw paktu fiskalnego,
co najmniej w zakresie poziomu deficytu, tj. zmniejszenia go ponizej 1% PKB.
W najblizszych latach nie zostang tez spetnione wymogi warunkujace wejscie do
EURO, tj. dotyczace: inflacji, stop dlugoterminowych i kursow walutowych. Co
wigcej, wejscie do strefy bedzie miato miejsce w warunkach wysokiego poziomu
zadtuzenia, bliskiego 60% PKB, wysokiego poziomu relacji koszty dtugu/PKB oraz
relatywnie niskiego PKB (na tle $redniej unijnej). Lokuje to Polske wsrod najstab-
szych gospodarek Unii, z niskim ratingiem, nieodpornych na mi¢dzynarodowe kry-
zysy ekonomiczne; bedzie zrédlem trudnej sytuacji finansow kraju zwiaszcza po
zmniejszeniu transferow z Unii. Zauwazmy, ze zrodla niskiego ratingu sg trwate:
niski PKB na gloweg, brak kapitatu, niski poziom oszczgdnos$ci krajowych. W takich
warunkach Polska moze sta¢ si¢ w przysztosci beneficjentem unijnych systemow
antykryzysowych; sytuacji takiej doswiadcza obecnie wiele silniejszych ekonomicz-
nie od Polski krajow Unii, a zwlaszcza Wilochy i Hiszpania, a ponadto: Portugalia,
Irlandia, Grecja. Perspektywa taka prowadzi do wniosku, ze dziatania majace
w przysztosci doprowadzi¢ do spetnienia wymogow paktu fiskalnego, i to w mozli-
wie najblizszym czasie, sa niezbedne.

Nalezy doda¢, ze w Polsce zaistniaty rowniez poglady sceptyczne lub negu-
jace celowo$¢ ratyfikacji paktu. W opinii autora tej pracy nie majg one racji bytu ze
wzgledu na istniejgce obecnie ustawodawstwo unijne (i krajowe) oraz doswiadcze-
nia krajow bedacych w kryzysie zadtuzenia. Ustawodawstwo krajowe moze by¢, jak
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zaznaczono powyzej, traktowane jak parasol ,na dobrg pogod¢”. Dodajmy, ze
w zakresie niektorych regulacji paktu, wystepuja obecnie roznice pogladow migdzy
glownymi krajami Unii: Francjg (po zwycigstwie socjalistow w wyborach) i Niem-
cami (problematyka roznych nurtdéw w ekonomii ma obszerne odzwierciedlenie
w literaturze, w tym teks$cie zamieszczono dwie pozycje — Barro, 1997; Snowdon,
Vane, Wynarczyk, 1998). Wydaje si¢, ze perspektywicznie zostang one zniwelowa-
ne, poniewaz w przypadku Francji istnieje dazno$¢ do utrzymywania kosztow ob-
shugi dlugu w odpowiedniej relacji do PKB oraz przekonanie o koniecznosci przy-
wrbocenia najwyzszego ratingu, niezb¢dnego do utrzymania niskich rentownosci
i kosztow obstugi. Do§wiadczenie Niemiec i innych krajow (m.in. Szwecji) wskazu-
je na mozliwos¢ ,,bezbolesnego” obnizania deficytu, w krajach o wysokim PKB.

W $wietle powyzszych faktow, jest oczywiste, ze nalezy prowadzi¢ efektyw-
ne dziatania na rzecz wyeliminowania perspektywy kryzysu finansow publicznych
i gospodarki kraju. Podstawowy kierunek to podniesienie dynamiki wzrostu w celu
osiagniecia potencjalnego PKB, w warunkach deficytu sektora spetniajacego wy-
mogi procedury nadmiernego deficytu. Srodkami do tego celu sa m.in.: obnizenie
opodatkowania oraz racjonalizacja wydatkow, np. na administracjg, obronnos$é, itp.
Problemem o wysokim priorytecie jest tez wdrazanie optymalizacji zarzadzania dtu-
giem publicznym (zob. Claessens et al., 1998, prace autora tego tekstu). Niezbed-
nym komponentem tych dziatan jest stworzenie nadzoru fiskalnego, przeciwdziata-
jacego brakowi racjonalno$ci i marnotrawstwu we wszystkich obszarach finansoéw
publicznych.

