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Abstract

The aim of this article is to assess the public finance imbalance in selected CEE countries. The study
examines public debt and deficit in six European Union Member States: Bulgaria, Croatia, the Czech
Republic, Poland, Romania, and Hungary. The study revealed the growing imbalance in public
finance in these countries, resulting mainly from the increased public debt. Moreover, the examined
countries have problems with the implementation of supranational fiscal rule for budget balance,
which resulted in the imposition of the Excessive Deficit Procedures.
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Wstep

Réwnowaga finanséw publicznych jest jednym z czynnikéw branych pod uwa-
ge przy ocenie wypehienia kryteriow konwergencji nominalnej przez kraj ubie-
gajacy si¢ o uczestnictwo w strefie euro. Zrownowazone finanse publiczne kraju
cztonkowskiego unii walutowej eliminujg ryzyko niewyptacalnosci oraz wptywaja
na stabilno$¢ stop procentowych, co jest istotne dla zapewnienia dtugookresowej
rownowagi strefy euro. W zwiazku z powyzszym, w krajach Unii Europejskiej
wdrozone zostaly mechanizmy zmierzajace do zapewnienia réwnowagi finansow
publicznych, do ktorych nalezy zaliczy¢ wspdlnotowe reguty fiskalne. Reguty
te naktadajg arbitralnie okreslone numeryczne limity na deficyt budzetowy i dlug
publiczny, wymuszajac dzialania na rzecz realizacji ustalonych warto$ci odniesie-
nia, co osiggane jest rowniez przy pomocy odpowiednio skonstruowanych dziatan,
a w ostatecznosci i sankcji naktadanych na kraje nieprzestrzegajace regut.
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78

W ostatnich latach w wielu panstwach Unii Europejskiej narastata nierownowaga
w zakresie finansow publicznych, na co wptynely m.in. ekspansywna polityka fiskal-
na realizowana w okresie spowolnienia gospodarczego oraz liczne uwarunkowania
lezace poza bezposrednig kontrola rzadu. Niejednokrotnie do nier6wnowagi przyczy-
nialy si¢ rowniez dzialania podejmowane przez rzady poszczegolnych panstw, ktore
determinowaty procykliczny charakter polityki fiskalnej. W 2009 1. przecietny dhug
publiczny sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w krajach UE wyniost 73%
PKB, w tym w krajach strefy euro 78,3% PKB. Wedlug danych za 2014 r. §redni dtug
publiczny sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w UE wyniost 88,6% PKB
a deficyt budzetowy 3%. O ile obserwuje si¢ w ostatnich latach narastanie przecigtne-
go dhugu publicznego w panstwach UE, o tyle nastgpuje wyrazne obnizenie deficytu,
co wynika ze zwigkszonej dbatosci panstw cztonkowskich o utrzymanie dyscypliny
finansow publicznych, zwlaszcza w okresie pokryzysowym.

Szczegbdlne wyzwania w zakresie zapewnienia rownowagi finansow publicznych
pojawiaja si¢ dla krajow podlegajacych derogacii, gtéwnie z punktu widzenia ich po-
tencjalnych, lecz oddalonych w czasie dazen do uczestnictwa w strefie euro. Celem ar-
tykutu jest zatem ocena zréwnowazenia finansow publicznych, ktora przeprowadzono
na przyktadzie wybranych panstw Unii Europejskiej objetych derogacja. W artykule
przedstawiono ksztaltowanie si¢ wybranych zmiennych z obszaru finansow publicz-
nych oraz zaprezentowano zarys wspolnotowych regulacji w zakresie zapewnienia
réwnowagi finansé6w publicznych. W niniejszym opracowaniu analizie podlega szes¢
panstw Unii Europejskiej: Polska, Czechy, Wegry, Rumunia, Bulgaria oraz Chorwacja.

Finanse publiczne w UE — zarys rozwigzan wspolnotowych

Podstawy finanséw publicznych w krajach Unii Europejskiej zostaty okre$lone
m.in. w Traktacie o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (TFUE) oraz w Pakcie stabil-
nosci i wzrostu (PSW). Dokumenty te stanowia fundamenty dla wspdlnotowych ram
fiskalnych, majacych na celu zapewnienie rownowagi finanséw publicznych, co osig-
gane jest m.in. poprzez zobowigzanie krajow cztonkowskich do utrzymania deficytu
oraz dlugu publicznego ponizej okreslonych wartosci odniesienia oraz podjecie nie-
zwtocznych dziatan korygujacych w przypadku przekroczenia przyjetych progow. Po-
nadto od panstw Unii Europejskiej wymagane jest dazenie do osiggniecia i utrzymania
sredniookresowych celow budzetowych (MTO — medium term objective), co z kolei
wynika z postanowien prewencyjnej czgsci Paktu stabilno$ci 1 wzrostu i ma na celu
zobowigzanie krajow do realizacji wytyczonych $ciezek.

Zgodnie z zapisem TFUE (art. 126 (1)) panstwa cztonkowskie Unii Europe;j-
skiej zobowigzane sg do unikania nadmiernego deficytu. Ocena realizacji tego za-
lecenia przeprowadzana jest przez Komisje Europejska, ktdra sprawuje nadzér nad
poszanowaniem dyscypliny budzetowej w kazdym z krajow cztonkowskich. Nadzor
ten realizowany jest z punktu widzenia dwoch kryteriow (art. 126 (2)) oceniajacych:
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(1) czy stosunek migdzy planowanym lub rzeczywistym deficytem publicz-
nym a produktem krajowym brutto przekracza warto$¢ odniesienia, chyba ze spet-
nione sg warunki, do ktorych nalezy zaliczy¢ ustalenie, czy:

— poddana ocenie relacja zmniejszylta si¢ znacznie i w sposob trwaty oraz
osiggneta poziom bliski warto$ci odniesienia,

— lub czy przekroczenie wartosci odniesienia ma charakter wyjatkowy oraz tym-
czasowy a relacja deficytu wzgledem PKB pozostaje bliska warto$ci odniesienia;

(2) czy stosunek miedzy dtugiem publicznym a PKB przekracza warto$¢ od-
niesienia, chyba ze stosunek ten zmniejsza si¢ dostatecznie i zbliza do wartosci
odniesienia w zadowalajacym tempie.

