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Public debt in the UE in the light of the Maastricht criteria: The article pro-
vides an overview of the issue of government debt in Poland and in the EU. It
begins with examining inter alia the differences between Polish and European
Union’s definitions and methodology of public debt (ESA 95 and EDP). Next,
the author looks at the public debt in the EU after 1999 with particular focus
on the years 2008-2010, i.e. current financial crisis. The article concludes with
a brief overview of different options for possible changes to the debt criterion
of the EDP.
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Wstep

Dlug publiczny w krajach Unii Europejskiej, a takze w Polsce, stanowi
obecnie jeden z gtéwnych tematéw dyskusji nad koniecznoscia przeprowa-
dzenia reform dotyczacych zwigkszenia dyscypliny finanséw publicznych
zaréwno na szczeblu krajowych polityk budzetowych, jak i na poziomie
ponadnarodowych dziatan Komisji Europejskie;j.

Skutki kryzysu finansowego w postaci gwattownego wzrostu zadluzenia
sektora publicznego unaocznily problem zaréwno niedociagnie¢ obecnie
istniejacych regulacji, jak tez spotegowaty skale niedostosowania finanséw
panstw czlonkowskich do stawienia czota nowym wyzwaniom, takim jak
proces zmian demograficznych.

Po raz pierwszy w historii funkcjonowania strefy euro pojawilo si¢ niebez-
pieczenstwo ogloszenia niewyplacalnos$ci panstwa cztonkowskiego, co dodat-
kowo pobudzito rozwazania o granicach uprawnien i zasadach kontroli insty-
tucji Wspdlnoty dotyczacych polityki budzetowej krajow cztonkowskich.
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W niniejszym artykule zaprezentowano zaréwno historyczne, jak i pro-
gnostyczne ujecie zmian dotyczacych wskaznika dtugu publicznego w kra-
jach Unii Europejskiej, w tym réwniez w Polsce. Autorka przedstawila takze
zagadnienia dotyczace konstrukeji unijnego kryterium dlugu, a w podsu-
mowaniu zaproponowala warianty mozliwych zmian w tym zakresie.

Istota dtugu publicznego w Unii Europejskiej

W Unii Europejskiej funkcjonujg oficjalnie dwie definicje dtugu, czyli
zobowigzan publicznych. Pierwszy wprowadzony zostal w 1993 r. w pro-
tokole w sprawie procedury nadmiernego deficytu (ang. excessive deficit
procedure; dalej: EDP)' i byl konsekwencja ustalen zawartych w Traktacie
z Maastricht (dalej: dlug EDP). Drugi z kolei sformutowany zostat w ra-
mach europejskiego systemu rachunkéw narodowych i regionalnych (dalej:
diug ESA95)2.

Dlug EDP stanowi podstawe do wyliczenia jednego z dwoch budzeto-
wych kryteriéw konwergencji (spojnosci), a definiowany jest jako catkowity
dlug brutto w wartosci nominalnej (nominal value), wystepujacy na koniec
roku i skonsolidowany dla sektora publicznego, obejmujacego wtadze cen-
tralne, lokalne oraz fundusze ubezpieczen spolecznych (general government
sector). W sktad dtugu EDP wchodzg pozycje gotdwki i depozytow, papierow
wartosciowych innych niz akcje (czyli papieréw diuznych) oraz pozyczki.

Dlug ESA95 rézni sie od powyzszej definicji dwoma zasadniczymi
kwestiami. Po pierwsze, wycena, gdyz zobowigzania systemu rachunkéw
narodowych i regionalnych wyceniane sa w sposob rynkowy (market va-
lue), a po drugie, szersza struktura’, co powoduje, Ze w warto$ciach brutto
zazwyczaj wskaznik ten charakteryzuje si¢ wyzszym poziomem niz dlug
EDP. Dlug ESA95 moze mie¢ posta¢ zaréwno skonsolidowang, jak i by¢
podawany dla poszczegolnych szczebli sektora publicznego wlacznie z ich
udzialem w przeplywach w sektorze. Pasywa liczone wedlug ESA'95 moga
by¢ takze formulowane w wartosciach netto, czyli po odliczeniu akty-
wow finansowych sektora finanséw publicznych (schemat 1). Operowanie

! Rozporzadzenie Rady (WE) nr 3605/93 z 22 listopada 1993 r. w sprawie stosowa-
nia protokotu w sprawie procedury dla nadmiernego deficytu zalaczonego do Traktatu
ustanawiajacego Wspolnote Europejska.

