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STRESZCZENIE

Mimo ze stan finansow publicznych w Polsce w ostatnich latach ulegl wyraznemu
pogorszeniu, to trwajace ostabienie gospodarcze nadal wymaga stosowania przez panstwo
aktywnej polityki gospodarczej. Jej konsekwencja sa dzialania nastawione bardziej na
formalne wywiazanie si¢ z obowiazku utrzymania dtugu publicznego na ustawowym
poziomie niz prowadzace do rzeczywistego ustabilizowania zadluzenia panstwa.

Zdaniem autoréw podejmowane w tym celu kroki $wiadcza o tym, ze zagad-
nienie utrzymania bezpiecznego poziomu zadtuzenia panstwa nie doczekato sig jeszcze
rozwigzania. Niezbedne sa dziatania przynoszace rzeczywista poprawg gospodarki i fi-
nansow publicznych, a nie tylko watpliwej skuteczno$ci operacje polegajace na redukcji
jawnego dlugu kosztem przysztych pokolen. Pewnym rozwiazaniem jest konsekwentne
dazenie do spehienia kryteriow konwergencji i przyjecie przez Polske w niedale-
kiej przysztosci wspolnej waluty. Nalezatoby rowniez zwréci¢ uwage na efektywnosé
i stopien wykorzystania srodkow unijnych.
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Wprowadzenie

Stan finansow publicznych w Polsce w ostatnich latach ulegt wyraznemu pogor-
szeniu. Utrzymujacy sig deficyt budzetowy spowodowat znaczny wzrost dtugu
publicznego, ktorego wielkos¢ w relacji do PKB niebezpiecznie zblizyta si¢ do
konstytucyjnego progu. Sytuacja ta sktania rzadzacych do podejmowania r6zno-
rodnych dziatan zmierzajacych do zahamowania narastania zadluzenia panstwa
— migdzy innymi ograniczenia wydatkow budzetowych. Tu pojawiaja si¢ jednak
trudno$ci wynikajace przede wszystkim z faktu wystgpowania tak zwanych wy-
datkoéw sztywnych — ponad 70% wydatkow budzetu panstwa jest niezaleznych
od uzyskiwanych dochodéw i nie ma praktycznych mozliwos$ci ich obnizenia
w krotkim okresie'. Ograniczone sa rowniez mozliwosci zwigkszania dochodéw
podatkowych, to bowiem powoduje spadek aktywnos$ci gospodarczej. W osta-
teczno$ci podejmowane sa decyzje, ktore nie maja na celu rzeczywistej redukcji
dtugu, a stanowia raczej probe jego ukrycia.

Celem artykutu jest analiza stanu prawnego w zakresie ksztaltowania si¢
dhugu publicznego i prezentacja podejmowanych przez rzad niektorych dziatan
w tym zakresie. Autorzy poszukuja rowniez odpowiedzi na pytanie, czy dzia-
ania te nie maja charakteru tak zwanej kreatywnej rachunkowos$ci. Obowiazu-
jace przepisy, w tym konstytucyjny zakaz zaciagania zobowiazan powyzej 3/5
wartosci rocznego PKB, nalezy uzna¢ za dos$¢ restrykcyjne. Niestety, sposoby
ustabilizowania panstwowego dtugu publicznego ponizej konstytucyjnej granicy
budza uzasadnione obawy 1 kontrowersje. Tak wiasnie postrzega¢ nalezy wdro-
zone ostatnio zmiany w funkcjonowaniu otwartych funduszy emerytalnych.