Wartos$ci odniesienia zawarte zostaty w protokole nr 12 w sprawie procedury
dotyczacej nadmiernego deficytu, ktory stanowi zatacznik do TFUE. Wspomniane
warto$ci wynosza odpowiednio 3% PKB dla deficytu budzetowego oraz 60% PKB dla
dtugu publicznego. Wspomniec¢ nalezy, ze powyzsze wartosci odniesienia wprowadzo-
ne zostaty Traktatem z Maastricht (ktory wszedt w zycie w listopadzie 1993 r.) i do tej
pory nie ulegly zmianie. Panstwa Unii Europejskiej, mimo licznych przeobrazen
1 przemian w obszarze finanséw publicznych, pozostawily wartosci odniesienia bez
zmian. Reformy dotknely jednak mechanizm korekty nadmiernych deficytow, regulo-
wany w sposob szczegdtowy w tzw. represyjnej czesci Paktu stabilno$ci i wzrostu.

Rozszerzenie zapisow Traktatu w zakresie procedury nadmiernego deficytu za-
wiera Rozporzadzenie Rady (WE) nr 1467/97 z dnia 7 lipca 1997 . w sprawie przy-
spieszenia i wyjasnienia procedury nadmiernego deficytu, ktore wchodzi w sktad Pak-
tu stabilnosci 1 wzrostu (PSW). W rozporzadzeniu tym, zwanym czgs$cig represyjng
lub korekcyjng Paktu stabilno$ci 1 wzrostu, doprecyzowano kolejne kroki w ramach
procedury nadmiernego deficytu (PND), ktorej zarys zawiera obecnie art. 126 TFUE
(dawny artykut 104 TWE). Wprawdzie Traktat z Maastricht zawieral wymogi, jakie
panstwa musiaty spetni¢, aby moc uczestniczy¢ w strefie euro, jednak nie formutowat
on zasad prowadzenia polityki fiskalnej w utworzone;j strefie euro. W tej sytuacji in-
stytucja odpowiedzialng za prawidlowe funkcjonowanie finanséw publicznych stre-
fy euro stat si¢ uchwalony PSW. Pakt podlegat dwukrotnie reformom (2005 r. oraz
2011 r.). Reforma z 2011 r. dokonana zostata w obliczu kryzysu fiskalnego strefy euro.
Rozporzadzenie reformujace czgs¢ represyjng Paktu (tj. rozporzadzenie Rady (UE) nr
1177/2011 z dnia 8 listopada 2011 r. zmieniajgce rozporzadzenie (WE) nr 1467/1997)
weszlo w sktad tzw. szesciopaku tj. pakietu szesciu aktow prawnych majacych na celu
zwigkszenie dyscypliny finanséw publicznych. W sktad pakietu, obok wymienionego
dokumentu, wchodzito réwniez m.in. rozporzadzenie reformujace czg§¢ prewencyjng
PSW, dyrektywa w sprawie wymogow dla ram budzetowych panstw cztonkowskich,
rozporzadzenie w sprawie srodkow egzekwowania korekty nadmiernych zaklocen
réwnowagi makroekonomicznej strefy euro. Najwazniejsze postanowienia szescio-
paku dotycza przede wszystkim wprowadzenia instytucji europejskiego semestru (tj.
harmonogramu prac podejmowanych w krajach cztonkowskich, obejmujacych m.in.
opracowanie programéw konwergencji lub programoéw stabilno$ci), umiejscowienia
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w ramach fiskalnych poszczeg6lnych krajow numerycznych regut fiskalnych, wprowa-
dzenia zmian w zakresie sankcji naktadanych w ramach PND, zmiang glosowania po-
przez wprowadzenie tzw. odwroconej wigkszosci kwalifikowanej, czy wprowadzenie
sankcji za manipulowanie danymi statystycznymi. W szczegolnosci, w reformujacym
rozporzadzeniu Rady (UE) nr 1177/2011 wprowadzono instytucj¢ dialogu gospodar-
czego oraz podkreslono znaczenie dugu publicznego w ocenie nadmiernych deficytow
1 zapewnienia rownowagi finansow publicznych. Wskazano, ze w kraju, w ktorym dtug
publiczny przekracza warto$¢ odniesienia nalezy podjac dziatania na rzecz systema-
tycznego obnizania powstalej nierdwnowagi. Odwolano si¢ do zapisu art. 126(2) TFUE
dotyczacego ,,zadowalajacego tempa”, w jakim dtug publiczny powinien zmniejszaé
si¢ dostatecznie i zbliza¢ do wartosci odniesienia. Przyjeto, iz na okoliczno$¢ gdy dhug
publiczny przekracza warto$¢ odniesienia, uznaje si¢ ze relacja dtugu publicznego
do PKB zmnigjsza si¢ dostatecznie i zbliza si¢ do wartosci odniesienia w zadowalaja-
cym tempie, jesli w ciggu poprzednich 3 lat jej dystans wzgledem wartosci odniesienia
zmniejszat si¢ Sredniorocznie w tempie 1/20. Podkresli¢ nalezy, iz zapis ten moze
okazac¢ si¢ dosc¢ restrykcyjny w skutkach dla tych panstw, w ktorych np. dtug publicz-
ny przekracza 100% PKB, co wynika z konieczno$ci ponoszenia znacznego wysitku
w obszarze finansow publicznych, w zwigzku z czym negatywne konsekwencje dzia-
tan naprawczych mogltyby okazac si¢ zbyt dotkliwe dla objetej represjami gospodarki'.
Rozporzadzenie Rady (UE) 1177/2011 przywiazuje tym samym uwage do znaczenia
dhugu publicznego w ocenie funkcjonowania procedury nadmiernego deficytu.