* Rozporzadzenie Rady (WE) nr 2223/96 z 25 czerwca 1996 r. w sprawie europej-
skiego systemu rachunkéw narodowych i regionalnych we Wspdlnocie.

3 Zobowigzania wedlug metodologii ESA'95 obejmuja dodatkowo pozycje z tytutu
akeji i innych udzialéw, rezerw techniczno-ubezpieczeniowych oraz pozostatych kwot
do zaplacenia.
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wskaznikiem netto pozwala zatem na ukazanie tej czesci zobowigzan, ktéra
nie ma pokrycia w aktywach finansowych bilansu calego sektora.

Schemat 1. Poréwnanie najwazniejszych cech wskaznikow dtugu EDP
i dlugu ESA’95

Dtug EDP Dtug ESA'95
- - ~—
Wskaznik wyrazony Wskaznik wyrazony
w wartosciach nominalnych w wartosciach rynkowych
~— e e
Wskaznik Wskaznik
Wskaznik skonsolidowanych zobowigzan zobowiazan netto,
zobowiazan brutto catkowitych tj. po odjeciu
brutto aktywoéw finansowych

W dalszej cze$ci artykutu przedstawiono zestawienie wskaznikow za-
dluzenia liczonych wedlug procedury nadmiernego deficytu oraz rachun-
kéw narodowych i regionalnych dla poszczegdlnych panstw Unii Europej-
skiej w roku 2008 wyrazonych w ich walucie narodowe;j.

Z danych zawartych w tabeli 1 wynika, ze we wszystkich krajach dlug li-
czony wedlug zasad ESA'95 przewyzsza dlug EDP. Jednakze po uwzglednie-
niu wielkosci aktywoéw finansowych (czyli po odjeciu tej pozycji od kwoty
pasywow) okazuje sig, iz w dziewieciu krajach przewyzszaja one ponad po-
ziom zobowigzan (zaznaczono z ujemnym znakiem). Te pafistwa w pelni
zabezpieczajg zatem swoje pasywa w ,,naturalny’, czyli bilansowy sposéb,
generujac dodatkowo dodatnig wartos¢ aktywow finansowych.

W calej Unii Europejskiej poziom wskaznikéw zadluzenia (EDP oraz
ESA95) w okresie 2000-2008 ulegal w wiekszosci systematycznemu po-
wiekszaniu si¢. Nalezy jednak zwrdci¢ uwage, iz od roku 2002 widoczny
jest rowniez trend wzrostowy w przypadku aktywow finansowych (zob. wy-
kres 1), co wskazuje na powiekszanie si¢ znaczenia takze tej pozycji bilansu
finansowego.
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Tabela 1. Wartos¢ dlugu EDP oraz dlugu ESA’95 w ujeciu brutto oraz

netto na koniec 2008 r. (w miIn waluty krajowej)
Kraj* Dtug EDP Diug ESA’95 brutto | Dilug ESA’95 netto
Austria 176 420 185 282 91552
Belgia 308 744 320494 253035
Finlandia 62 140 75558 93617
Francja 1327143 1481905 816 660
% Grecja 237181 245725 176 740
“é Hiszpania 432523 512001 250 249
% Holandia 346 224 384025 151267
% Irlandia 80295 88185 20689
§ Niemcy 1641844 1715953 1122645
o
,§ Portugalia 110376 125299 79768
':Ej Wiochy 1663 650 1799 250 1409 699
Cypr 83286 8400,253 4906
Malta 3629 4340 2937
Stowacja 18612 20389 2821
Stowenia 8472 10983 -2305
Butgaria 9385 10 745 -7 583
Czechy 1105753 1330374 -260 081
% Dania 580 000 695 056 -83 072
g Estonia 11874 22365 -64 835
g Litwa 17374 19634 -8952
% totwa 3164 4357 129
§ Polska 598 402 687 875 256736
]
r:; Rumunia 68 532 93789 18032
E‘ Szwecja 1200617 1497 388 -437 040
Wielka Brytania 750 286 855 200 483 594
Wegry 19320211 20 357 806 13 656 093

* Bez Luksemburga.
Zrédio: na podstawie danych Government finance statistics, Eurostat 2009.
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Wykres 1. Wartosc aktywow i pasywow (dtugu) tacznie w krajach UE wg

metodologii EDP oraz ESA’95 (w mlIn euro)
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Zrédio: na podstawie danych Eurostatu.

