OPTIMUM. ECONOMIC STUDIES | 2025 » nr 2 (120)

Patrycja tapinska

Uniwersytet w Biatymstoku
e-mail: p.lapinska@uwb.edu.pl
ORCID: 0000-0002-8539-8403

DOI: 10.15290/0es.2025.02.120.11

ROSNACY DLUG PUBLICZNY JAKO WYZWANIE DLA STABILNOSCI
FISKALNEJ PANSTW CZLONKOWSKICH UNII EUROPEJSKIE])'

Streszczenie

Cel | Celem artykutu jest okreslenie poziomu i dynamiki zmian zadtuzenia w poszcze-
g6lnych panstwach cztonkowskich oraz Unii Europejskiej jako catosci, a takze ocena
konsekwencji rosngcego dtugu publicznego w kontekscie stabilnosci fiskalnej.

Metoda badan | Przeprowadzono kierunkowg analize opisowg oraz analize poréw-
nawczg wielkosci, struktury i dynamiki zadtuzenia w panstwach cztonkowskich Unii
Europejskiej w latach 2014-2023.

Whioski | Dokonane analizy wskazujg na utrzymujacy sie wysoki poziom dtugu publicz-
nego w panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej. W latach 2014-2023, biorac pod
uwage $redni poziom dtugu publicznego liczony jako % PKB, 14 panstw cztonkowskich
Unii Europejskiej nie spetniato kryterium konwergencji, tzn. srednie zadtuzenie ich
gospodarek przekraczato 60% PKB. Jednoczesnie w przypadku szesciu z nich (Belgii,
Francji, Gregji, Hiszpanii, Portugalii i Wtoch) sredni stosunek diugu publicznego do PKB
w badanym okresie przekraczat 100%. Systematyczny wzrost zadtuzenia stanowi istotne
zagrozenie dla stabilnosci fiskalnej panstw.

Oryginalnos¢/wartosc¢/implikacje / rekomendacje | Ograniczenie negatywnych konse-
kwencji rosngcego dtugu publicznego wymaga monitorowania poziomu zadtuzenia oraz
dazenia do zahamowania jego wzrostu poprzez ustalenie skutecznej strategii polityki fiskal-
nej. Niezbedne jest okreslenie innych kluczowych czynnikéw determinujgcych stabilnos¢
fiskalng w Unii Europejskiej, co stanowi przestrzeh do przeprowadzania dalszych badan.

Stowa kluczowe: dtug publiczny, stabilnos¢ fiskalna, finanse publiczne, Unia Europejska
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GROWING PUBLIC DEBT AS A CHALLENGE TO THE FISCAL STABILITY
OF THE EUROPEAN UNION MEMBER STATES

Summary

Purpose | The aim of this article is to determine the level and dynamics of changes
in debt in individual Member States and the European Union as a whole, as well as to
assess the consequences of growing public debt in the context of fiscal stability.

Research method | A directional descriptive analysis and a comparative analysis of
the size and dynamics of debt in the European Union Member States in 2014-2023
were conducted.

Results | The analyses indicate a persistently high level of public debt in the European
Union member states. In the years 2014-2023, 14 EU Member States did not meet the
convergence criterion, i.e. in the period under review, the average debt of these coun-
tries exceeded 60% of GDP. At the same time, 6 EU Member States (Belgium, France,
Greece, Spain, Portugal and Italy) had an average public debt to GDP ratio exceeding
100%. The systematic increase in public debt is a significant threat to the fiscal stability
of the European Union Member States.

Originality/value/implications/recommendations | Limiting the negative consequenc-
es of growing public debt requires monitoring the level of debt and striving to curb
its growth by establishing an effective fiscal policy strategy. It is necessary to identify
other key factors determining fiscal stability in the European Union, which is an area
for further research.

Keywords: public debt, fiscal stability, public finances, European Union

JEL classification: E62, H30, H59, H63

1. Wstep

Wszelkie zatamania gospodarcze stanowig wyzwanie w zakresie utrzyma-
nia stabilnosci fiskalnej. Niekorzystne zmiany spoteczno-ekonomiczne to
swoisty egzamin weryfikujgcy skutecznos¢ przyjetej strategii zarzadzania
finansami publicznymi. We wspotczesnym Swiecie réznorodne kryzysy na-
ktadaja sie na siebie i pozostajg synergicznie zapetlone, przez co aktualng
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sytuacje scharakteryzowa¢ mozna jako kryzysowg multiplikacje [Maczynska,
2021, s. 14]. Coraz bardziej problematyczna staje sie kwestia jednoczesnego
wystepowania zazebiajgcych sie wstrzgséw ekonomicznych i pozaekonomicz-
nych, okreslanych jako polikryzys. R6znorodnos¢ oddziatujgcych na siebie
trudnosci poteguje negatywne implikacje [Tooze, 2022]. Zaréwno wczesniej-
sze kryzysy, jak i ten wywotany pandemig COVID-19 przyczynity sie do dy-
namicznego wzrostu dtugu publicznego w panstwach cztonkowskich Unii
Europejskiej. To miedzy innymi rosngce potrzeby spoteczenstwa, znaczne
ograniczenia aktywnosci gospodarczej, jak rowniez pézniejsza koniecznos¢
odbudowy gospodarek zobligowaty wtadze panstw do zwiekszenia wydatkow
publicznych.

Kolejne kryzysy determinowaty modyfikacje dotychczasowych koncepcji po-
lityki fiskalnej. Przeformutowanie zatozen zaktadato podjecie dziatan, ktére
w przysztosci pozwolityby na unikniecie bgdz znaczne ograniczenie negatyw-
nych konsekwencji, wynikajgcych z sytuacji kryzysowych. Na przestrzeni lat
opracowano reguty fiskalne w zakresie dtugu, salda budzetu, wydatkéw i do-
chodoéw publicznych. Przestrzeganie tychze regut, co do zasady, sprzyja fiskal-
nemu ustabilizowaniu. Uksztattowanie zbioru norm fiskalnych nie gwarantuje
bynajmniej stabilnosci fiskalnej. Regulacje krajowe i unijne nie zawsze bowiem
sg respektowane przez panstwa cztonkowskie Unii Europejskiej.

Wazna jest jednak swiadomos¢, ze dazenie do stabilnosci fiskalnej pozosta-
je kluczowym elementem w kontekscie dtugookresowego wzrostu i rozwoju
gospodarczego, a nadmierne zadtuzenie moze prowadzi¢ do wielu niepoza-
danych efektéw.

2. Dtug publiczny - definicja i klasyfikacje

Analiza empiryczna wymaga uprzedniego wprowadzenia teoretycznego
w postaci zdefiniowania podstawowych terminéw zwigzanych z badanym
tematem. Najwazniejszym z nich ,dtug publiczny”. Okresla sie go jako finan-
sowe zobowigzania wtadz rzgdowych i samorzadowych, bedace skutkiem ich
dziatalnosci m.in. w zakresie zaciggania bezposrednich pozyczek oraz kredy-
tow, emisji papieréw wartosciowych, nieregulowania przez jednostki sektora
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publicznego wymagalnych zobowigzan czy udzielania réznym podmiotom
gwarangji i poreczen Skarbu Panstwa [Owsiak, 2017, s. 442]. W ustawie o fi-
nansach publicznych wskazano, ze panstwowy dtug publiczny oblicza sie jako
warto$¢ nominalng zobowigzan jednostek sektora finanséw publicznych po
wyeliminowaniu wzajemnych zobowigzan miedzy jednostkami tego sektora.
[Ustawa o finansach publicznych, art. 73 ust. 1]. Z kolei wedtug unijnej defi-
nicji ,dtug publiczny” oznacza catkowitg sume zadtuzenia brutto w wartosci
nominalnej, wystepujacg na koniec roku i skonsolidowang dla wszystkich
sektorow wiadzy publicznej [Traktat o Unii Europejskiej, art. 2].