Kolejne rozwigzania w zakresie wzmocnienia dyscypliny fiskalnej przyniost dwu-
pak — tj. pakiet dwoch rozporzadzen, ktore mialy zastosowanie wytacznie do krajow
strefy euro. Rozporzadzenia te weszty w zycie w 2013 1. i dotyczyly zwickszonej dba-
tosci o zapewnienie korekty nadmiernego deficytu w panstwach nalezacych do strefy
euro oraz wzmocnienia nadzoru w krajach strefy euro, w ktoérych pojawia si¢ zagro-
zenie naruszenia stabilnosci finansowej. Innym dokumentem majacym wptyw na fi-
nanse publiczne krajow UE jest podpisany w 2012 r. Traktat o stabilno$ci, koordynacji
1 zarzadzaniu w Unii Gospodarczej 1 Walutowej, zwany potocznie Paktem fiskalnym.
Dokument ten odnosi si¢ przede wszystkim do panstw uczestniczacych w strefie euro,
na ktore naktada on wyzsze wymagania w zakresie dyscypliny fiskalnej. Pakt przewi-
duje uznanie pozycji budzetowej panstwa za zrdwnowazong w sytuacji wystepowania
deficytu strukturalnego? o okreslonej wysokosci, przy czym w pewnych okoliczno$-
ciach, przewidzianych Paktem, moze by¢ on wyzszy. Polska, jako sygnatariusz Paktu,
zobowigzana zostanie do ponoszenia sankcji przewidzianych dla deficytu struktural-
nego dopiero wowczas, gdy stanie si¢ cztonkiem strefy euro.

U A. Wernik, Finanse publiczne, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2014, s. 142.

2 'W rozumieniu Komisji Europejskiej, saldo strukturalne to saldo rzeczywiste po uwzgled-
nieniu zmian cyklicznych i po skorygowaniu o dziatania jednorazowe i tymczasowe (zob. np. Roz-
porzgdzenie Rady (WE) nr 1056/2005 z dnia 27 czerwca 2005 r. zmieniajgce rozporzqdzenie Rady
(WE) nr 1467/97 w sprawie przyspieszenia i wyjasnienia procedury nadmiernego deficytu, ,,Dziennik
Urzedowy Unii Europejskiej” L. 174, 07.07.2005).
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Realizacja wspolnotowych regut fiskalnych w panstwach Europy
Srodkowo-Wschodniej

Reguta fiskalna wyraza si¢ w liczbowych limitach o charakterze dtugookreso-
wym naktadanych na wybrane agregaty polityki fiskalnej (dochody, wydatki, dhug,
deficyt)’. We wszystkich krajach Unii Europejskiej obowiazuja ponadnarodowe
reguly fiskalne sformutowane dla deficytu oraz zadluzenia sektora instytucji rza-
dowych i samorzadowych (GG — general government). Realizacja regut dla dtugu
1 deficytu rozpatrywana jest wedhug definicji z Maastricht (EDP — Excessive Deficit
Procedure), co gwarantuje porownywalnos¢ obliczonych wskaznikéw dla poszcze-
golnych krajow.

Czechy Polska
70 70

60 60

o3 B8 &8
2004 ]
2005 ]
2006 ]
2007 ]
2008 ]
(U —
T
2 T
s
«
-
2004 T
2005 T
2000 T
2007 T
2008 T
o T
| T
» T
s
« T

100 Wegry - Butgaria
80 e — 60
— = [ 50
60
40
40 30
20 20
o AUEAmmERN
0 0
X O L A & O QO N I\ WX + v VO > W QDS — & e <+
PRI FPFP A I Yy o0 @0 @O = = = = =
O NI NN SES5858s8388853¢8 %

Chorwacja Rumunia
100

80

- [ H : mnHHHHHH

2004
2005

Wykres 1. Dlug publiczny jako % PKB na tle wartos$ci referencyjnej

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych AMECO.

3 G. Kopits, S.A. Symansky, Fiscal Policy Rules, IMF Occasional Paper no. 162, IMF,
Washington DC 1998.
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W analizowanej grupie szesciu panstw przekraczanie wartos$ci odniesienia
obserwowane jest na Wegrzech oraz w Chorwacji. Problem dlugu publicznego po-
wyzej 60% PKB pojawit si¢ na Wegrzech juz w 2006 r., przy czym do tej pory nie
udato si¢ dokona¢ skutecznej konsolidacji finanséw publicznych, na co wskazuje
realizacja wskaznika dtugu publicznego do PKB w kolejnych latach. W okresie lat
2004-2014 relacja dtugu do PKB wzrosta w tym kraju o ok. 17,7 p.p. W ostatnim
roku analiz (2014 r.) dlug publiczny na Wegrzech przekraczat wartos¢ referencyj-
ng z Maastricht o ok. 16,2 p.p., jednak od 2010 r. obserwuje si¢ stopniowe, cho¢
powolne, obnizanie zadtuzenia.

W ostatnich latach niekorzystnie przedstawia si¢ sytuacja finanséw publicz-
nych w Chorwacji. W kraju tym rownolegle z wysokim dlugiem publicznym wy-
stepuje nadmierny deficyt. Chorwacja wstapita do Unii Europejskiej w 2013 .
i w tymze roku zostata poddana procedurze w zakresie dyscyplinowania finansow
publicznych. Stan finansow publicznych w Chorwacji powoduje konieczno$¢ po-
dejmowania wielu reform, ktore po czegsci zostaly zlecone do realizacji w ramach
redukcji powstatego deficytu. Wstepny termin na podjecie skutecznych dziatan
wyznaczono dla Chorwacji na 2016 .