Wielko$¢ panstwowego dlugu publicznego
i dlugu sektora ogolnorzgdowego

Konsekwencja utrzymujacego si¢ od wielu lat braku rownowagi budzetowe;j jest
wyrazny wzrost dlugu sektora finanséw publicznych. W polskim ustawodawstwie
zadluzenie panstwa okreslane jest poprzez wielkos¢ nominalna panstwowego
dtugu publicznego lub jego relacje¢ do rocznej wartosci PKB. Wedhig szacunkow
Ministerstwa Finansé6w na koniec 2013 roku dlug panstwowy w ujeciu nomi-
nalnym wyniost 880,2 mld zt. Warto$¢ ta w relacji do PKB za 2013 rok stanowi

I'S. Owsiak, Stan i perspektywy finanséw publicznych w Polsce, w: Finansowanie ochrony sro-
dowiska w Polsce w warunkach ostabienia finansow publicznych, red. J. Famielec, Wydawnictwo
Akademii Ekonomicznej w Krakowie, Krakow 2005, s. 15.
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53,9%?. Szczegodlnie wysoka dynamika wzrostu obserwowana jest od potowy
2007 roku, na co wptyw miat niewatpliwie kryzys gospodarczy na swiecie.
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Rysunek 1. Panstwowy dlug publiczny i dtug sektora rzadowego w relacji do PKB

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych Ministerstwa Finansow.

Z kolei zadtuzenie sektora instytucji rzadowych i samorzadowych (ogélno-
rzadowego, ang. general government) liczone wedlug Europejskiego Systemu
Rachunkow Narodowych i Regionalnych (ESA 95) osiagneto na koniec 2013
roku 57,1%, co jest wielkoscia wigksza o 3,2% punktu procentowego niz relacja
panstwowego dlugu publicznego do PKB*. Warto przy tym zauwazy¢, ze jesz-
cze do konca 2008 roku rozbiezno$¢ w ocenie wielkosci dlugu w zaleznosci od
przyjetej metodologii byla stosunkowo niewielka, bo wynosita 0,2% PKB, a do
2006 roku dlug sektora ogoélnorzadowego byt nawet nizszy (rysunek 1). Obser-
wacja ta sktania do uznania za shuszne przypuszczenia o podejmowaniu przez

2 W Strategii zarzadzania dtugiem przyjeto, ze panstwowy dtug publiczny na koniec 2013 roku
moze wynie§¢ nawet 899,5 mld zt, co stanowitoby 54,8% PKB. Strategia zarzqdzania diugiem
sektora finansow publicznych w latach 2014-2017, Ministerstwo Finanséw, Warszawa 2013, s. 4.

3 26 czerwca 2013 roku zostal opublikowany nowy Europejski System Rachunkow Narodo-
wych i Regionalnych ESA 2010, ktory ma obowiazywaé od 1 wrzesnia 2014 roku w miejsce star-
szego ESA 95.

4 W Strategii zarzadzania dtugiem przyjeto nawet, ze dtug sektora ogdlnorzadowego na koniec
2013 roku moze wynie$¢ nawet 952,1 mld zl, co stanowiloby odpowiednio 58,0% PKB. Strate-
gia..., s. 4.
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rzadzacych w ostatnich latach zmian w zakresie finanséw publicznych majacych
na celu przede wszystkim obnizenie relacji dlugu do PKB, w mniejszym za$
stopniu ukierunkowanych na rzeczywista popraweg sytuacji. Przypuszczenia te
potwierdzaja rowniez ekonomisci BCC, ktdrzy zadali retoryczne pytanie: kiedy
wreszcie ograniczymy mozliwosci manipulacyjne rzadu, obecnego i nastgpnych,
przez zmiang ustawy o finansach publicznych, tak aby polskie prawo dotyczace
liczenia dtugu publicznego i deficytu sektora finansoéw publicznych byto catko-
wicie zgodne z prawem UE®?

Niektore sposoby utrzymania bezpiecznego poziomu dlugu
w relacji do PKB

Utrzymanie bezpiecznego poziomu zadluzenia wymusza w pierwszej kolejnosci
Konstytucja RP, wskazujac, ze ,,nie wolno zaciagaé pozyczek lub udziela¢ gwa-
rancji i porgczen finansowych, w nastepstwie ktorych panstwowy dtug publiczny
przekroczy 3/5 wartosci rocznego produktu krajowego brutto”. Ponadto: ,,Usta-
wa budzetowa nie moze przewidywac pokrywania deficytu budzetowego przez
zaciaganie zobowiazania w centralnym banku panstwa’.