Powyzsze opisy w swojej ogbdlnej formie sg zbiezne, jednak dla wtasciwego
zrozumienia terminu konieczne jest ich doprecyzowanie. Definiowanie ,dtu-
gu publicznego” powinno bowiem uwzglednia¢ podmiotowe i przedmiotowe
aspekty tego zjawiska w ujeciu szczegdtowym. Niezbedne jest jednoznaczne
okreslenie, ktére podmioty zalicza sie do jednostek sektora rzgdowego i sa-
morzgdowego, a takze wskazanie, jakie zobowigzania wchodzg w sktad dtugu
publicznego i w jaki sposob sg w nim ujmowane. Taka klasyfikacja nie jest jed-
nak bezproblemowa, wszak wystepujg réznice regulacyjne pomiedzy ujeciem
krajowym a unijnym [Wernik, 2011, s. 11] (tabela 1).

Aspekty podmiotowe i przedmiotowe dtugu publicznego sg inaczej okreslo-
ne w Swietle prawa polskiego i europejskiego. Niejednorodnos¢ ta prowadzi
do rozbieznosci w szacowaniu poziomu zadtuzenia publicznego. Dodatkowo
wystepuja réznice w samych metodach unijnych. W Unii Europejskiej dtug
publiczny jest bowiem szacowany wedtug kryterium z Maastricht czy inaczej
procedury nadmiernego deficytu (ang. excessive deficit procedure, w skrocie
EDP) [Rozporzadzenie Rady (WE) nr 479/2009] oraz na podstawie europejskie-
go systemu rachunkéw narodowych i regionalnych ESA 2010 [Rozporzadzenie
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 549/2013]. Wskazane metodolo-
gie réznig sie zakresem przedmiotowym branym pod uwage przy obliczaniu
poziomu dtugu publicznego. Na potrzeby artykutu postugiwano sie danymi
publikowanymi przez Eurostat.



TABELA 1

Réznice regulacyjne w definiowaniu dtugu publicznego

Dtug publiczny

Ujecie krajowe (Polska)

Ujecie unijne (Unia Europejska)

Aspekty podmiotowe

Wedtug Ustawy o finansach publicznych podmiotami
tworzgcymi sektor finanséw publicznych s [Ustawa
o finansach publicznych, art. 9]
1) organy wiadzy publicznej, w tym organy admi-
nistracji rzadowej, organy kontroli panstwowej
i ochrony prawa oraz sady i trybunaty;
2) jednostki samorzadu terytorialnego oraz ich
zwigzki;
2a) zwigzki metropolitalne;
jednostki budzetowe;
samorzadowe zaktady budzetowe;
agencje wykonawcze;
instytucje gospodarki budzetowej;
panstwowe fundusze celowe;
Zaktad Ubezpieczen Spotecznych i zarzadzane
przez niego fundusze oraz Kasa Rolniczego
Ubezpieczenia Spotecznego i fundusze zarza-
dzane przez Prezesa Kasy Rolniczego Ubezpie-
czenia Spofecznego;
9) Narodowy Fundusz Zdrowia;
10) samodzielne publiczne zaktady opieki zdrowot-
nej;
11) uczelnie publiczne;
2) Polska Akademia Nauk i tworzone przez nig jed-
nostki organizacyjne;
13) panstwowe i samorzgdowe instytucje kultury;
14) inne panstwowe lub samorzadowe osoby praw-
ne utworzone na podstawie odrebnych ustaw
w celu wykonywania zadan publicznych, z wy-
taczeniem przedsiebiorstw, instytutow badaw-
czych, instytutéw dziatajgcych w ramach Sieci
Badawczej tukasiewicz, bankéw oraz spotek
prawa handlowego;
15) Bankowy Fundusz Gwarancyjny.

Wedtug klasyfikacji unijnej sektor instytucji rzado-
wych i samorzadowych obejmuje [Rozporzadzenie
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 549/2013,
pkt. 2.112]:

a)

S

d

=

jednostki sektora instytucji rzadowych i samo-
rzadowych, ktére w wyniku postepowania praw-
nego funkcjonujg jako organ sagdowy dla innych
jednostek na danym terytorium ekonomicznym
oraz administruja i finansuja grupe dziatalnosci
polegajacych gtéwnie na dostarczaniu wyrobdéw
i ustug nierynkowych, przeznaczonych na zaspo-
kojenie potrzeb spoteczenstwa;

instytucje lub instytucje typu przedsiebiorstwo,
ktéra jest jednostka sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych, jesli jej produkcja globalna jest
w przewazajgcej mierze nierynkowa i jest ona
kontrolowana przez jednostke sektora instytudji
rzadowych i samorzadowych;

instytucje niekomercyjne uznane za samodzielne
jednostki posiadajgce osobowos¢ prawnag, ktére
sq producentami nierynkowymi i sg kontrolowa-
ne przez jednostki sektora instytucji rzagdowych
i samorzadowych;

autonomiczne fundusze emerytalno-rentowe,
w ktérych istnieje prawny obowigzek ptacenia
sktadek, a sektor instytucji rzgdowych i samo-
rzagdowych zarzadza funduszami w zakresie
rozliczania i zatwierdzania sktadek i $wiadczen.

Aspekty przedmiotowe

Wedtug polskiego prawa dtug publiczny obejmuje

zobowigzania sektora finanséw publicznych z naste-

pujacych tytutow [Ustawa o finansach publicznych,

art. 72 ust. 17

1) wyemitowanych papieréw wartosciowych opie-
wajgcych na wierzytelnosci pieniezne;

2) zaciggnietych kredytéw i pozyczek;

3) przyjetych depozytow;

4) wymagalnych zobowigzan:

a) wynikajgcych z odrebnych ustaw oraz prawo-
mocnych orzeczer sadéw lub ostatecznych
decyzji administracyjnych,

b) uznanych za bezsporne przez wtasciwg jed-
nostke sektora finanséw publicznych bedacg
dtuznikiem.

Rozporzadzenie unijne wskazuje, ze diug publiczny
tworzg [Rozporzadzenie Rady (WE) nr 479/2009,

art.

1)
2)

3)

1 pkt. 5

gotéwka i depozyty;

papiery wartosciowe inne niz akde, z wytgcze-
niem instrumentéw pochodnych;

pozyczki w rozumieniu przyjetym w ESA 95, to
znaczy oprocz standardowych pozyczek takze
zobowigzania z tytutu uméw o partnerstwie
publiczno-prywatnym, oraz papiery wartoscio-
we, ktérych zbywalnos¢ jest ograniczona (tzn. nie
istnieje dla nich ptynny rynek wtorny).

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Wielowymiarowos¢ diugu publicznego obliguje ponadto do uzupetnienia po-
wyzszych definicji o dodatkowe elementy. Wyrézni¢ bowiem mozna wiele jego
rodzajow, m.in. [Pigtkowski, 2020, s. 31-32]:

* ze wzgledu na pochodzenie pozyczkodawcy: dtug globalny, zagraniczny
(zewnetrzny) i krajowy (wewnetrzny);

¢ z perspektywy kryterium terminu zapadalnosci: dtug krotko- i dtugoter-
minowy;

* z uwagi na sposob ewidencji: dtug brutto i netto;

¢ z punktu widzenia podmiotu zaciggajgcego zobowigzania: dtug centralny
i lokalny;

¢ zgodnie z kryterium dobrowolnosci: dtug dobrowolny i przymusowy.

Ponadto, analizujgc dtug publiczny, nie powinno sie pomija¢ pojecia ukrytego
dtugu publicznego, ktory nie jest rejestrowany w ksiegach rachunkowych
panstwa [Siekmann, 2006, s. 4]. Ukryty dtug publiczny obejmuje m.in. przyszte
wydatki na emerytury, renty oraz opieke medyczng, wynikajgce z proceséw
starzenia sie spoteczenstwa [Owsiak, 2017, s. 448].