Zarowno Wegry i Chorwacja przystgpowaty do Unii Europejskiej ze znaczng
nierbwnowaga w obszarze finansow publicznych. Na Wegrzech w 2004 r. (rok
wejscia do UE) dtug publiczny byt bliski wartosci odniesienia (58,5% PKB), na-
tomiast w Chorwacji w roku jej akcesji do Unii Europejskiej (2013 r.) dlug wy-
nosit az 80,75% PKB. Wysokie zadluzenie w relacji do PKB obserwuje si¢ takze
w Polsce. Wprawdzie w Polsce warto$¢ odniesienia nie zostata przekroczona,
jednak pojawito si¢ takie zagrozenie, wynikajace ze zbyt bliskiego ksztattowa-
nia si¢ wskaznika relacji dlugu do PKB w poréwnaniu do wartosci referencyjne;.
Niemniej jednak dyscyplina zostata utrzymana, za co w duzej mierze odpowiadaty
rowniez krajowe regulacje przewidziane w polskiej ustawie o finansach publicz-
nych i Konstytucji.

Zaznaczy¢ nalezy, ze po 2009 r. obserwuje si¢ 0golny wzrost zadtuzenia pub-
licznego w analizowanych krajach. Kryzys finansowo-gospodarczy wplynat dos¢
niekorzystnie na stan finanséw publicznych we wszystkich krajach Unii Euro-
pejskiej. W 2014 r. $redni dtug publiczny wynosit w analizowanych szesciu kra-
jach ok. 53,6% PKB, podczas gdy w 28 krajach UE $rednio ok. 88,6% PKB, za$
w strefie euro 94,5% PKB. Warto podkresli¢, ze dlug publiczny powyzej 100%
PKB zanotowato w 2014 r. szes¢ krajow: Grecja (178,6% PKB), Wiochy (132,2%
PKB), Portugalia (130,2% PKB), Cypr (108,2% PKB), Irlandia (107,5% PKB),
Belgia (106,7% PKB), w dwoch krajach zadtuzenie sektora GG ksztattowato si¢
powyzej 90% PKB (Hiszpania: 99,3% PKB, Francja: 95,6% PKB), za$ najnizsze
zadhuzenie finanséw publicznych wystapito w Estonii (10,4% PKB), co w porow-
naniu do zadluzenia w Grecji (najwyzsza wartos¢ w 2014 r.) stanowilo roznice
az 168,4 p.p.
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W latach 2009—2010 kraje Europy Srodkowo-Wschodniej nie byty w stanie
utrzymac deficytu budzetowego w granicach okreslonych wymogami z Maastricht
(tab. 1), za co w duzej mierze odpowiadaly uwarunkowania makroekonomiczne.
W 2007 r. w przypadku 5 na 6 analizowanych panstw deficyt miescit si¢ w granicy
okreslonej definicja z Maastricht (wyjatek dotyczyl Wegier). Zaznaczy¢ nalezy,
ze w przypadku Polski w latach 2004-2014 kryterium deficytu nominalnego zosta-
to wypetione tylko raz (w roku 2007), z kolei w Chorwacji kryterium byto zrea-
lizowane zaledwie w dwoch latach (co wigcej, byly to lata sprzed akcesji do UE).
Najbardziej korzystnie pod wzgledem oceny realizacji salda sektora finanséw pub-
licznych ksztaltowata si¢ sytuacja w Bulgarii, ktora do konca 2008 r. utrzymywa-
ta nadwyzki budzetowe. Niepokojacy jest jednak fakt zanotowania wysokiego
deficytu w 2014 r., ktory w poréwnaniu z 2013 rokiem wzrdst o okoto 5 p. p.

Tabela 1. Nominalny deficyt budzetowy w relacji do PKB
w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej

Zmiana
2004—
2014*

(wp.p)
Bulgaria 1,80 | 1,01 | 1,81 | 1,09 | 1,58 |-4,06 (-3,16 |—1,98|-0,62 | -0,78 | -5,77 | —7,57
Chorwacja |-5,02 | -3,66 | -3,23 | 2,40 | -2,72|-5,77 | -5,90 |-7,78 | -5,34 | 5,36 | —5,60 | —0,58
Czechy 2,71 13,11 | 2,25 |-0,69 | 2,11 | -5,51 | 4,41 | 2,74 |-3,96 | —1,25 | -1,95 | +0,76
Polska -5,151-3,99 | -3,59 | -1,85 | -3,63 | -7,32 |-7,53 | 4.85| 3,69 | 4,02 | 3,30 | +1,85
Rumunia |-1,21|—-1,15|-2,22|-2,90|-5,58 | 9,11 | 6,86 | 5,41 | -3,16|-2,17|-1,38 | 0,17
Wegry —6,35|-7,82 19,33 | 5,06 | 3,64 | 4,59 (4,52 | 547 | -2,31 | 2,49 |-2,52| +3,83
liczba
krajow
spetniajaca | 3 2 3 5 3 0 0 2 2 4 3 X

kryterium
dla deficytu

2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

* + oznacza popraw¢ salda budzetowego; — oznacza pogorszenie salda budzetowego; zacienio-
wane pola dotycza lat, gdy kryterium deficytu nie zostato spetnione.

Zrédlo: opracowanie na podstawie danych AMECO.

W latach 20042014 wystapito kilka waznych zmian w ksztattowaniu sig¢ sal-
da nominalnego krajow ESW. Po pierwsze, mimo przejsciowych ktopotow w re-
alizacji rownowazeniu publicznych wynikajacych z kryzysu, ktory dotknat wigk-
sz0$¢ panstw UE w latach 20092011, w trzech krajach ESW udato si¢ w 2014 r.
ograniczy¢ deficyt sektora GG w poréwnaniu do roku 2004. Sytuacja ta miata
miejsce w Czechach, Polsce i na Wegrzech. Wymienione panstwa przystapity
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do UE w maju 2004 r. Najbardziej znaczaca korekta deficytu dotyczyta Wegier,
gdzie nastgpila poprawa salda o ponad 3,8 p.p., za§ natomiast najmniej korzy-
stanie zmienila si¢ sytuacja w Bulgarii, w przypadku ktorej w latach 2004—2014
deficyt budzetowy powigkszyt sie o ok. 7,6 p.p. Zaznaczy¢ nalezy, ze Bulgaria
weszta do UE w 2007 r., wobec tego oceniajac zmiang, jaka zaszta w trakcie jej
cztonkostwa w UE (tj. w okresie lat 2007-2014) obserwuje si¢ pogorszenie salda
o ponad 6,8 p.p.