Wskaznik dlugu publicznego EDP a inne zobowigzania

Z powyzszej analizy wynika zatem, ze wskaznik diugu EDP, stosowany
najczesciej w statystykach poréwnawczych i sprawozdawczosci budzetowej
krajow czlonkowskich UE, jest okreslony stosunkowo wasko. Nalezy takze
zaznaczy¢, iz wskaznik ten nie obejmuje innych, czgsto przywolywanych
wielkosci zobowigzan publicznych, ktdre ze wzgledu na ich nieoficjalny
charakter rachunkowy zwane sg czesto dlugiem ukrytym. Nalezg do nich
przede wszystkich zobowigzania z tytutu udzielonych gwarancji (poreczen)
publicznych oraz zobowigzan emerytalnych*.

Problem ujawniania w statystykach unijnych szerokiego zakresu zo-
bowigzan publicznych nabral znaczenia szczegélnie w ostatnim okresie.
Wplyw na dyskusje o mozliwych zmianach w tym kierunku ma przede
wszystkim skala wykorzystania gwarancji publicznych w programach anty-
kryzysowych w krajach UE od roku 2007. Ich wartos¢, w ostatnich publika-
cjach, Komisja Europejska szacuje na ponad 605 mld euro na koniec 2008 r.
(w tym 486 mld euro w krajach strefy euro)’.

Od kilku lat Komisja analizuje takze zmiany zwiazane z procesem sta-
rzenia si¢ spoleczenstw (ang. ageing population process) oraz jego wpltywu

* Wiecej na ten temat: K. Marchewka-Bartkowiak, Redefinicia dlugu publicznego,
»INFOS. Zagadnienia spoteczno-gospodarcze” 2010, nr 11(81).
* Economy and finance, Statistics in focus, Eurostat, 5/2010, s. 7
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na zakres obcigzen fiskalnych w $rednim i dltugim okresie. Wedlug ostat-
nich danych poziom wydatkéw emerytalnych w krajach UE-25 na ten cel
w 2007 r. siegal ponad 10% PKB. Projekcje do 2060 r. wskazuja na dalszy
wzrost $rednio o 2,8 punktu procentowego (dalej: pkt proc.) PKB®. Zjawi-
sko to $cisle wigza¢ nalezy rowniez ze wzrostem dlugu jawnego jako konse-
kwencji finansowania obcigzen emerytalnych.

W ostatnim czasie do dyskusji tej ma sie wlaczy¢ takze Polska. Rzad polski
zaproponowal bowiem rozszerzenie krajowej sprawozdawczosci budzetowej
o wyliczony wskaznik dlugu emerytalnego. To rozwigzanie ma by¢ przedto-
zone na forum unijnym podczas negocjacji z Eurostatem na temat zastoso-
wania powyzszych standardow dla wszystkich panstw cztonkowskich UE’.

Roznica pomiedzy polska a unijng (EDP) metodologia
liczenia dlugu publicznego

Nalezy dodatkowo wyjasni¢, ze wskaznik dtugu EDP moze réznic¢ si¢
takze w stosunku do krajowego wskaznika diugu publicznego panstwa
czlonkowskiego UE, liczonego wedlug przyjetych wewnetrznie rozwia-
zan w zakresie struktury sektora publicznego lub/i operacji wchodzacych
w sktad zobowigzan. W zwigzku z tym Komisja Europejska (a wlasciwie
Eurostat) ma obowigzek weryfikowa¢ te zmiany, a kraj cztonkowski dazy¢
do ujednolicania statystyki krajowej z unijna.