Waznym elementem analizy jest rowniez potencjalny dtug publiczny, bedacy
zaktadana wielkoscig spodziewanych, przewidywanych lub prognozowanych
przysztych zobowigzan podmiotéw publicznych. Precyzyjne oszacowanie tej
wielkosci jest praktycznie niemozliwe, jednak prowadzenie prognoz, pozwa-
lajgcych na chodby orientacyjne okreslenie skali potencjalnych potrzeb po-
zyczkowych, spodziewanego dtugu, kosztéw jego obstugi i ryzyka z tym zwia-
zanego, jest istotne w procesie podejmowania decyzji w zakresie finanséw
publicznych [Kaminski, 2018, s. 23].

Jedna z klasyfikacji zobowigzan publicznych jest zaproponowana w 1998 r.
przez Bank Swiatowy tzw. macierz ryzyka fiskalnego. Macierz ta wprowadza
podziat na zobowigzania bezposrednie i potencjalne oraz formalne i deklara-
tywne (schemat 1).

Istnieje wiele przyczyn powstawania dtugu publicznego. Gtéwnie upatruje sie
ich w dtugookresowo utrzymujgcym sie deficycie budzetowym, okoliczno-
Sciach wymuszajacych zwiekszenie wydatkdéw publicznych, takich jak wojny
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czy kryzysy, strategiach zarzgdzania finansami publicznymi, zaktadajgcych
wykorzystywanie deficytu budzetowego i dlugu publicznego jako narzedzi in-
terwencjonizmu panstwowego, umotywowanych politycznie decyzjach rzadu
czy tzw. putapce zadtuzenia (utracie zdolnosci terminowego sptacania dtugu)
[Owsiak, 2017, s. 3371].

SCHEMAT 1
Klasyfikacja zobowigzan publicznych wedtug macierzy ryzyka fiskalnego

Zobowigzania bezposrednie Zobowigzania potencjalne

Zobowigzania
formalne

Zobowigzania uregulowane praw-
nie i rachunkowo, w przypadku
ktérych znane sg wysokosc i ter-
min sptaty.

Przyktad:

Zagraniczne i krajowe zadfuzenie
zaciggane przez wtadze centralne,
witadze lokalne czy inne jednostki
sektora publicznego.

Zobowigzania uregulowane praw-
nie, w przypadku ktérych trudno
jest zaplanowac¢ i oszacowac ich
wysokos¢.

Przyktad:

Gwarancje panstwowe.

Zobowigzania
deklaratywne

Zobowigzania niemajgce umoco-
wania prawnego, ktére bedg mu-
siaty zostac zaplanowane w przy-
sztych budzetach, z uwagi na silne
oczekiwania spoteczne.

Przyktad:
Przyszte wypfaty z tytutu powszech-

nych ubezpieczen emerytalnych
i zdrowotnych.

Zobowigzania bedgce rezultatem
zaistnienia sytuacji nadzwyczaj-
nych, ktérych brak zaciggniecia
moze wigzac sie z negatywnymi
konsekwencjami.

Przyktad:

Wydatki zwigzane z wystapieniem
katastrof, kryzysow czy konfliktow
zbrojnych.

Zrédho: opracowanie wiasne na podstawie: [Polackova, 1998, s. 3; Marchewka-Bartkowiak, 20103,
s. 1-2].

Realizacja polityki fiskalnej wymaga uwaznosci, bowiem w dalszej perspektywie
mozliwe jest wystgpienie wielu negatywnych nastepstw rosngcego dtugu pu-
blicznego. Dtugookresowo zaburza on stabilnos¢ fiskalng panstwa oraz wptywa
niekorzystnie na wzrost gospodarczy m.in. poprzez wypieranie prywatnych
inwestycji czy tzw. efekty ricardianskie [Puonti, 2022, s. 6].
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3. Istota i determinanty stabilnosci fiskalnej oraz kryzysu
zadtuzeniowego jako jej zagrozenia

Problematyka stabilnosci fiskalnej wpisuje sie w obszar polityki fiskalnej, inaczej
nazywanej tez politykg budzetowg. Sformutowana w sposéb lapidarny definicja
tej polityki wskazuje, ze obejmuje ona decyzje panstwa dotyczgce wydatkow
i podatkow [Beggiin., 2011, s. 77]. W literaturze przedmiotu wymienia sie trzy
gtéwne funkcje polityki fiskalnej: alokacyjng, redystrybucyjng i stabilizacyjna.
Funkcja alokacyjna polega na optymalnym rozmieszczeniu zasobdw finan-
sowych przy wykorzystaniu odpowiednich instrumentow. Jej realizacja moze
odbywac sie na kilku ptaszczyznach poprzez rozdysponowanie materialnych
i niematerialnych czynnikéw produkcji pomiedzy: sektor publiczny i prywatny,
inwestycje i konsumpcje, poszczegdlne gatezie gospodarki narodowej i regiony
panstwa. Funkcja redystrybucyjna polityki fiskalnej sprowadza sie do reduko-
wania nieréwnosci spotecznych, gospodarczych i przestrzennych. Z kolei funk-
Cja stabilizacyjna zwigzana jest z przeciwdziataniem wahaniom koniunktural-
nym, zapobieganiem kryzysom, eliminacjg dysfunkcji panistwa czy tagodzeniem
napiec spoteczno-gospodarczych [Wéjcicki, 2021, s. 27-28]. W gospodarkach
rozwinietych polityka fiskalna skupia sie na utrzymaniu petnego zatrudnienia
i stabilizacji wzrostu, natomiast w krajach rozwijajgcych sie tworzy srodowisko
do szybkiego wzrostu gospodarczego [Popa, Codreanu, 2010, s. 2].

W literaturze przedmiotu pojecia stabilnoscii zrownowazenia sektora publicz-
nego czesto uzywane sg zamiennie. Zrownowazona polityka fiskalna ma na
celu unikniecie bankructwa sektora finanséw publicznych poprzez kontrolo-
wanie poziomu deficytu, a dtugookresowo dgzenie do réwnowazenia poziomu
dtugu publicznego [Uryszek, 2020, s. 82]. Niezréwnowazona polityka fiskalna,
prowadzgca do nadmiernej akumulacji dtugu publicznego, ktérej towarzysza
stale rosngce koszty jego obstugi, stanowi zagrozenie dla gospodarki w przy-
sztosci [Ptak, 2014, s. 27]. Pomiar zréwnowazenia moze okazac sie jednak pro-
blematyczny, gdyz dtugoterminowe prognozy obarczone sg znacznym btedem
oszacowania [Uryszek, 2020, s. 83].

Dodatkowe trudnosci powoduje wielowymiarowos¢ definiowanego pojecia.
Stabilnos¢ fiskalng okresla sie bowiem przez pryzmat réznych aspektéw.
Rozstrzygajgca w zakresie stabilnosci fiskalnej moze by¢ przyktadowo ocena
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zdolnosci rzadu do finansowania swoich zobowigzan bez koniecznosci nad-
miernego zadtuzania sie lub podnoszenia podatkéw, ktorych zbyt wysoki
poziom mogtby okazac sie szkodliwy dla gospodarki [Blanchard i in., 1990].
Inna definicja wskazuje, ze stabilnos¢ fiskalna jest osiggana, gdy prowadzona
polityka fiskalna panstwa nie powoduje duzych wahan w produkgji, zatrudnie-
niu i cenach, a zobowigzania publiczne sg finansowane w sposéb niezaktéca-
jacy funkcjonowania rynkéw finansowych [Heller, 2005]. Pojecie stabilnosci
fiskalnej moze skupia¢ sie réwniez na skutecznosci rzgdu w dostosowywa-
niu swoich wydatkow i przychodéw w odpowiedzi na szoki gospodarcze bez
prowokowania niepokoju spotecznego lub kryzysu gospodarczego [Kopits,
Symansky, 1998]. Wedtug innego podejscia osiggniecie stabilnosci fiskalne;j
utozsamia sie ze stanem, gdy obecne i prognozowane poziomy deficytu bu-
dzetowego oraz dtugu publicznego sg na tyle niskie, ze nie wymagaja, czesto
negatywnie wptywajacych na gospodarke, gwattownych korekt w polityce
fiskalnej [Alesina, Perotti, 1995]. Stabilnos¢ fiskalng postrzega sie takze jako
sytuacje, w ktorej rzgd ma wystarczajgce przychody, aby pokry¢ swoje wydatki
bez generowania zbyt wysokiego dtugu, co zapewnia dtugoterminowg row-
nowage budzetowg i przeciwdziata fiskalnym niespodziankom [Schick, 2005].
Zrownowazenie polityki fiskalnej definiowane jest tez jako utrzymujacy sie
na odpowiednim poziomie stosunek wartosci netto sektora publicznego do
PKB [Buiter, 1985].