Procedura nadmiernego deficytu w grupie panstw
Europy Srodkowo-Wschodniej

Rozwoj sytuacji budzetowej, w tym wystepowanie wysokiego deficytu,
wplynety na formutowanie przez Rade Ecofin dziatan naprawczych kierowanych
do poszczegdlnych panstw w ramach procedur nadmiernego deficytu budzetowego
(PND). Procedura nadmiernego deficytu jest narzgdziem korekty deficytow w Unii
Europejskiej, a tym samym stanowi mechanizm przywracania rownowagi finan-
sow publicznych. Kazde z analizowanych panstw Europy Srodkowo-Wschodniej
podlegato w trakcie swojego dotychczasowego cztonkostwa w Unii Europejskiej
procedurze, w tym dwa panstwa do$wiadczyty jej dwukrotnie.

Chorwacja przystepowala do UE z nadmiernym deficytem sektora GG,
co sygnalizowato rychtym objeciem tego kraju procedura nadmiernego deficytu.
Raport Komisji zostal sporzgdzony w listopadzie 2013 r.* Podkre$lono w nim,
iz zgodnie z art. 126 TFUE w Chorwacji nie jest przestrzegana dyscyplina w za-
kresie utrzymania deficytu i zadluzenia publicznego w stosunku do ustalonych
warto$ci odniesienia. W opinii Komisji deficyt, wprawdzie podyktowany nieko-
rzystnym rozwojem sytuacji makroekonomicznej i recesjg, ktore nadawaty mu
znamiona deficytu o charakterze wyjatkowym (exceptional), nie spetnial tzw.
podwdjnego warunku — Komisja na podstawie swoich prognoz uznata, ze de-
ficyt w Chorwacji nie mial charakteru tymczasowego i nie byt bliski wartosci
odniesienia w rozumieniu Paktu stabilnosci i wzrostu. Analizie poddano réw-
niez wypehienie kryterium dlugu publicznego, na podstawie ktorej stwierdzono,
iz w horyzoncie prognozy do roku 2015 i przy zachowaniu dotychczasowych
trendow relacja dtugu publicznego do PKB nie moze zosta¢ uznana za spetniaja-
cg warunek dostatecznego zmniejszania i zblizania si¢ do wartosci referencyjnej
w zadowalajgcym tempie w rozumieniu zapisow PSW. Na tej podstawie uzna-
no, ze drugie kryterium fiskalne (tj. analiza relacji dlugu publicznego do PKB
wzgledem warto$ci odniesienia) rowniez nie zostanie wypetnione. Ocenie pod-
legaty takze tzw. istotne czynniki, w tym $redniookresowa pozycja ekonomiczna

4 Report from the Commission, Croatia, Report Prepared in Accordance with Article 126(3) of
the Treaty, Brussels, 15.11.201, COM(2013) 905 final.
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i budzetowa kraju (na bazie art. 126(3) TFUE). W ostatecznej konkluzji stwier-
dzono, ze Chorwacja nie wypelnia kryteriow fiskalnych w rozumieniu PSW
i zarekomendowano kraj do objecia PND. Decyzje o uruchomieniu procedury
podjeta Rada Ecofin w styczniu 2014 r.° Obecny termin na podjecie skutecznych
dzialan zostat okreslony na 2016 r.

Najdtuzej PND trwata na Wegrzech. Pierwszy raport Komisji dla tego kraju
ukazat si¢ juz w maju 2004 r.° (Wegry zostaty przyjete do UE 1.05.2004 r.), na-
tomiast decyzja Rady Ecofin w zakresie istnienia nadmiernego deficytu podjeta
zostata w lipcu 2004 r.” Rozwdj wydarzen spowodowat, ze Wegry sg krajem Unii
Europejskiej o dotychczas najdtuzej trwajacej PND — procedura zostata znie-
siona decyzja Rady Ecofin w czerwcu 2013 r., po ponad 10 latach dostosowy-
wania wegierskich finanséw publicznych do wymagan naktadanych przez Unig
Europejska®.

Polska podlegata dwom procedurom nadmiernego deficytu budzetowego’.
Pierwsza, podobnie jak na Wegrzech, zostata uruchomiona w 2004 r., natomiast
zostala zdjeta decyzja Rady Ecofin w 2008 r. (uznano, ze zrealizowany w 2007
deficyt daje gwarancje realizacji w kolejnych latach deficytu sektora GG ponizej
3% PKB). Jednak w 2009 r. pojawit si¢ kolejny raport Komisji niekorzystnie oce-
niajacy stan finansow publicznych w Polsce. Nalozona decyzja Rady procedura
trwala do czerwca 2015 r.

Czechy, podobnie jak Polske, roéwniez dotknety dwie procedury. Pierwsza
zostata uruchomiona w 2004 r. i trwata do 2008 r., za$ podstawa do jej wdrozenia
byta ocena deficytu za 2003 r., ktory nie byt bliski warto$ci odniesienia, nie wy-
nikat z okolicznosci znajdujacych si¢ poza kontrolg rzgdu oraz wskazywatl na ten-
dencj¢ do utrzymywania si¢ powyzej wartosci odniesienia w przysztych latach'.
Druga z kolei procedura — wszczeta w 2009 r. — zakonczyta si¢ w 2014 r. W uza-
sadnieniu wdrozenia procedury wskazano, iz niebedacy bliski wartosci odniesienia
deficyt, wprawdzie majacy charakter wyjatkowy (wynikat z ostrej recesji) nie mogt

5 Council Decision on the Existence of an Excessive Deficit in Croatia, ECOFIN 1166, Brus-
sels, 21 January 2014.

¢ Report from the Commission, Hungary, Report Prepared in Accordance with Article 104(3)
of the Treaty, Brussels, 12.5.2004, SEC(2004) 578 final.