Taka sytuacja wystepuje w Polsce od 2004 r. Do najwazniejszych réznic
dotyczacych wskaznika dlugu EDP oraz panstwowego dlugu publicznego
(dalej: PDP) stosowanego w Polsce nalezy zaliczy¢:

- do 2006 r. Polska wliczata do wskaznika PDP wielkosci przewidywa-
nych wyplat z tytulu poreczen i gwarancji publicznych, w tym zakre-
sie zasady zostaty ujednolicone,

- do marca 2007 r. Polska zaliczala aktywa finansowe OFE do sektora
general government, w tym zakresie zasady zostaly ujednolicone,

- zobowigzania zaciggniete w ramach Krajowego Funduszu Drogowe-
go w Polsce nie sg zaliczane do zadluzenia, Eurostat z kolei zalicza
KFD do sektora general government,

- zobowigzania wymagalne zaliczane sg do tytuléw diuznych w ra-
mach metodologii polskiej, a nie unijne;j.

¢ The 2009 Ageing Report — Economic and budgetary projections for the EU-27 Mem-
ber States (2008-2060), European Economy 2/2009, s. 26.

7, Plan rozwoju i konsolidacji finanséw 2010-2011", Kancelaria Prezesa Rady Mi-
nistréw, 29 stycznia 2010, pkt 3.1.2. Rozszerzenie zakresu informacji o zobowiazaniach
publicznych, s. 11.
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Unijne kryterium dlugu publicznego

Wspodlna metodologia liczenia wskaznika EDP umozliwia dokonywanie
analiz porownawczych zakresu zadluzenia publicznego w krajach czton-
kowskich Unii Europejskiej. Ujednolicenie tego wskaznika pozwolilo tak-
ze na zastosowanie ponadnarodowej reguly ograniczajacej jego wysokos$¢,
czyli unijnego kryterium dlugu publicznego. Regula ta jednak nie dotyczy
wartosci nominalnej dlugu EDP, ale zostala ustalona w relacji do PKB na
maksymalnym dopuszczalnym poziomie 60%.

Kryterium dlugu publicznego jest zatem regula ilosciowa. Ustalenie po-
wyzszego poziomu zadluzenia nie jest jednak zgodne z przyjeta w finansach
publicznych zasada, w ktdrej za bezpieczny poziom zadluzenia przyjmuje
sie najczesciej maksymalny poziom 40% PKB (lub dochodéw jednostki pu-
blicznej). Zasady ustalenia progu bezpieczenstwa przez kraje negocjujace
definicje kryteriéw z Maastricht nie s jednak powszechnie znane. Uwaza
sie, ze przyjecie 60% PKB wynikalo z tego, iz tyle wynosita wowczas $red-
nia warto$¢ dlugu panstw kandydujacych, ale takze z prostej zaleznosci,
zakladajacej, iz stabilizacja dtugu publicznego jest mozliwa przy zalozeniu
deficytu sektora publicznego na poziomie 3% PKB oraz stopie wzrostu go-
spodarczego siegajacej 5% (0,03 = 0,05* 0,6)%.

W art. 104 pkt 2 Traktatu wprowadzono takze dodatkowy zapis, Ze:
Komisja nadzoruje rozwdj sytuacji budzetowej i wysokos¢ dtugu publiczne-
go w panistwach cztonkowskich w celu wykrycia oczywistych bledow, w tym
analizuje czy stosunek miedzy dlugiem publicznym a produktem krajowym
brutto przekracza wartos¢ odniesienia [60% PKB - uwaga K.M.B.], chyba ze
stosunek ten zmniejsza sig dostatecznie i zbliza si¢ do wartosci odniesienia
w zadowalajgcym tempie. W ten sposob ustalone kryterium ilo$ciowe dlu-
gu publicznego zostalo znaczaco uelastycznione.

W kontekscie weryfikacji kryterium dtugu publicznego nalezy podkres-
li¢, iz wiekszo$¢ krajow kandydujacych do strefy euro w okresie referencyj-
nym, czyli w 1997 r., nie wypelnito wyznaczonego ograniczenia (wykres 2).
Co wiecej, trzy z nich (Belgia, Grecja i Wlochy) zanotowaly prawie lub po-
naddwukrotny poziom wyzszy od dopuszczalnego kryterium.