Stabilnos¢ fiskalna pozostaje przedmiotem zainteresowania ekonomistéw
zwtaszcza w kontekscie zagrazajgcym jej kryzysom. W literaturze przedmiotu
kryzys zadtuzeniowy definiowany jest jako sytuacja, w ktorej wiekszos¢ dtuz-
nikow popada w petle zadtuzenia, czyli dochodzi do czasowej lub zupetnej
niewyptacalnosci. Jego przyczyn upatrywac nalezy z jednej strony w wysokosci
zaciggnietych zobowigzan, a z drugiej w ogdlnym stanie gospodarki, ktory
uniemozliwia obstuge zobowigzan dtuzniczych odziedziczonych z przesztosci
[Wnorowski, 2009, s. 209-210].

Kazde kolejne zatamanie gospodarcze wzmaga toczgce sie dyskusje odno-
$nie do implikacji dla stabilnosci fiskalnej. Ostatni kryzys wywotany pandemia
COVID-19, a takze wspotwystepujace kryzysy ekonomiczne i pozaekonomiczne
przyczynity sie do powstania nierbwnowagi i spowolnienia proceséw gospo-
darczych. Niewatpliwie wielowymiarowa analiza czynnikéw odpowiadajgcych
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za utrzymanie rownowagi finanséw publicznych jest konieczna do prawidto-
wego prowadzenia polityki fiskalnej, a tym samym ograniczenia negatywnych
skutkow kryzyséw w przysztosci.

W teorii krotkookresowa stabilizacja jest mozliwa poprzez zastosowanie szere-
gu dyskrecjonalnych dostosowan w polityce fiskalnej. W rzeczywistosci jednak
zdarza sie, ze prowadzona polityka fiskalna ma charakter procykliczny. W okre-
sie prosperity wydatki rzgdowe i ich udziat w PKB sg zwiekszane, a w czasie
recesji nastepuje ich spadek. Nie sprzyja to pozgdanej stabilnosci makroeko-
nomicznej [Goczek, 2010, s. 175-176]. Ponadto w praktyce wydatki publiczne
czesto przewyzszajg dochody publiczne, a deficyt budzetowy pozostaje jed-
nym z gtéwnych narzedzi polityki fiskalnej [Filipiak, Wyszkowska, 2022, s. 20].
Polityka ta czesto realizowana jest bowiem w odniesieniu miedzy innymi do
socjalnych oczekiwan spoteczenstwa, zakresu potrzeb publicznych czy checi
uzyskania poparcia politycznego.

Pomimo szeroko opisanych w literaturze niedoskonatosci polityki fiskalnej
zwigzanych m.in. z niewtasciwym umotywowaniem podejmowanych decyzji,
oportunizmem rzgdzacych czy spoteczng asymetrig informacji, wiele panstw
w okresie COVID-19, a takze w czasie wcze$niejszych kryzysow, zdecydowato sie
na wykorzystanie pakietow fiskalnych, uznajac je za niezbedne do przywrocenia
stabilnosci makroekonomicznej [Wildowicz-Szumarska, 2021, s. 120]. Wdra-
zanie niektorych rozwigzan budzi jednak kontrowersje, a zasadnos¢ stosowa-
nia narzedzi, ktére z duzym prawdopodobienstwem spowodujg nadmierne
deficyty, pozostaje watpliwa. Wyzwanie stanowi pogodzenie potrzeb réznych
grup intereséw, zachowanie spdjnosci polityki fiskalnej oraz analiza dtugoter-
minowych nastepstw podejmowanych dziatan.

W wielu panstwach gtéwnym instrumentem interwencyjno-stabilizujgcym,
stosowanym w czasie kryzysu, pozostawat deficyt budzetowy, co wywotywato
negatywne skutki w pézniejszym okresie. Istotny problem stanowita i stanowi
nadal realizowana polityka, wykorzystujgca mechanizmy zadtuzania poza-
budzetowego. Z uwagi na réznice pomiedzy krajowg a unijng metodologia
obliczania dtugu publicznego (opisane w czesci 2 niniejszego artykutu) czes¢
wydatkow nie jest w nim uwzgledniana. Takie podejscie nie sprzyja przejrzy-
stosci finanséw publicznych, utrudnia zarzgdzanie dtugiem oraz sprawowanie
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kontroli w sytuacji, gdy jest on silnie zdecentralizowany [Filipiak, Zioto, 2021,
s. 134-135]. Kryzys wywotany pandemig COVID-19 charakteryzowat sie wy-
sokg niepewnoscig, co stanowito dodatkowe utrudnienie w realizacji polityki
fiskalnej oraz utrzymaniu stabilnosci fiskalnej.

Wedtug standardowej teorii bodzcéw fiskalnych skutecznos¢ polityki fiskal-
nej zalezy od tzw. zasady ,3T". Stosowane narzedzia fiskalne powinny by¢
terminowe (timely), ukierunkowane (targeted) i tymczasowe (temporary). Ter-
minowos¢ tychze instrumentdw oznacza ich dyskrecjonalnos¢ i odpowiednie
rozplanowanie. Obnizenie podatkdéw czy wzrost wydatkéw ma na celu m.in.
pobudzenie wzrostu gospodarczego. Ukierunkowanie przejawia sie adreso-
waniem wsparcia do konkretnych, najbardziej potrzebujgcych grup zamiast
do ogodtu podmiotéw funkcjonujgcych w gospodarce. Z kolei tymczasowe
instrumenty polityki fiskalnej to takie, ktére wykorzystywane sg w krétkim
okresie do momentu poprawy koniunktury. Ich dorazne zastosowanie ma
na celu unikniecie zwiekszenia deficytédw w przysztosci. Nieprzewidywalnos¢
kryzysu COVID-19 wymusita dostosowanie tejze teorii do jego specyfiki, ale
nie wptyneta na zasadnosc¢ stosowania wskazanych regut [Steel, Harris, 2020,
s. 101.

4. Reguty fiskalne jako narzedzia kontroli dtugu publicznego
i zapewnienia stabilnosci fiskalnej

W ramach Unii Europejskiej ustalono pewne warunki, ktérych spetnienie jest
konieczne w momencie przystepowania panstwa do Unii Gospodarczej i Wa-
lutowej. Warunki te nazywane sg kryteriami konwergencji. Panstwa Cztonkow-
skie Unii Europejskiej objete derogacjg oceniane sg pod wzgledem [Traktat
o funkcjonowaniu UE, art. 140 ust. 1]:

* osiggniecia wysokiego stopnia stabilnosci cen, co bedzie wynikato ze stopy
inflacji zblizonej do istniejgcej w co najwyzej trzech Panstwach Cztonkow-
skich, ktére maja najlepsze rezultaty w dziedzinie stabilnosci cen,

* stabilnej sytuacji finanséw publicznych, co bedzie wynikato z sytuacji bu-
dzetowej, ktéra nie wykazuje nadmiernego deficytu budzetowego w rozu-
mieniu artykutu 126 ustep 6 TFUE,
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* poszanowania zwyktych margineséw wahan kurséw przewidzianych me-
chanizmem kurséw wymiany walut europejskiego systemu walutowego
przez co najmniej dwa lata, bez dewaluacji w stosunku do euro,

* trwatego charakteru konwergencji osiggnietej przez Panstwo Cztonkowskie
objete derogacja i jego udziatu w mechanizmie kurséw wymiany walut, co
odzwierciedla sie w poziomach dtugoterminowych stép procentowych.