" Council Decision of 5 July 2004 on the Existence of an Excessive Deficit in Hungary
(2004/918/EC), “Official Journal of the European Union”, L 389, 30.12.2004.

8 Council Decision of 21 June 2013 Abrogating Decision 2004/918/EC on the Existence of
an Excessive Deficit in Hungary (2013/315/EU), “Official Journal of the European Union”, L 173,
26.6.2013.

° Syntetyczny opis dziatan mozna znalez¢ m.in. w: A. Szymanska, Mechanizm korekty nad-
miernego deficytu w krajach Unii Europejskiej — analiza na przykiadzie Polski, [w:] Ekonomia i za-
rzqdzanie w teorii i praktyce. Determinanty konkurencyjnosci przedsiebiorstw, regionow gospodarek,
red. P. Urbanek, Wydawnictwo Uniwersytetu Lodzkiego, £.6dz, 2013, s. 283—-299.

10" Council Decision of 5 July 2004 on the Existence of an Excessive Deficit in the Czech Re-
public (2005/185/EC), “Official Journal of the European Union”, L 62, 9.3.2005.
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by¢ uznany za wylaczajacy wdrozenie procedury z uwagi na fakt, iz niespetniony
byt tzw. podwojny warunek — na bazie prognoz uznano, iz deficyt nie bedzie miat
charakteru tymczasowego w rozumieniu PSW!!,

Rumunia, ktora wstapita do UE w 2007 r., poddana zostata jak dotad jednej
procedurze nadmiernego deficytu, ktora trwata w latach 2009-2013. Jako podstawe
uruchomienia procedury uznano, zgodnie z decyzja Rady'?, ocene deficytu za 2008 r.
(5,4% PKB), ktory nie byt bliski warto$ci odniesienia, nie mogl zosta¢ potraktowany
jako wyjatkowy w rozumieniu Paktu stabilnosci i wzrostu. Wprawdzie mozna by-
toby uzna¢ powstaty deficyt za przejSciowy (na bazie prognoz Komisji), to jednak
wypetnienie postanowien PSW uznano za cze$ciowe (podwojny warunek nie zostat
zrealizowany), co umozliwito Radzie podjecie decyzji o wdrozeniu PND.

W Bulgarii procedura trwata w okresie lat 2010-2012. Decyzja Rady opie-
rata si¢ m.in. na stwierdzeniu braku wypetieniu podwojnego warunku, ktory
okresla tymczasowy charakter nadmiernego deficytu i jego ksztaltowanie si¢
w poblizu wartos$ci odniesienia'®. Wprawdzie Komisja w swoim raporcie uznata,
ze deficyt spetnia warunek wyjatkowego i tymczasowego charakteru', to jednak
Rada w uzasadnieniu poddata w watpliwos¢ czy deficyt rzeczywiscie bedzie
miat charakter tymczasowy'. Watpliwosci wynikaty z rewizji deficytu, ktora
zostata przestana przez wladze butgarskie, a w ktoérej deficyt przekraczat wartosé
prognozowang przez Komisje, w zwigzku z czym uznano, iz warunek tymcza-
sowosci mogltby nie zosta¢ wypetniony. Brak wypelnienia kryteriow wykluczyt
mozliwos$¢ uchylenia decyzji w sprawie wdrozenia PND, wobec czego Rada
13.07.2010 r. zadecydowata o jej otwarciu. W listopadzie 2015 r. przygotowano
nowy raport Komisji'®, ktora ocenita sytuacje w Bulgarii. Raport pojawit si¢
jako konsekwencja wysokiego deficytu, ktory wystapit w 2014 r. Sporzadzona
analiza stanu finanséw publicznych pozwolita na stwierdzenie, ze podlegaly one
wpltywom, ktore wytaczajg uruchomienie PND — uznano bowiem, ze deficyt
(5,8% PKB) wprawdzie nie byl bliski warto$ci odniesienia, jednak miat charak-
ter przej$ciowy 1 wynikat z nadzwyczajnego zdarzenia, co wykluczato urucho-
mienie procedury (w rozumieniu PSW).

" Council Decision of 19 January 2010 on the Existence of an Excessive Deficit in the Czech
Republic (2010/284/EU), “Official Journal of the European Union”, L 125, 21.5.2010.

12 Council Decision of 7 July 2009 on the Existence of an Excessive Deficit in Romania
(2009/590/EC), “Official Journal of the European Union”, L 202, 4.8.2009.

13 Council Decision of 13 July 2010 on the Existence of an Excessive Deficit in Bulgaria
(2010/422/EU), “Official Journal of the European Union”, L 199, 31.7.2010.

4 Report from the Commission, Romania, Report Prepared in Accordance with Article 104(3)
of the Treaty, Brussels, 13.5.2009, SEC(2009) 647 final.

1S Council Decision of 7 July 2009 on the Existence of an Excessive Deficit in Romania
(2009/590/EC), “Official Journal of the European Union”, L 202, 4.8.2009.

16 Report from the Commission, Bulgaria, Report Prepared in Accordance with Article 126(3)
of the Treaty, Brussels, 16.11.2015 COM(2015) 802 final.
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Nierownowaga finansow publicznych

Dokonujac ogo6lnej oceny ksztattowania si¢ nierdwnowagi finansoéw publicz-
nych w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej wykorzystano m.in. analize salda
pierwotnego i salda nominalnego. Wykres 2 obrazuje wynik nominalny oraz saldo
pierwotne, przy czym obie wielo$ci zostaty wyrazone za pomocg wskaznika okre-
slajacego ich procentowy udziat w PKB.
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Wykres 2. Saldo pierwotne oraz saldo nominalne jako procent PKB

Zrédlo: opracowanie na podstawie danych AMECO.