Z kolei ustawa o finansach publicznych precyzuje procedury fiskalne na wy-
padek przekroczenia dopuszczalnego poziomu dtugu’. Od 1999 do potowy 2013
roku funkcjonowaly trzy progi ostroznosciowe zalezne od ksztaltowania sig rela-
cji panstwowego dtugu publicznego do PKB. I tak, w przypadku, gdy panstwowy
dtug publiczny:

a) jest wickszy od 50%, ale nie wigkszy od 55% PKB, Rada Ministrow
jest zobowiazana uchwali¢ ustawe budzetowa na kolejny rok, w ktorej
deficyt budzetu panstwa w odniesieniu do dochodéw budzetowych nie
moze by¢ wyzszy niz w roku poprzednim;

b) jest wigkszy od 55%, ale mniejszy od 60% PKB, to nie przewiduje si¢
deficytu budzetu panstwa lub proponuje si¢ taka jego wartos¢, ktora nie
spowoduje przyrostu dlugu Skarbu Panstwa w relacji do PKB; ponadto,
nie planuje si¢ wzrostu wynagrodzen pracownikow panstwowej sfery

5 M. Goliszewski, S. Gomutka, BCC pyta Ministra Finansow, ,Newsletter IGTE” 2013,
24 wrzesnia, s. 2.

¢ Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej z 2 kwietnia 1997 roku (Dz.U. z 1997 roku, nr 78,
poz. 483, art. 216 ust. 5 oraz art. 220 ust. 2).

7 Ustawa z 27 sierpnia 2009 roku o finansach publicznych (Dz.U. z 2009 roku, nr 157,
poz. 1240, art. 86—89).
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budzetowej, a waloryzacja rent i emerytur nie moze by¢ wyzsza od in-
flacji w roku poprzednim,;

c) jest rowny lub wigkszy od 60%, to poza wymienionymi juz dzialania-

mi Rada Ministréw powinna przedstawi¢ Sejmowi program sanacyjny
wskazujacy dziatania zmierzajace do ograniczenia dtugu publicznego do
poziomu ponizej 60% PKB, a budzety samorzadowe nie moga wykazy-
wac deficytu.

Wyrazny wzrost panstwowego dtugu publicznego w relacji do PKB w ostat-
nich latach, w szczegodlnosci po 2007 roku, i perspektywa wprowadzenia istot-
nych ograniczen w wydatkach budzetu panstwa wymusity zawieszenie w lipcu
2013 roku pierwszego (50-procentowego) progu ostroznosciowego®. Przyjete
wowczas tymczasowe rozwiazania niestety nie wystarczyly. Wkrotce potem,
we wrzesniu 2013 roku nastapita nowelizacja ustawy budzetowej na 2013 rok,
w ktorej miedzy innymi zwiekszono deficyt budzetowy z 35,6 do 51,6 mld z¥°.
W koncu za$ w listopadzie 2013 roku, w kolejnej juz nowelizacji ustawy o finan-
sach publicznych 50-procentowy prog ostroznosciowy zostal zniesiony'’. Finan-
som publicznym w Polsce mimo tak powaznych zmian w dalszym ciagu grozity
ograniczenia wydatkow, istniala bowiem uzasadniona obawa, ze w 2014 roku
dhug publiczny przekroczy poziom 55% PKB, co spowoduje koniecznos¢ wpro-
wadzenia restrykcji w sektorze publicznym.

W grudniu 2013 roku przyjeto ustawe wprowadzajaca zmiany w funkcjo-
nowaniu otwartych funduszy emerytalnych!, ktore stanowia kontrowersyjny,
ale skuteczny sposob odsunigcia w czasie problemu zadtuzenia panstwa'?. Umo-
rzenie zgodnie z ustawa aktywow otwartych funduszy emerytalnych o warto-
$ci 153,15 mld zt i ich transfer do sektora publicznego oddala w czasie ryzyko

8 Ustawa z 26 lipca 2013 roku o zmianie ustawy o finansach publicznych (Dz.U. z 2013 roku,
poz. 938).

% Ustawa z 27 wrze$nia 2013 roku o zmianie ustawy budzetowej na rok 2013 (Dz.U. z 2013
roku, poz. 1212).