Jedno z kryteriéw konwergencji odnosi sie zatem do stabilnosci finanséw pu-
blicznych, co stanowi jeden z elementow regulacyjnych w tym zakresie.

Istotne narzedzie wykorzystywane do zapewnienia stabilnosci fiskalnej i umoz-
liwiajgce kontrole zadtuzenia stanowig reguty fiskalne. Reguty te okreslane sg
jako pewne ograniczenia polityki fiskalnej. Mogg mie¢ one postac ilosciowa,
by¢ stosowane w formie wskaznikdéw, wzorcéw czy procedur. Reguty fiskalne
pozostajg niezmienne, niezaleznie od sytuacji politycznej [Kopits, Symansky,
1998, s. 2]. Stosowanie tychze regut ma wptywac na zminimalizowanie uzy-
wania przez rzad instrumentéw dyskrecjonalnych, jak réwniez zapewnic kon-
trole Sredniookresowsq i przygotowanie dtugofalowej strategii polityki fiskalnej
[Alinska, Kosycarz, 2017, s. 177].

Wyrdzni¢ mozna cztery gtéwne typy regut fiskalnych [Marchewka-Bartkowiak,
2010, s. 4-61:

* reguty dtugu, ktére wyznaczajg ograniczenia lub cel wielkosci relacji dtugu
publicznego do PKB,

* reguty salda budzetu w postaci, np. ,ztotej reguty budzetowej”, reguty bu-
dzetu zrébwnowazonego w okresie cyklu koniunkturalnego czy limitu defi-
cytu w stosunku do PKB lub w ujeciu nominalnym,

* reguty wydatkowe, zwigzane z ograniczaniem rozmiaréw wydatkéw pu-
blicznych,

* reguty dochodowe, ograniczajace dochody sektora publicznego.

W Unii Europejskiej reguty fiskalne sg dwupoziomowe, uksztattowane na szcze-
blu krajowym i unijnym. Poszczegélne panstwa cztonkowskie w gtdwnej mierze
kierujg sie wewnetrznymi regulacjami, ktére sg odmienne dla kazdego z nich.
Zadaniem mechanizmu unijnego jest dyscyplinowanie narodowych polityk
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fiskalnych oraz niejako ujednolicanie zasad, np. poprzez zapisy traktatu z Ma-
astricht czy Paktu Stabilnosci i Wzrostu [Préchnicki, 2013, s. 301.

Wedtug danych Miedzynarodowego Funduszu Walutowego w 2021 r. w po-
szczegolnych panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej obowigzywato od 3
do 7 regut fiskalnych, przy czym dane obejmujg zaréwno reguty ustalane na
szczeblu krajowym, jak i te wprowadzone na poziomie unijnym. Najwiecej regut
w tym obszarze obowigzywato w Butgarii i Szwecji, a najmniej uregulowang po-
litykg fiskalng charakteryzowaty sie Czechy i totwa. W kazdym sposréd panstw
cztonkowskich UE-27 stosowane byty normy w zakresie dtugu, salda budzetu
oraz reguty wydatkowe. Dwa panstwa, Francja i Niderlandy, zdecydowaty sie
na wprowadzenie regut dochodowych.

SCHEMAT 2

Liczba numerycznych regut fiskalnych* w panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej
w 2021 roku

6 4
regut reguty
(" \ ( \ ( \ 4 \ ( \

* Bulgaria + Chorwadja * Austria + Belgia + Czechy
+ Szwedja ¢ Finlandia * Cypr + Estonia * totwa
* Francja * Dania * Irlandia
+ Niderlandy + Gredja * Litwa
* Hiszpania * Niemcy
 Luksemburg  Portugalia
+ Malta + Stowenia
+ Polska + Wegry
* Rumunia + Wiochy
+ Stowadja
|\ J . J . J |\ J . J

*{3cznie reguly fiskalne krajowe i unijne

Zrédito: opracowanie wiasne na podstawie danych IMF [Fiscal Rules..., 2022].

W obu wymiarach, zaréwno krajowym jak i unijnym, istnieje wiele rozwigzan
stabilizujacych finanse publiczne. Poczatkowo Unia Europejska nie wymagata
od panstw cztonkowskich opracowywania dtugoterminowych planéw finan-
sowych zgodnych z perspektywg finansowg UE. Sytuacje kryzysowe ujawnity
jednak pewne trudnosci z utrzymaniem stabilnosci finanséw publicznych, co
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sktonito do ustalenia konkretnych zasad minimalizujgcych ryzyko nawrotu trud-
nosci gospodarczych i procedur wdrazanych w sytuacji, gdy nadzér budzetowy
wykaze nieprawidtowosci [Gw6zdz, Kotodziej, 2024, s. 120-121].

Warto jednak zaznaczy¢, ze w przypadku powaznych wstrzaséw gospodarczych
dopuszczalna jest pewna elastycznos¢ fiskalna. W ramach Paktu Stabilnosci
i Wzrostu stworzono tzw. Ogélng klauzule wyjscia (ang. General Escape Clause),
ktéra pozwala na czasowe odstepstwo od czesci zapobiegawczych lub napraw-
czych regut w sytuacjach kryzysowych, np. w obliczu pandemii COVID-19 [The
‘general..., 2020].

Reguty fiskalne mogg petnic¢ funkcje istotnego narzedzia wspomagajgcego
dtugookresowe utrzymanie stabilnosci finanséw publicznych pod warunkiem,
ze ich przestrzeganie nie bedzie lekcewazone. Kontrola zadtuzenia, tj. wtasciwe
zarzadzenie budzetem, wystrzeganie sie nadmiernego deficytu, a w ujeciu
strategicznym dazenie do rownowazenia poziomu diugu publicznego mini-
malizuje ryzyko nawrotu trudnosci gospodarczych i pozwala na ograniczenie
negatywnych konsekwencji wynikajgcych z sytuacji kryzysowych.

5. Analiza poréwnawcza wielkosci, struktury i dynamiki zmian
zadtuzenia w panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej
w latach 2014-2023

W wielu panstwach Unii Europejskiej deficyt budzetowy i dtug publiczny sg
zjawiskami powszechnymi. Nie bedzie naduzyciem stwierdzenie, ze dtug pu-
bliczny na state wpisat sie w strukture finansowg poszczegolnych gospodarek.

W ostatnich latach wséréd gtownych przyczyn powstawania dtugu publicznego
w panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej nalezatoby wymieni¢ utrzymuija-
ce sie przez wiele lat deficyty budzetowe, pandemie COVID-19, ktéra wymusita
niejako znaczne zwiekszenie wydatkdéw publicznych, majacych na celu ogra-
niczenie negatywnych skutkéw powstatego kryzysu (np. wprowadzanie tarcz
antykryzysowych), a takze nieprzestrzeganie przez niektére z panstw regut
fiskalnych i praktyczny brak wynikajacych z tego powodu sankgji [Gorniewicz,
2023, s. 28].