We wprowadzonym Pakcie Stabilnosci i Wzrostu® malo miejsca poswie-
cono problemowi zadluzenia. Priorytetem wydawalo si¢ spelnienie przez
panstwa cztonkowskie kryterium deficytu budzetowego. Dopiero w ramach

8 P.de Grauwe, Unia Walutowa, PWE, Warszawa 2003, s. 147-148.
’ Szerzej na ten temat w artykule ,,Reformy Paktu na rzecz Stabilnoéci i Wzrostu”
zamieszczonym w tym tomie na s. 149-168.
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Wykres 2. Kryterium dlugu w krajach kandydujacych do strefy euro
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Zrédio: na podstawie danych EBC.

przeprowadzonej reformy Paktu w 2005 r. wyznaczono zasady dotyczace
stabilizowania diugu w $rednim i dlugim okresie zgodnie z teoria mi¢dzy-
okresowego ograniczenia budzetowego. Postuluje si¢ w niej, aby w sytuacji,
kiedy nominalne koszty obstugi dlugu przekraczaja nominalny poziom
wzrostu gospodarczego, wladze publiczne ograniczaly dynamike wzrostu
zadluzenia poprzez wypracowywanie wymaganej nadwyzki budzetowe;j.

Dtug publiczny w krajach Unii Europejskiej po 1999r.

Po wejsciu do strefy euro mimo przekroczenia kryterium dlugu pu-
blicznego wiekszo$¢ panstw nie dokonata zasadniczych zmian w jego po-
ziomie. Najwigksza obnizke zadtuzenia zanotowala Belgia — na poziomie
24 pkt proc., z 108% PKB w 2000 r. do 84% PKB w 2007 r. Przecigtny spa-
dek analizowanego wskaznika w innych krajach nie siegal jednak nawet
10 pkt proc.

W kilku panstwach, jak Francja, Niemcy czy Portugalia, wystapit z kolei
trend odwrotny, czyli wzrost zadluzenia, ktory zazwyczaj po 2002 r. prze-
kraczal juz poziom 60% PKB. Wzrost ten powigzany byt takze z problema-
mi z wypelnieniem kryterium deficytu budzetowego. Brak konsekwencji
w realizacji zapisow traktatowych o systematycznym obnizaniu zadluzenia
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(szczegolnie w sytuacji przekroczenia dopuszczalnych granic), spowodo-
wal, Ze w okresie kryzysu problem zadluzenia powrdcil ze zdecydowanie
wiekszg sit. Juz w pierwszym okresie kryzysu, czyli w 2008 r., uwidoczni-
to si¢ pogorszenie sytuacji w tym wzgledzie prawie we wszystkich krajach
cztonkowskich strefy euro (tabela 2).

Tabela 2. Realizacja kryterium dlugu publicznego w krajach stanowia-

cych obecnie strefe euro (jako % PKB)
2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

Austria 67 67 66 66 65 64 62 59 63
Belgia 108 107 104 99 94 92 88 84 90
Finlandia 44 42 41 44 44 4 39 35 33
Francja 57 57 59 63 65 66 64 64 68
Grecja 103 104 102 98 99 99 96 95 98
Hiszpania 59 56 53 49 46 43 40 36 39
Holandia 54 51 51 52 52 52 47 46 58
Irlandia 38 36 32 31 30 27 25 25 43
Niemcy 60 59 60 64 66 68 68 65 66
Portugalia 51 53 56 57 58 64 65 64 66
Wiochy 109 109 106 104 104 106 107 103 106
Cypr 59 61 65 69 70 69 65 59 49
Malta 56 62 60 69 72 70 64 62 64
Stowacja 50 49 43 42 41 34 30 29 28
Stowenia 27 28 27 28 27 27 23 23

Zrédio: na podstawie danych Eurostatu.

Zdecydowanie lepsze wyniki w omawianym okresie wykazywaty kraje
pozostajgce poza strefg euro (w tym panstwa z tzw. starej 15-tki oraz z Eu-
ropy Srodkowowschodniej). Jedynie w przypadku Wegier mozna méwié
o problemie nieprzestrzegania kryterium dtugu EDP. W pozostatych kra-
jach zadluzenie pozostawalo ponizej 60% PKB (tabela 3).

Na uwage zwraca szczegolnie przykltad Bulgarii, ktorej wtadze publiczne
zdolaly osiagnac wrecz spektakularny sukces, obnizajac wskaznik zadltuze-
nia ponadpieciokrotnie, tj. z poziomu 74% PKB w 2000 r. (jeszcze przed
wejsciem do UE), az do poziomu 14% PKB w 2008 r. (po wejsciu do UE).