10 Ustawa z 8 listopada 2013 rou o zmianie ustawy o finansach publicznych oraz niektorych
innych ustaw (Dz.U. z 2013 roku, poz. 1646, art. 1 ust. 3 lit. a).

I Ustawa z 6 grudnia 2013 roku o zmianie niektérych ustaw w zwiazku z okreSleniem za-
sad wyplaty emerytur ze $rodkow zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych
(Dz.U. z 2013 roku, poz. 1717).

12 Warto réwniez przypomnie¢, ze w maju 2011 roku wprowadzono nowy sposob redystrybucji
sktadek na ubezpieczenie emerytalne. Por. ustawa z 25 marca 2011 roku o zmianie niektérych
ustaw zwiazanych z funkcjonowaniem systemu ubezpieczen spotecznych (Dz.U. z 2011 roku,
nr 75, poz. 398).
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przekroczenia zadluzenia finanséw publicznych ponad ustawowe progi ostroz-
nosciowe — tym bardziej ze 50-procentowy prog zostat zniesiony. Po dokona-
niu tej operacji panstwowy dtug publiczny wedlug naszych szacunkow wyniost
774 mld zt (w relacji do PKB 47,1%), a dlug sektora ogoélnorzadowego
810 mld zt (49,5% PKB).

Zgodnie z rzadowymi prognozami w czteroletniej perspektywie panstwowy
dlug publiczny ustabilizuje si¢ na poziomie 47% w relacji do PKB. Stopniowo
jednak wzrasta¢ bedzie rozbieznos¢ pomi¢dzy PDP a dtugiem sektora ogdlnorza-
dowego. O ile bezposrednio po umorzeniu czgsci aktywoéw OFE roznica ta wy-
nosita 2,4% PKB (w ujgciu nominalnym 36 mld zt), o tyle na koniec 2017 roku
przewiduje si¢ wzrost tej relacji do 3,9% PKB (81,7 mld zt). Moze to $wiadczy¢
o dalszym zadluzaniu Krajowego Funduszu Drogowego w celu utrzymania rela-
cji PDP do PKB na bezpiecznym poziomie'.

Ocena przyjetych rozwigzan w zakresie stabilizacji dlugu publicznego

Trzeba zauwazy¢ dazenia rzadu do trwatego obnizenia relacji panstwowego dtu-
gu publicznego do PKB, co nalezy uznaé¢ za pozytywny element prowadzonej
w tym zakresie polityki. Bezposrednio po zmianach w funkcjonowaniu funduszy
emerytalnych, w marcu 2014 roku rzad przestat do Sejmu projekt ustawy zakta-
dajacy miedzy innymi wprowadzenie dodatkowych progéw ostroznosciowych
43 148% PKB. Zdaniem projektodawcoHw obnizenie progdw w ten sposéb ma za
zadanie ustabilizowa¢ dtug publiczny na nizszym poziomie oraz zapewni¢ wia-
rygodnos¢ polskiej polityki fiskalnej'.

Godne pochwatly projekty ograniczenia wzrostu dtugu publicznego moga
okaza¢ sig jednak niewystarczajace, skoro zbyt mato robi si¢ w zakresie rzeczy-
wistego obnizenia deficytu, a jedynie niewygodna czes¢ dtugu przesuwa si¢ do
funduszy infrastrukturalnych, ktérych sytuacja finansowa nie jest uwzglednia-
na przy obliczaniu wielkos$ci panstwowego dlugu publicznego. Podobnie nalezy

13 Krajowy Fundusz Drogowy (KFD) jest funduszem celowym, utworzonym w Banku Gospo-
darstwa Krajowego na mocy ustawy z 27 pazdziernika 1994 roku o autostradach ptatnych oraz
o Krajowym Funduszu Drogowym (Dz.U. z 1994 roku, nr 127, poz. 627 z p6zn. zm.). Zadaniem
KFD jest usprawnienie procesu inwestycyjnego budowy drog oraz podniesienie efektywnosci wy-
korzystania srodkow publicznych na ten cel. Zadluzenie KFD nie jest wliczane do panstwowego
dtugu publicznego, powigksza natomiast dtug sektora instytucji rzadowych i samorzadowych.