TABELA 2
Dtug publiczny panstw cztonkowskich Unii Europejskiej w latach 2014-2023 (w mld EUR)

Panstwo 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Austria 2813 2929 296,77 2904 2858 2810 3164 3347 3511 3717
Belgia 4315 4387 4518 4543 4597 4675 5155 5488 5783 6150
Butgaria 11,6 11,9 14,2 13,2 12,4 12,3 151 17,0 194 21,7
Chorwadja 36,7 37,5 37,6 38,4 38,7 394 43,8 45,7 46,3 48,3
Cypr 19,7 20,0 20,3 19,6 22,0 21,6 254 24,8 23,8 23,1
Czechy 65,6 67,9 64,9 68,5 67,4 68,5 81,9 1033 1243 1308
Dania 1296 1212 1179 1181 1158 1182 1447 1398 1303 1264
Estonia 24 23 23 2,3 2,2 2,6 53 58 7,0 7,7
Finlandia 1334 1445 1481 1496 1516 1558 1781 1822 1970 2109
Francja 20706 21341 2190,0 22624 23198 2386,1 2662,1 2826,7 29536 31014
Grecja 3216 3150 3194 3230 3414 3392 3508 3641 3680 3691
Hiszpania 10852 1114,1 11457 11841 1209,7 12244 13469 14294 15041 15753
Irlandia 2034 2016 2006 2013 2058 2034 2179 2361 2248 2207
Litwa 14,8 159 154 16,5 15,3 17,5 231 24,5 2577 27,6

Luksemburg 11,3 11,4 11,0 12,7 12,5 13,9 15,8 17,6 19,1 20,3
totwa 9,8 9,1 10,2 10,5 10,8 11,2 129 14,8 16,0 17,6
Malta 54 56 58 57 57 57 7,0 83 9,0 9,8

Niderlandy 4559  446,0 4382 420,17 4056 3949 4356 4496 4805 4815

Niemcy 22246 21975 21824 21328 20864 20750 23470 25028 25699 26318
Polska 2046 2168 2290 2412 2408 2458 2932 3069 3232 3897
Portugalia 2294 2350 2445 2464 2483 2490 2696 2682 2714 2619
Rumunia 58,4 59,4 62,7 64,5 70,7 780 1024 1165 1345 1576
Stowacja 40,9 41,5 42,6 43,7 44,5 45,4 551 613 63,5 69,0
Stowenia 30,2 32,1 31,8 31,9 32,3 31,8 37,5 38,9 41,4 43,7
Szwecja 192,8 2047 1972 1935 1860 1720 2008 1956 1773 176/

Wegry 79,6 83,8 87,4 913 93,4 943 1055 1147 1219 1440
Wiochy 22044 22412 2287,8 23322 23846 24143 2576,6 26852 27629 28684
UE-27 10310,7 10466,0 10620,1 10732,5 10832,5 10933,0 12150,0 12828,6 13313,7 13895,6

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Eurostat [Government deficit...
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W latach 2014-2023 dtug publiczny wielu panstw cztonkowskich Unii Euro-
pejskiej pozostawat na wysokim poziomie. Wedtug danych Eurostatu tgcz-
ne zadtuzenie UE-27 na koniec 2023 r. wyniosto 13,9 bln euro. Natomiast
na 12,7 bln euro oszacowano dtug publiczny w strefie euro, co stanowito
ponad 91% catkowitego zadtuzenia wszystkich panstw cztonkowskich Unii
Europejskiej. W 2023 r. najbardziej zadtuzone, biorgc pod uwage wartos¢
bezwzgledng dtugu publicznego, okazaty sie Francja (3,1 bin euro), Wtochy
(2,9 bin euro) i Niemcy (2,6 bin euro). Dtug publiczny Polski w 2023 r. wyniost
z kolei ok. 390 mld euro (por. tabela 2). Dynamiczny wzrost dtugu publiczne-
g0 zaobserwowano w latach 2019-2021, za co w gtéwnej mierze odpowiadat
kryzys zwigzany z wybuchem pandemii COVID-19. Kryzys ten doprowadzit do
zmian w zakresie potrzeb spoteczenstwa oraz wielu ograniczen w obrebie
dziatah gospodarczych. Niezbedne okazato sie wsparcie poszczegdlnych branz
funkcjonujgcych w gospodarce i intensywniejsze wykorzystanie instrumentow
dtuznych. Zadtuzenie w panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej wzrastato
z10,9 bln eurow 2019 r., przez 12,2 bln euro w 2020 r. (+12% r/r) do 12,8 bin
eurow 2021 r. (+5% r/r). Ocena zadtuzenia poszczeg6lnych panstw cztonkow-
skich oraz Unii Europejskiej jako catosci, poza ujeciem nominalnym, wymaga
wskazania relacji do produktu krajowego brutto (PKB). Problemu nie stanowi
bowiem wartos$¢ bezwzgledna zadtuzenia, lecz zdolnos¢ panstwa do sptaty
zobowigzan, wyznaczana przez rozmiary gospodarki [Burda, Wyptosz, 2000,
s. 487]. Podstawowg zaletg wskaznika dtug publiczny/PKB jest jego prostota
i intuicyjnos¢. Pozwala on zaréwno na ocene sytuacji biezacej poprzez poréw-
nanie danych historycznych, jak i tworzenie prostych prognoz nakreslajgcych
mozliwe zagrozenia. Wykorzystanie omawianego wskaznika do sformutowania
celu polityki fiskalnej umozliwia przyjecie odpowiedniej strategii zarzgdzania
dtugiem [Wtodarczyk, 2011, s. 9]. Wedtug danych Eurostatu w 2023 r. stosunek
dtugu publicznego do PKB w panstwach UE-27 wyniést 80,8%, a w strefie euro
87,4%. W 2020 r., podczas kryzysu COVID-19, wskaznik ten oszacowano na
89,5% we wszystkich panstwach cztonkowskich UE, a na 96,5% w panstwach na-
lezacych do strefy euro. Najwieksze obcigzenie gospodarki dtugiem publicznym
w stosunku do PKB w 2023 r. odnotowano dla Grecji (163,9%), Wtoch (134,8%)
i Francji (109,9%). Jednoczes$nie panstwa te charakteryzowaty sie stosunkowo
wysokim poziomem zadtuzenia, wskazujgcym na niestabilnos¢ fiskalng w catym
badanym okresie, tj. w latach 2014-2023. W Polsce stosunek dtugu publicznego
do PKB w 2023 r. oszacowano na 49,7%. (por. tabela 3).



TABELA 3
Dtug publiczny panstw cztonkowskich Unii Europejskiej w latach 2014-2023 (w % PKB)

Panstwo 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Austria 85,2 85,6 83,4 791 74,6 71,0 83,2 82,4 78,4 78,6
Belgia 1065 1056 1054 1025 100,0 975 1112 1084 1026 1031
Butgaria 27,0 259 29,1 25,1 22,1 201 24,4 23,8 22,5 22,9
Chorwacja 83,2 82,8 79,3 76,2 72,8 70,9 86,5 78,2 68,5 61,8
Cypr 1127 1116 1069 96,5 1007 923 1136 96,5 81,0 73,6
Czechy 41,5 39,5 36,2 33,8 31,7 29,6 36,9 40,7 42,5 42,4
Dania 48,7 44,6 41,7 40,2 38,5 38,3 46,3 40,5 34,1 33,6
Estonia 11,6 10,8 10,2 9,4 8,5 9,0 19,1 18,4 19,1 20,2
Finlandia 64,8 68,8 68,6 66,6 654 65,3 754 73,2 74,0 77,1
Francja 96,1 96,9 98,1 98,7 98,5 981 1148 1127 1112 1099
Grecja 182,7 1796 1831 1821 1890 1832 2094 1973 1770 1639
Hiszpania 1044 1025 1020 1012 99,8 97,7 1193 1157 1095 1051
Irlandia 101,3 74,0 72,6 65,2 61,5 55,9 57,0 52,6 43,1 43,3
Litwa 40,7 42,4 39,8 391 33,3 35,6 459 43,3 38,1 373