Polskie doswiadczenia w tym zakresie takze nalezy uznac za zadowala-
jace, gdyz dotychczas w pelni realizowano kryterium dlugu publicznego.
Trzeba jednak zauwazy¢, iz od poczatku 2000 r. (a dalej po wejsciu do UE)
polski wskaznik zadluzenia liczony wedlug metodologii unijnej praktycz-
nie systematycznie roénie, co oznacza, iz od poczatku XXI wieku zwickszyt
sie 0 10 pkt proc.
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Tabela 3. Realizacja kryterium dtugu publicznego w krajach pozostaja-

cych obecnie poza strefa euro (jako % PKB)
2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Butgaria 74 67 54 46 38 29 23 18 14
Czechy 19 25 28 30 30 30 30 29 30
Dania 52 49 48 46 44 37 31 27 33
Estonia 5 5 6 6 5 5 4 3 5
Litwa 24 23 22 21 19 18 18 17 16
totwa 12 14 13 15 15 12 1 9 19
Polska 37 38 42 47 46 47 48 45 47
Rumunia 22 26 25 21 19 16 12 13 14
Szwecja 54 54 53 52 51 51 46 40 38
Wielka Brytania 4 38 37 39 41 42 43 44 52
Wegry 54 52 56 58 59 62 66 66 73

Zrodto: jak pod tabelg 2.

Reasumujac zatem analize zmian wskaznika dlugu publicznego w kra-
jach UE do 2008 r., nalezy podkresli¢, ze jego $rednia dla wszystkich pan-
stwa czlonkowskich, a w szczegdlnosci dla strefy euro, przebiegala zdecy-
dowanie powyzej wyznaczonego limitu (wykres 3). Wskazuje to zatem, iz
wprowadzenie ograniczen w poziomie dlugu jako elementu dyscyplino-
wania budzetéw publicznych panstw cztonkowskich przede wszystkich po
wejsciu do Unii Gospodarczej i Walutowej (UGW) nie spelnito swojego

zadania.

Wykres 3. Sredni wskaznik dlugu publicznego dla krajéw UE oraz strefy

euro (jako % PKB)
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Dhug publiczny w krajach Unii Europejskiej -
okres kryzysu finansowego

Problem powiekszajacego si¢ dtugu publicznego w krajach UE nie zo-
stanie rozwigzany w najblizszych latach. Od 2008 r. podstawowym skut-
kiem trwajacego globalnego kryzysu finansowego jest wzrost zobowigzan
publicznych, zaréwno tych jawnych (dtug EDP), jak i ukrytych (przede
wszystkim gwarancje publiczne). W tej sytuacji kryzys, ktory rozpoczat sie
w sektorze finansowym, moze przerodzi¢ si¢ w kryzys zadluzeniowy, pola-
czony z koniecznoscig ogloszenia repudiacji diugu przez niektdre kraje.

Zastosowane w ostatnich latach instrumenty pakietow antykryzyso-
wych kierowane byly do zagrozonych sektoréw rynku i gospodarki przede
wszystkim kosztem zwiekszenia zadluzenia publicznego. Tym sposobem
w krotkim czasie rozkrecona zostala spirala zadluzenia. W krajach UE pro-
blem ten dotknat w szczegdlnosci kraje nalezace do strefy euro.

Panstwa grupy PIIGS (Portugalia, Irlandia, Wtochy, Grecja i Hiszpania),
ktore juz teraz majg problem z refinansowaniem dlugu na rynku finanso-
wym, poniosg takze wysokie koszty z tytutu jego obstugi, co dodatkowo
wplynie na zwiekszenie pozycji wydatkow budzetowych i tym samym de-
ficytu budzetowego.

Jak wskazuje Komisja Europejska w ostatnich projekcjach, prawie
wszystkie kraje UGW nie wypelnia ponownie kryterium dtugu publiczne-
go w najblizszych dwdch latach. Co wigcej, zagrozenie przekroczenia 60%
PKB wystapi¢ moze w pozostalych panstwach UE, m.in. takich jak Wegry,
Wielka Brytania, Lotwa, a takze Polska (wykres 4).