5. Podsumowanie i wnioski

Regulacje paktu fiskalnego stanowia konieczny instrument przeciwdziatania:
kryzysowi zadluzenia w krajach Unii, wraz z jego konsekwencjami - zwlaszcza ryn-
kowymi, oraz recesji/niskiemu wzrostowi i bezrobociu. Znajduja akceptacje
w wickszosci krajow Unii oraz strefy EURO — zostaly juz ratyfikowane przez nie-
ktore kraje. Sposob wprowadzenia paktu w strefie EURO daje podstawe do pozy-
tywnych rokowan odnosnie ratyfikacji w przewidzianym terminie. Polska nalezy do
krajow, w przypadku ktoérych regulacje paktu maja petne zastosowanie: kraj znajdzie
si¢ pod presja deficytow w obecnej dekadzie (m.in. wskutek kosztéw obstugi dugu)
oraz moze naleze¢ do beneficjentow systemow stabilnosci. Dziatania nakierowane
na ratyfikacje¢ zapisow paktu sg zasadne i niezbgdne. Problemy moga powsta¢ wsku-
tek: niemozno$ci wypetnienia warunku deficytu sektora (1%), odlegtego terminu
wejscia do strefy EURO oraz istnienia srodowisk (politycznych i ekonomicznych)
przeciwnych ratyfikacji. W opinii autora tej pracy rozstrzygajacym kryterium musi
by¢ racjonalnos¢ ekonomiczna, wskazujgca na konieczno$¢ Scistej integracji w ra-
mach strefy EURO, jak réwniez imperatyw konstruktywnego uczestnictwa w dzia-
falnosci Unii.
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Obecna sytuacja Polski, w zakresie deficytu i dtugu, jest produktem bledow
popetnionych w biezacym wieku (w tym dlugotrwatego nadmiernego deficytu), kto-
re doprowadzity do: wzrostu dlugu z poziomu 38% PKB do blisko 60%. Lokuje to
Polske wsrod najstabszych gospodarek unijnych, z mierng sytuacja (i perspektywa)
finanséw publicznych. Zarazem, oznacza to, ze nie wykorzystano potencjatu trans-
formacji, wspieranej transferami z Unii, oraz nie wdrozono, we wlasciwym czasie,
trafnych wnioskow z: do$wiadczen innych krajow, rekomendacji mi¢dzynarodo-
wych instytucji finansowych, a takze teorii i praktyki ekonomii oraz finanséw pu-
blicznych. Nie zastosowano tez wiedzy w zakresie optymalizacji dtugu. Bledy i za-
niechania, stanowiace roéwniez naduzycie w stosunku do przyszlych pokolen, przy-
czyniaja si¢ do pogorszenia sytuacji demograficznej. Wobec takich realiow proble-
matyka szybkiego przywrdcenia zdrowia finansow publicznych, wejscia do EURO
oraz wypelnienia wymogow paktu fiskalnego musi naleze¢, w opinii autora, do
pierwszoplanowych zadan wtadz ekonomicznych kraju.

Nalezy zaznaczy¢, ze wejscie do strefy EURO 1 paktu fiskalnego nie gwaran-
tuje automatycznej realizacji optymalnego wariantu pozycji fiskalnej i wzrostu. Ko-
nieczne jest petne 1 wszechstronne zastosowanie wiedzy w zakresie ekonomii (teore-
tycznej i empirycznej), polityki monetarnej oraz inzynierii finansowej, lezacej
u podstaw unii ekonomicznej i walutowej. Z dziataniami tego rodzaju mamy do
czynienia w strefie EURO. Czynnikiem wzmacniajacym ten kierunek bedzie stwo-
rzenie systemu koordynacji polityki fiskalnej i budzetowej krajow cztonkowskich.
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PERSPECTIVES OF POLAND SATISFYING THE REQUIREMENTS
OF THE FISCAL TREATY CONCERNING DEFICIT AND PUBLIC
DEBT IN CURRENT DECADE

Abstract: Fiscal treaty, which embodies current ideas of counteracting the
debt crisis in EURO countries, strengthens the limitations to deficit and debt levels
in member countries. Poland has to satisfy the limitations within the perspective of
several years. The paper discusses actual possibilities of satisfying these require-
ments in the areas of deficit and debt (of the public sector) in the current decade. The
reduction of the feasible set of moves is indicated, concerning fiscal policy, along
with impossibility of satisfying the EURO zone requirements, at present, as well as
difficulties in fulfilling the conditions of the fiscal treaty. The factors mentioned
show that the distance between the current state of finance health and the state of
good health is significant.

Keywords: fiscal treaty, deficit and public debt, debt crisis.
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