Saldo pierwotne ustalane jest jako roznica pomiedzy dochodami a wy-
datkami pomniejszonymi o koszty obstugi zadtuzenia publicznego. Wyeli-
minowanie kosztow obstugi dlugu publicznego sprawia, ze saldo pierwotne
informuje o stanie finansdw publicznych, jaki wystapitby gdyby panstwo nie
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ponosito obcigzen zwigzanych z tytutu dtugu publicznego. Stanistaw Owsiak
saldo pierwotne nazywa takze saldem kredytowym — tj. saldem, ktore traktu-
je budzet za zrdwnowazony w sytuacji, gdy w ciggu roku budzetowego nie
ulega zwigkszeniu netto martwy dlug publiczny, co oznacza, iz nie zaciagane
sg nowe pozyczki publiczne'’.

W przypadku Wegier obserwuje si¢ tendencj¢ w zakresie stopniowego
pomniejszania zarowno salda nominalnego, jak i salda pierwotnego. Z kolei
w Bulgarii nastepuje stopniowe zmniejszanie poczatkowych nadwyzek (zarow-
no pierwotnych, jak i nominalnych) i narastanie deficytu. W Rumunii, ktéra
weszla do UE w 2007 r., w okresie lat 2005-2009 relacja deficytu wzglgdem
PKB powigkszyta si¢ o ok. 8 p.p. W kraju tym po 2009 r. nastgpito stopniowe
zmniejszanie relacji deficytu wzgledem PKB, ktora dla roku 2014 osiagneta ok.
1,4% PKB. W Rumunii najwyzszy deficyt przypadt na 2009 r. i powiazany byt
z recesjg gospodarczg. Rumunski deficyt z 2009 r. (9,11% PKB) byt najwyz-
szym deficytem zanotowanym w analizowanych krajach w okresie globalnego
kryzysu finansowo-gospodarczego. Nieco wyzszy deficyt (9,33% PKB) wystapit
w 2006 1. na Wegrzech 1 byt to jednoczes$nie najwyzszy deficyt w latach 2004—
2014 w rozwazanej grupie panstw ESW.

Zaznaczy¢ nalezy, iz w przypadku podlegajacych analizie krajow okres naj-
wyzszych deficytow przypadat na 2009 r. (Czechy, Rumunia), 2010 r. (Polska)
lub 2011 r. (Chorwacja). Deficyty te powigzane byty z konsekwencjami kryzysu
finansowo-gospodarczego, w trakcie ktérego nieodzowna byta koniecznos¢ za-
stosowania stabilizacyjnej polityki fiskalnej. W przypadku Wegier najwyzszy
deficyt pojawit sie w roku 2006 (a wiec przed kryzysem) i od tego czasu podle-
gat redukcji (co wymuszone zostato m.in. poprzez konieczno$¢ podejmowania
skutecznych dziatan w ramach procedury nadmiernego deficytu, ktorej podlegat
ten kraj w latach 2004-2013). Wprawdzie w roku 2009 i 2011 na Wegrzech
wystapit zwiekszony deficyt nominalny (jako konsekwencja spowolnienia), jed-
nak w 2012 r. mozliwe bylo znaczne pomniejszenie nierownowagi. Zaznaczy¢
nalezy, ze od 2007 r. deficytom nominalnym towarzyszyty stosunkowo niskie
deficyty pierwotne, a w ostatnich latach i nadwyzki pierwotne.

W Polsce w okresie lat 2004—2007 nastapito stopniowe ograniczanie de-
ficytu nominalnego (redukcje wzmacniatlo podejmowanie skutecznych dziatan
zaleconych w ramach PND), jednak w okresie recesji nastapil ponowny wzrost
nierOwnowagi. Zaznaczy¢ nalezy, ze wzrost deficytu nie miat uzasadnienia
w wyjatkowych okoliczno$ciach, w tym nie powstal na skutek recesji, gdyz
Polska w tym okresie zanotowata dodatnie tempo wzrostu PKB. Zaistnialg sytu-
acje podkreslata rowniez Komisja Europejska, ktora wdrazajac druga procedure
uznata deficyt w Polsce za niemajacy uzasadnienia w czynnikach lezacych poza
kontrolg rzadu.

17°S. Owsiak, Finanse publiczne. Teoria i praktyka, PWN, Warszawa 1999, s. 233.
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Sposrod szesciu krajow uwzglednionych w badaniu tylko jeden byt zdolny
do wytworzenia nadwyzek nominalnych — Bulgaria. Nadwyzki te realizowane byty
w latach 2004-2008 r. Z kolei rozpatrujac ksztattowanie si¢ salda pierwotnego
zauwazy¢ nalezy, ze w okresie lat 2004-2014 jedynie Chorwacja nie byla w stanie
osiggna¢ nadwyzki pierwotne;.

Oceniajgc rozbiezno$ci pomiedzy ksztattowaniem si¢ salda pierwotnego i sal-
da nominalnego zauwazy¢ nalezy, iz najwyzsze roznice pomi¢dzy nimi wystapity
na Wegrzech ($rednia réznica w latach 2004-2014 to ok. 4,2 p.p.), w Chorwacji
a takze w Polsce. Podkresli¢ nalezy, iz dwa pierwsze z wymienionych krajow do-
tyka problem wysokiego zadluzenia publicznego, natomiast w przypadku Polski
dlug publiczny znajduje si¢ blisko wartosci referencyjnej z Maastricht, lecz nadal
jest utrzymywany ponizej wytyczonego progu. Réznice pomiedzy saldem pierwot-
nym a saldem nominalnym w okresie lat 2004—2014 powigkszaty si¢ w Chorwacji
oraz w Rumunii, co wskazuje na wptyw kosztow obstugi zadtuzenia publicznego
w ksztaltowaniu wydatkdéw tych panstw.
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Wykres 3. Dlug publiczny i saldo pierwotne w okresie lat 2004-2014

Zrédlo: opracowanie na podstawie danych AMECO.