Skala wzrostu zadluzenia publicznego staje si¢ ogromnym obcigzeniem
dla krajow UE, blokujac takze mozliwo$¢ wprowadzenia reform dyscypli-
nujacych finanse publiczne. Jak wynika z wykresu 5, zmiany w poziomie
dtugu EDP w latach 2008-2010 moga siega¢ nawet 30% (liczone w relacji
do PKB), m.in. w Irlandii, na Lotwie czy w Wielkiej Brytanii. W najmniej-
szym stopniu dtug publiczny prawdopodobnie zwigkszy sie w Danii, Ho-
landii, Estonii, Luksemburgu. Jedynie na Cyprze odnotowany ma by¢ jego
spadek. Powyzsze wnioski wynikaja przede wszystkim ze zrdéznicowania
poziomu i Zrddet finansowania instrumentéw antykryzysowych, ale takze
z zakresu zgromadzonych wcze$niej rezerw.

W strukturze przyrostu dlugu w relacji do PKB dominowac¢ bedzie przede
wszystkim finansowanie deficytu pierwotnego (czyli deficytu budzetu z wy-
taczeniem kosztéw oprocentowania zadluzenia), ale takze oddzielnie liczona
obstuga dtugu oraz negatywne oddziatywanie zmian w stopie wzrostu gospo-
darczego. Kategoria ,inne dostosowania’, wykazana w niektdrych krajach,
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Wykres 4. Prognozy Komisji Europejskiej dotyczace dtugu publicznego
w krajach UE w latach 2010-2011
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Zrédio: na podstawie prognoz Komisji Europejskiej z pazdziernika 2009 r.

Wykres 5. Zmiana zadluzenia w krajach UE w latach 2008-2010 oraz
czynniki wptywajace na te zmiane (jako % PKB)
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Zrodho: na podstawie Public finance in EMU-2009, European Commission, s. 24.
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dotyczy¢ bedzie przede wszystkim zmian akumulacji aktywow finansowych
netto (wywoltanym finansowaniem zobowigzan), a takze przeszacowan kur-
sowych zadluzenia (dlugu krajowego, ale gléwnie zagranicznego).

W przypadku Polski zmiana wskaznika dlugu EDP w analizowanych
latach ma wynie$¢ ponad 13% PKB. Gltéwng sktadowg przyrostu ma by¢
przede wszystkim finansowanie niedoborow budzetowych.

Problem stabilizowania dlugu publicznego
w diugim okresie

Konsekwencja dziatan dyscyplinujacych polityke budzetows panstw UE,
ktére powinny zosta¢ wprowadzone zaréwno na szczeblu krajowym, jak
i ponadnarodowym, bedg mozliwosci stabilizowania dtugu w $rednim i dtu-
gim okresie. Zgodnie bowiem z przyjeta w 2005 r. zasadg kraje cztonkowskie
powinny wypracowywac taki poziom wymaganej pierwotnej nadwyzki bu-
dzetowej (tzw. required primary balance), ktory wypelni luke potrzebna do
obstugi zadluzenia oraz pokrycia kosztéw zwigzanych z procesem starzenia
sie spoleczenstw w przysztosci. Wskaznik ten ma posta¢ hipotetyczna, ale
pokazuje skale czekajacego poszczegdlne kraje dostosowania.

Jak wynika z wykresu 6, poziom analizowanego wskaznika w krajach
UE jest bardzo zréznicowany. Nalezy pamietac, ze bierze si¢ w nim pod
uwage nie tylko prognozowang wielko§¢ przysztych obcigzen jako efektu
dlugu jawnego, ale takze te¢ czes$¢ zadtuzenia, ktora wynikaé bedzie z ko-
nieczno$ci poniesienia wydatkdw emerytalnych oraz zdrowotnych w sy-
tuacji braku reform w systemie ubezpieczen spotecznych i przewidywanej
skali postepujacych zmian demograficznych.

Postulowany poziom nadwyzek bedzie szczegolnie wysoki w przypadku
panstw strefy euro — wynosi¢ on bedzie srednio 6-7% PKB. Ponaddwu-
krotnie nizszy poziom analizowanego wskaznika prognozuje sie z kolei dla
panstw nienalezacych do strefy euro. Wsrod nich nieco ponad 1% wyma-
ganej nadwyzki pierwotnej prognozuje si¢ dla Polski.