Luksemburg 21,9 21,1 19,6 21,8 20,9 22,3 24,5 24,4 24,6 25,5

totwa 43,1 383 41,7 40,3 38,3 379 44,0 459 44,4 45,0
Malta 60,7 55,0 53,1 45,6 41,4 39,2 48,7 49,6 49,4 47,4
Niderlandy 67,2 63,8 60,8 559 51,5 47,6 53,3 50,4 48,3 45,1
Niemcy 74,5 71,2 68,3 64,0 60,8 58,7 68,0 68,1 65,0 62,9
Polska 511 511 541 50,4 48,2 45,2 56,6 53,0 48,8 49,7
Portugalia 1325 1310 1312 1260 1211 1161 1341 1239 1112 97,9
Rumunia 391 37,7 37,8 353 34,4 35,0 46,6 48,3 47,9 48,9
Stowacja 53,4 51,6 52,1 514 49,3 48,0 58,4 60,2 57,7 56,1
Stowenia 81,1 83,4 794 74,9 71,0 66,0 80,2 74,8 72,7 68,4
Szwecja 45,7 44,5 42,8 41,6 39,8 35,7 40,1 36,7 33,6 31,5
Wegry 76,5 75,7 74,6 72,0 68,8 65,0 78,7 76,2 73,8 73,4
Wiochy 1348 1347 1342 1337 1341 1338 1543 1457 1383 1348
UE-27 86,9 85,0 84,0 81,5 79,5 774 89,5 86,7 82,5 80,8

Zrédfo: opracowanie whasne na podstawie danych Eurostat [Government deficit..].
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Najwiekszy wzrost wskaznika dtug publiczny/PKB w UE-27 zaobserwowano
w okresie pandemii COVID-19. Kryzys uruchomit dziatanie automatycznych
stabilizatoréw koniunktury oraz dat impuls rzgdom poszczegdélnych panstw
do podjecia dyskrecjonalnych dziatan fiskalnych. Doprowadzito to do wzrostu
deficytow budzetowych i dtugu publicznego w krajach unijnych i Unii Europej-
skiej jako catosci.

WYKRES 1

Dynamika diugu publicznego w stosunku do PKB najbardziej zadtuzonych panstw
cztonkowskich Unii Europejskiej w latach 2014-2023 (rok poprzedni = 100%)
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Zrédio: opracowanie wiasne na podstawie danych Eurostat [Government deficit...].

W latach 2014-2023, biorgc pod uwage Sredni poziom dtugu publicznego li-
czony jako% PKB, 14 panstw cztonkowskich Unii Europejskiej nie spetniato
kryterium konwergencji (opisanego w czesci 4 niniejszego artykutu). Jedno-
czesnie w przypadku szesciu z nich Sredni stosunek dtugu publicznego do
PKB przekraczat 100%. Wedtug danych Eurostatu najmniej zadtuzona pozo-
staje Estonia, w 2023 r. wskaznik dtug publiczny/PKB w tym panstwie wynosit
20,2%, a Srednio w badanym okresie 13,63%. W latach 2014-2023 przecietne
zadtuzenie publiczne w Polsce oszacowano na 50,82% PKB. Wedtug danych
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Eurostat we wszystkich analizowanych latach Polska spetniata kryterium kon-
wergencji dotyczgce stabilnosci finanséw publicznych w zakresie stosunku
dtugu publicznego do PKB.

WYKRES 2
Sredni poziom dtugu publicznego paristw czionkowskich Unii Europejskiej w latach
2014-2023 w odniesieniu do kryterium z Maastricht (w % PKB)
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Eurostat [Government deficit...].

W kontekscie stabilnosci fiskalnej istotna jest ponadto struktura zadtuzenia
publicznego, ktéra moze by¢ analizowana na podstawie réznych kryteriéw.
Wedtug danych Eurostatu na koniec 2023 r. w przypadku 25 z 27 panstw
cztonkowskich UE podsektor instytucji rzgdowych na szczeblu centralnym
(central government) odpowiadat za ponad 75% dtugu publicznego (nieskon-
solidowanego miedzy podsektorami). Jednocze$nie szacunki wskazujg na
stosunkowo duzy udziat podsektora instytucji rzgdowych i samorzgdowych
na szczeblu regionalnym (state government) w Niemczech (23%), Hiszpanii
(17%) i Belgii (16%) oraz podsektora instytucji samorzgdowych na szczeblu
lokalnym (local government) w Szwecji (40%), Danii (21%) i Finlandii (17%)
[Structure of...].
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Struktura zadtuzenia publicznego wedtug nabywcéw instrumentéw dtuznych
na koniec 2023 r. ksztattowata sie odmiennie w poszczegdlnych panstwach
cztonkowskich UE. Rezydenci finansowi przewazali w Szwecji (74,6%), Danii
(72,3%), Czechach (69,9%) i Chorwacji (64,6%). Z kolei osoby niebedgce re-
zydentami byty gtébwnymi nabywcami w panstwach takich jak: Cypr (95,7%),
Estonia (79,8%), Lotwa (66,6%), Austria (64,1%) i Litwa (63,2%). W niektdrych
krajach dane wskazywaty rowniez na stosunkowo duzy udziat rezydentow
niefinansowych. Przyktady takich gospodarek to Malta (23,6%), Wegry (23,4%),
Portugalia (18,0%), Wtochy (13,4%) oraz Irlandia (11,7%) [Structure of...].

W 2023 r. w strukturze terminowej diugu publicznego panstw cztonkowskich
UE przewazato zadtuzenie dtugoterminowe (powyzej jednego roku). Udziat
niesptaconego dtugu zaciggnietego w perspektywie dtugoterminowej wynosit
od 69,5% w Szwecji do prawie 100% na Litwie [Structure of...].

Jak pokazujg dane, kontrolowanie poziomu zadtuzenia, ktére mogtoby przyczy-
ni¢ sie do ograniczenia negatywnych skutkéw kryzysow, jest lekcewazone przez
wiele panstw cztonkowskich Unii Europejskiej. Obowigzujgce reguty fiskalne
czesto sg nieprzestrzegane. Nierozsagdne zarzgdzanie dtugiem publicznym
wptywa negatywnie na kondycje finanséw publicznych, a w czasach gorszej
koniunktury moze prowadzi¢ do eskalacji problemoéw gospodarczych. Powie-
lane corocznie wysokie deficyty budzetowe, zwiekszajgcy sie dtug publiczny
i rosngce koszty jego obstugi przektadajg sie na niestabilnos¢ fiskalng poszcze-
gbInych panstw cztonkowskich Unii Europejskie;j.

6. Ocena konsekwencji wzrastajgcego zadtuzenia w panstwach
cztonkowskich Unii Europejskiej oraz rekomendacje w aspekcie
polityki fiskalnej

Wysoki poziom dtugu publicznego moze oddziatywac na funkcjonowanie go-
spodarki w wielu wymiarach. Jednym z ekonomicznych skutkéw wzrastajgcego
zadtuzenia pozostaje niekorzystny wptyw na wzrost gospodarczy. Ponadto moze
ono stac sie przyczyng wystepowania tzw. efektu wypychania, czyli ograniczenia
ilosci Srodkéw pozostajacych do dyspozycji sektora prywatnego. Wysoki dtug
publiczny stanowi takze zagrozenie w kontekscie poziomu kursu walutowego,
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salda bilansu ptatniczego, stopnia zaufania rynkéw finansowych i inwestoréw do
panstwa czy wystepowania tzw. blizniaczych deficytéw (jednoczesne wystepowa-
nie deficytow budzetowych i deficytéw handlowych) [Pigtkowski, 2020, s. 44-47].

Celem poszczegélnych panstw cztonkowskich i Unii Europejskiej jako catosci
jest dtugoterminowy, zréwnowazony stan finanséw publicznych. Stabilnos¢
fiskalna wymaga zapewnienia przejrzystosci, a takze przewidywalnosci prowa-
dzonej polityki fiskalnej. Przyjeta strategia w zakresie polityki fiskalnej z catg
pewnoscig powinna obejmowac nie tylko perspektywe krétkookresows, ale
tez Srednio- oraz dtugofalowa.