4 Progi relacji dlugu publicznego do PKB zostanq obnizone, Ministerstwo Finansow, www.
mf.gov.pl/ministerstwo-finansow/wiadomosci/aktualnosci/ministerstwo-finansow2/-/asset_publis-
her/M1vU/content/id/7834231 (9.04.2014).



Kontrowersje dotyczqce dziatan panstwa w zakresie diugu publicznego 171

oceni¢ przekazanie cze¢sci aktywow zarzadzanych przez OFE do sektora publicz-
nego. Dziatania te przyniosty wprawdzie obnizenie panstwowego dtugu, ale spo-
wodowaly rownoczes$nie wzrost dlugu ukrytego's, ktory bedzie sptacany przez
przyszte pokolenia.

W przedstawionym $wietle ambiwalentnie przedstawia sig stosunkowo ko-
rzystna w ujeciu liczbowym sytuacja Polski w zakresie wielkosci dlugu sektora
instytucji rzadowych i samorzadowych w poréwnaniu z pozostatymi krajami Unii
Europejskiej. Az w 14 krajach relacja dlugu sektora ogoélnorzadowego do PKB
jest wyzsza niz w Polsce, a w 4 kolejnych warto$¢ ta jest zblizona (rysunek 2).
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Rysunek 2. Relacja dlugu ogoélnorzadowego w krajach Unii Europejskiej w 2012 roku

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych Eurostatu.

Okazuje si¢ jednak, ze zdecydowanie mniej korzystnie, niz wynikatoby to
z porownan migdzynarodowych relacji zadtuzenia panstwa do PKB, sytuacje fi-
nanséw publicznych w Polsce oceniaja inwestorzy. Wyrazem ich stanowiska jest
ciagle utrzymujaca si¢ wysoka rentownosc¢ polskich obligacji skarbowych. Tylko
w 9 krajach Unii Europejskiej rentowno$¢ emitowanych przez rzady papierow
dtuznych jest wyzsza. Dla poréwnania w Republice Czeskiej rentowno$¢ tam-

!5 Ukryty dlug publiczny stanowi sumg przysztych zobowiazan panstwa migedzy innymi z tytutu
wyplat emerytur i rent, zasitkow dla bezrobotnych oraz kosztow funkcjonowania systemu opie-
ki zdrowotnej. Powstaje wowczas, gdy warto$¢ biezaca przysztych $wiadczen na rzecz obecnego
pokolenia jest wigksza od wsparcia finansowego systemdw publicznych powotanych do realizacji
tych $wiadczen.



172 Kazimierz Gorka, Marcin Luszczyk

tejszych obligacji jest niemal dwa razy nizsza, a na przyktad w Danii, Finlan-
dii, Holandii, Luksemburgu, Niemczech i Wielkiej Brytanii — ponad dwukrotnie
nizsza, mimo ze w wielu przypadkach relacja dlugu do PKB jest wyzsza niz
w Polsce (rysunek 3).
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Rysunek 3. Poréwnanie rentownosci obligacji skarbowych w krajach Unii Europejskiej
w 2012 roku

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu.

Niska ocena polskich obligacji skarbowych powoduje, Ze Polska w dalszym
ciagu nie spelnia wymaganego kryterium stabilnosci dlugoterminowych stop
procentowych. Ponadto, Polska mimo stopniowej poprawy nadal objgta jest pro-
cedura nadmiernego deficytu'®. Nie pomaga zatem ,,kreatywna rachunkowos$¢”,
ktora zdaje sig¢ prowadzi¢ nasz rzad — poniewaz zarowno rynek, jak i Komisja
Europejska pozytywnie oceniaja jedynie dziatania przynoszace realna poprawe
stanu polskich finansow publicznych.