Generalnie Komisja Europejska wskazata, ze dla krajow z najwyzszym
oczekiwanym poziomem dostosowania konieczne jest wprowadzenie bar-
dzo ambitnych planéw konsolidacyjnych w srednim okresie, obejmujgcych
zaréwno sfere finanséw publicznych, jak i systemu ubezpieczeniowego.

Zaniechanie wprowadzenia reform w krajach cztonkowskich UE skut-
kowa¢ moze eksplozja zadluzenia w dlugim okresie. Prezentowane w ra-
porcie z 2009 r. dane na rok 2030 oraz 2060 wskazuja bowiem, Ze tylko pig¢
panstw bedzie moglo utrzyma¢ dwucyfrowy poziom zadluzenia, realizujac
dotychczasows polityke budzetows i emerytalng (tabela 4).
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Wykres 6. Wymagany poziom pierwotnej nadwyzki budzetowej w celu
stabilizowania dtugu publicznego w krajach UE jako Srednia dla lat 2011-
2015 (% PKB)
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Zrédio: na podstawie Sustainnability Report — 2009, European Commission, s. 39.

W prognozach tych Polska wypada na $redniej pozycji, czyli z zadluze-
niem na poziomie powyzej 100% PKB za 20 lat oraz ponad 300% PKB za
50 lat. Na tak wysokie przewidywania wplyw majg przede wszystkim pro-
blemy systematycznego wzrostu diugu publicznego oraz niekorzystna skala
zmian demograficznych.

Podsumowanie

Zaprezentowane wnioski z analizy dotychczasowych oraz przewidywanych
zmian w poziomie dlugu publicznego sklaniajg przede wszystkim do refleksji
nad sposobem przeprowadzenia reform, ktore spowodowaé powinny co naj-
mniej ustabilizowanie diugu publicznego w kolejnych latach. Najwazniejsze
wydaje si¢ przede wszystkim wprowadzenie zmian w istniejacym kryterium
zadtuzenia w UE, ktdre okazalo sie w praktyce nieefektywne. Aktualny pozo-
staje takze postulat pelnego ujawnienia wszystkich zobowigzan publicznych,
ktore obcigza¢ moga budzety panstw cztonkowskich w kolejnych latach.

W $wietle powyzszych rozwazan postulowac nalezy, aby kryterium dtu-
gu EDP poddane zostato weryfikacji, biorgc pod uwage trzy mozliwe sce-
nariusze:
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Tabela 4. Dlugoterminowe projekcje dtugu publicznego w krajach UE

(jako % PKB)
Kraj 2030 2060
Austria 116 337
Belgia 137 372
o | Finlandia 61 248
2 | Francja 177 431
< | Gredja 205 884
g Hiszpania 188 766
§ | Holandia 121 450
€ | Irlandia 260 848
_% Niemcy 102 318
§ Portugalia 156 389
2 | Wlochy 112 205
2 | cypr 67 335
¥ | Malta 114 432
Stowacja 115 561
Stowenia 158 831
Butgaria -9,9 9,8
€ [czechy 114 486
:'1;“ Dania 11,3 18,3
% | Estonia 28 81
§ | Litwa 13 545
.g; Luksemburg 35 437
3 |totwa 113 545
o | Polska 108 318
§ Rumunia 125 633
% Szwecja 32 93
g Wielka Brytania 271 759
Wegry 21 -26

Zrodio: jak pod wykresem 6.

- zaostrzenie przez Wspolnote dyscypliny budzetowej panstw czton-
kowskich w kierunku biezgcego obnizania oraz stabilizacji zadluze-
nia w dlugim okresie, powigzane z wyznaczeniem nowego kryterium
zblizonym do bezpiecznego poziomu diugu (40% PKB),

- weryfikacje struktury zobowigzan publicznych podlegajacych oce-
nie np. w kierunku wykorzystania wskaznika dlugu netto (na bazie
konstrukcji aktywow finansowych i pasywow w ujeciu ESA'95),

- wyeliminowanie kryterium diugu publicznego i zwickszenie efek-
tywnosci realizacji i kontroli kryterium salda budzetowego.
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