Analiza zadluzenia publicznego i salda pierwotnego w latach 2004-2014
wskazuje na przesunigcia wigkszos$ci krajow w strone wyzszego dtugu i wyz-
szego salda pierwotnego (wykres 3). W najbardziej niekorzystnej sytuacji znaj-
duja si¢ obecnie finanse publiczne w Chorwacji. W tym kraju w okresie lat
2004-2014 nastgpit znaczny wzrost zadtuzenia publicznego przy utrzymywaniu
si¢ deficytu pierwotnego. W przeciwnej zalezno$ci uksztattowaty si¢ zmienne
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w Butgarii, ktoéra w latach 2004—2014 poglebita nierownowage w zakresie salda
pierwotnego przy jednoczesnej zdolnosci do obnizenia wskaznika zadluzenia
publicznego wzgledem PKB. Zaznaczy¢ nalezy, ze w Butgarii do 2008 r. miato
miejsce obnizanie zadtuzenia publicznego (wykres 1), natomiast Wegry cha-
rakteryzowalo wysokie zadtuzenie, ktore w 2014 r. realizowane zostato przy
nadwyzce pierwotnej. Pojawia si¢ jednak ryzyko, ze wystapienie niekorzystnych
warunkow makroekonomicznych, w tym czynnikow niezaleznych od dziatan
rzadu, spowodowaé moze narastanie trwatej nierownowagi i poglebiac niesta-
bilno$¢ finanséw publicznych w tym kraju. W takiej sytuacji pozycja finansow
publicznych Wegier moglaby ulec pogorszeniu. Podkresli¢ nalezy, ze w anali-
zowanych krajach ESW, z wyijatkiem Butgarii, obserwuje si¢ narastanie nierow-
nowagi wynikajacej ze wzrostu dlugu publicznego.

Podsumowanie i wnioski koncowe

W artykule dokonano oceny stanu finanséw publicznych, w tym przeprowa-
dzono analiz¢ pod katem realizacji fiskalnych kryteriéw konwergencji z Maastricht
w szesciu krajach Europy Srodkowo-Wschodniej. W podsumowaniu nalezy wska-
za¢ na kilka kwestii:

— W wickszosci krajow obserwuje si¢ narastanie dlugu publicznego, zwtasz-
cza po 2009 r., co w zdecydowanej wigkszosci panstw wynika z konsekwencji uru-
chomienia dziatan stabilizacyjnych w reakcji na kryzys finansowo-gospodarczy.
W ostatnich latach dwa kraje zrealizowaly wskaznik dtugu publicznego w relacji
do PKB powyzej wartosci odniesienia (Chorwacja, Wegry), przy czym przekro-
czenie to miato (jak dotad) charakter trwaty. W przypadku Polski wskaznik ten
ksztattuje si¢ w poblizu warto$ci odniesienia, przy czym wskazac nalezy, ze za
prawidtowy stan polskich finanséw publicznych odpowiadaty rowniez krajowe
reguly fiskalne.

— Dos¢ istotny problem dla krajow ESW stanowi przestrzeganie reguty nakta-
danej na deficyt. Zaznaczy¢ nalezy, ze w wigkszosci przypadkow deficyt pojawit
si¢ w tych panstwach jako konsekwencja recesji gospodarczej. Kazdy z szesciu
analizowanych krajow poddany byt koniecznosci podejmowania skutecznych dzia-
tan na rzecz redukowania nadmiernego deficytu, naktadanych w ramach procedury
nadmiernego deficytu.

— Wprowadzenie i realizacja regut krajowych (jak w przypadku polskich norm
ostrozno$ciowych i sanacyjnych) pozwala na utrzymanie dyscypliny w finansach
publicznych i skuteczne wypetnianie regut wspdlnotowych.

— Zachodzi konieczno$¢ realizacji bardziej perspektywicznej polityki fiskalnej
opartej na konsolidacji finansow publicznych, ze wzgledu na problem rosngcego
zadtuzenia. Wprawdzie kraje ESW nie dotknat znaczaco problem konsolidacji



91

finansoéw publicznych, jak w przypadku krajow strefy euro, jednak dotychczaso-
we ksztattowanie si¢ zadtuzenia, zwtaszcza w Chorwacji i na Wegrzech wymaga
podejmowania bardziej zdecydowanych dziatan na rzecz ich redukcji, zgodnie
z postanowieniami PSW.

— Wypehnienie kryteriow fiskalnych konwergencji nominalnej wymagac be-
dzie bardziej zdyscyplinowanej polityki fiskalnej krajow z derogacja.
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Streszczenie

Przedmiotem podjetych analiz jest ocena nierownowagi finanséw publicznych w wybranych
krajach Europy Srodkowo-Wschodniej. W opracowaniu zbadano ksztattowanie si¢ dtugu publicz-
nego oraz deficytu w szesciu panstwach Unii Europejskiej: Bulgarii, Chorwacji, Czechach, Polsce,
Rumunii oraz na Wegrzech. Przeprowadzone analizy wykazaty, ze w panstwach tych narasta nie-
réwnowaga, wynikajaca m.in. ze wzrostu zadluzenia publicznego. Ponadto poddane ocenie panstwa
wykazuja problemy z realizacjg reguty przewidzianej dla deficytu, co wptyneto na naktadanie na nie
procedur nadmiernego deficytu.

Stowa kluczowe: deficyt, dtug publiczny, Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, Pakt stabil-
nosci i wzrostu
Numer klasyfikacji JEL: H62, H63