Uwagi koncowe

Przedstawiona w artykule analiza uwarunkowan prawnych i niektoérych dziatan
w zakresie dlugu sektora finanséw publicznych podejmowanych przez rzad po-

16 Council Decision of 10 December 2013 Establishing That no Effective Action Has Been
Taken by Poland in Response to the Council Recommendation of 21 June 2013 (2013/758/EU),
Official Journal of the European Union L 335/46.
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zwala na sformulowanie wniosku, Ze problem utrzymania bezpiecznego poziomu
zadtuzenia panstwa nie zostal jeszcze trwale rozwiazany. Wprawdzie podejmo-
wane przez rzad dziatania skutkuja obnizeniem wielkosci jawnego dlugu pub-
licznego i jego relacji wzgledem PKB, niemniej odbywa si¢ to kosztem wzrostu
dtugu ukrytego, ktory obciaza przyszte pokolenia.

Jednym ze sposobow obnizenia dtugu publicznego jest podjecie dziatan
zmierzajacych do obnizenia rentownosci emitowanych obligacji skarbowych.
Przyktad Stowacji — naszego bliskiego sasiada — pokazuje, ze jest to mozliwe
dzigki przyjeciu wspolnej waluty. Spadek rentownosci emitowanych przez Skarb
Panstwa papierow wartosciowych o 80 punktow bazowych — do poziomu ren-
townosci obligacji stowackich — przyniostby w polskim budzecie oszczednosci
w wysokosci ponad 7 mld zt rocznie i to bez podejmowania niepopularnych de-
cyzji o ograniczeniu wydatkow na cele spoteczne. Obnizce rentownosci polskich
obligacji nie sprzyja jednak prowadzona przez rzad ,kreatywna ksiggowos¢”
—rynek oczekuje dziatan przynoszacych rzeczywiste, a nie pozorne efekty.

Rozwiazan problemu narastania zadluzenia panstwa mozna réwniez poszu-
kiwa¢ po stronie dochodowej budzetu. Przyjmujac, ze istnieje proporcjonalna
zalezno$¢ pomiedzy PKB a dochodami panstwa, wzrost PKB o 1% spowoduje
zwigkszenie dochodoéw o okoto 3 mld zt. Realna szansg na wzrost gospodarczy
daje poprawa wykorzystania §rodkow unijnych, tym bardziej ze Polska rowniez
w nowej perspektywie budzetowej pozostaje nadal najwigkszym beneficjen-
tem netto srodkow finansowych z UE. Pelne wykorzystanie zewnetrznych zré-
det finansowania inwestycji spowoduje, ze zbgdne bedzie — celem pobudzenia
gospodarki — stosowanie aktywnej polityki fiskalnej zgodnej z zasadami Johna
Maynarda Keynesa. Teoretycznie pozwala ona wprawdzie uzyskac tak zwany
efekt mnoznikowy zwigkszonych wydatkow, ale w praktyce we wspotczesnych
uwarunkowaniach juz si¢ nie sprawdza, gdyz przyczynia si¢ mocno do narastania
dhugu publicznego. Lepsze wykorzystanie srodkéw unijnych i innych czynnikow
wzrostu gospodarczego umozliwi zatem istotng poprawe stanu finanséw publicz-
nych w Polsce.
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CONTROVERSIES CONCERNING ACTION OF THE STATE
IN THE PuBLic DEBT

Keywords: public finance, public debt, general government debt
SuMMARY

Even though the state of the public finance in Poland in final years deteriorated distinctly,
this lasting economic weakness still requires applying by the state the economic active
policy. Its consequence are action based on more formal ensuing from the duty of keeping
the public debt on the statutory level than public debts causing real stability.

According to the authors, steps taken for that purpose prove, that issue of keeping
the safest level of the public debt permanently wasn’t solved yet. Actions causing an real
upturn in the economy and of the public finance are more essential, rather than only of
a doubtful effectiveness operations consisting in the reduction in the open debt with cost
of future generations. A consistent aspiration to the fulfillment of the convergence criteria
and accepting euro currency is a reliable solution in the upcoming future. One should also
pay attention to the effectiveness and the rate taking advantages of EU resources.