Wedtug prognoz Komisji Europejskiej wszystkie panstwa cztonkowskie Unii Eu-
ropejskiej w krotkim okresie charakteryzuje niskie ryzyko niestabilnosci fiskal-
nej. W Sredniej perspektywie w 7 badanych gospodarkach ryzyko to okreslono
jako niskie, w 11 jako Srednie, a w 9 jako wysokie. Prognozy dtugoterminowe
wskazujg natomiast na niskie ryzyko dla stabilnosci fiskalnej w 8 z 27 panstw
cztonkowskich Unii Europejskiej, w 14 z nich ryzyko oceniono jako $rednie, zas
w 5 jako wysokie (por. tabela 4) [Debt Sustainability Monitor 2023, 2024, s. 13].

TABELA 4
Klasyfikacja ryzyka stabilnosci fiskalnej w panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej

Panstwo Krétkoterminowa $redniotgrminowa Dtugoterminowa
kategoria ryzyka kategoria ryzyka kategoria ryzyka
Austria Niskie Srednie Srednie
Belgia Niskie Wysokie Wysokie
Bulgaria Niskie Srednie Srednie
Chorwadja Niskie Srednie Niskie
Cypr Niskie Srednie Niskie
Czechy Niskie Srednie Srednie
Dania Niskie Niskie Niskie
Estonia Niskie Niskie Niskie
Finlandia Niskie Wysokie Srednie
Francja Niskie Wysokie Srednie
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Panstwo Krétkotqrminowa S’redniotgrminowa D’rugote_rminowa
kategoria ryzyka kategoria ryzyka kategoria ryzyka
Grecja Niskie Wysokie Niskie
Hiszpania Niskie Wysokie Srednie
Irlandia Niskie Niskie Srednie
Litwa Niskie Srednie Srednie
Luksemburg Niskie Niskie Wysokie
totwa Niskie Niskie Niskie
Malta Niskie Srednie Wysokie
Niderlandy Niskie Niskie Srednie
Niemcy Niskie Srednie Srednie
Polska Niskie Srednie Srednie
Portugalia Niskie Wysokie Niskie
Rumunia Niskie Wysokie Srednie
Stowacja Niskie Wysokie Wysokie
Stowenia Niskie Srednie Wysokie
Szwecja Niskie Niskie Niskie
Wegry Niskie Srednie Srednie
Wiochy Niskie Wysokie Srednie

Zrédio: [Debt Sustainability Monitor 2023, 2024, s. 13].

Ponadto strategia w zakresie polityki fiskalnej powinna uwzglednia¢ zaréwno
czynniki finansowe wptywajace na stabilnosc¢ fiskalng, jak i czynniki niefinan-
sowe 0 rosngcym znaczeniu. Powszechny problem stanowi na przyktad sta-
rzenie sie spoteczenstwa. Niekorzystna sytuacja demograficzna wptywa na
wielko$¢ dochodéw budzetowych, wydatkéw w zakresie polityki spotecznej
czy wydatkoéw zwigzanych z systemem zabezpieczenia emerytalnego. Stabil-
nos¢ fiskalna wymaga uwzglednienia tych czynnikow w tworzeniu strategii
politycznej, oszacowania ich konsekwencji oraz wyboru odpowiedniego planu
dziatania, w ktérym ryzyko czynnikéw niefinansowych zostanie skutecznie
zredukowane [Filipiak, Zioto, 2021, s. 138].
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Jeden z kluczowych elementéw polityki fiskalnej stanowig reguty fiskalne,
okreslane dwustopniowo: wewnetrznie jako regulacje krajowe i zewnetrznie
na poziomie unijnym. Przestrzeganie tych ograniczeh moze przyczynic sie do
utrzymania stabilnej sytuacji fiskalnej. Zaznaczy¢ przy tym nalezy, ze reguty
fiskalne, aby byly skuteczne, muszg by¢ wiasciwie skonstruowane. Ich zte przy-
gotowanie moze bowiem prowadzi¢ do probleméw zwigzanych z procesami
przenoszenia zadtuzenia, kreatywnej ksiegowosci czy zjawisk iluzji fiskalnej
[Marchewka-Bartkowiak, 2010, s. 3]. Dyscyplina wynikajgca z zapiséw regut
fiskalnych mogtaby na state ograniczy¢ dyskrecjonalne dziatania rzadu w za-
kresie prowadzonej polityki fiskalnej [Kantorowicz, 2012, s. 4].

W obliczu znacznego wzrostu poziomu zadtuzenia publicznego, starzenia sie spo-
teczenstwa, intensyfikacji powigzan miedzynarodowych oraz wynikajgcych z tych
procesdw konsekwencji kwestia stabilnosci fiskalnej staje sie coraz istotniejsza.
Niezbedne wydaje sie stworzenie realnych mechanizméw miedzynarodowych
stuzagcych przynajmniej do zahamowania tempa jego wzrostu w kolejnych latach,
a najlepiej do znacznego ograniczenia dtugu publicznego [Gérniewicz, 2023, s. 36].

Zatamania gospodarcze powinny stanowi¢ impuls do refleksji nad dotychczaso-
wa polityka fiskalng i wprowadzania zmian uwzgledniajgcych dtugoterminowe
skutki dziatan politycznych. Kryzysy, w tym kryzys zwigzany z wybuchem pande-
mii COVID-19, ujawnity niski poziom odpornosci poszczegolnych panstw czton-
kowskich oraz catej Unii Europejskiej na niekorzystne zmiany w gospodarce.

Rosngcy dtug publiczny oraz wzrastajgce koszty jego obstugi, z uwagi na wska-
zane zagrozenia, z pewnoscig negatywnie wptywajg na stabilnos¢ fiskalng
panstw. Niezbedne jest jednak okreslenie innych kluczowych czynnikéw de-
terminujgcych stabilnos¢ fiskalng w Unii Europejskiej, co stanowi przestrzen
do przeprowadzenia dalszych badan.

7. Podsumowanie

Definiowanie dtugu publicznego pozostaje niejednorodne ze wzgledu na réz-
nice podmiotowe i przedmiotowe charakteryzowane wedtug regulacji unij-
nych oraz krajowych. Brak unifikacji w tym zakresie wptywa na odmienne
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szacowanie poziomu zadtuzenia, a tym samym moze prowadzi¢ do pewnych
manipulacji politycznych i ogranicza¢ Swiadomos$¢ spoteczng co do faktycznego
obcigzenia gospodarki.

Okresy zatamania gospodarczego niewatpliwie stanowig zagrozenie dla sta-
bilnosci fiskalnej panstw. Wiekszej wagi nabierajg woéwczas dziatania zwigzane
z pogodzeniem potrzeb réznych grup interesu, zachowaniem spéjnosci polityki
fiskalnej oraz analizg dtugoterminowych nastepstw przyjetej strategii. Kryzys
wywotany pandemig COVID-19 charakteryzowat sie wysokg niepewnoscia, co
stanowito dodatkowe utrudnienie w obrebie realizacji zatozen polityki fiskalnej
oraz utrzymania stabilnosci fiskalnej.

W wielu panstwach gtéwnym instrumentem interwencyjno-stabilizujgcym,
stosowanym w czasie kryzysu COVID-19, pozostawat deficyt budzetowy. Nieko-
rzystne uwarunkowania, zmiany potrzeb spoteczenstwa i znaczne ograniczenia
aktywnosci gospodarczej zobligowaty wiadze panstw do zwiekszenia wydatkow
publicznych. Dodatkowe trudnosci w utrzymaniu stabilnej sytuacji fiskalnej wy-
nikaty z trwajgcej kryzysowej multiplikacji, czyli jednoczesnego wystepowania
zazebiajacych sie wstrzgséw ekonomicznych i pozaekonomicznych.

W latach 2014-2023, biorgc pod uwage sredni poziom dtugu publicznego li-
czony jako % PKB, 14 panstw cztonkowskich Unii Europejskiej nie spetniato
kryterium konwergencji, tzn. Srednie zadtuzenie tych gospodarek przekraczato
60% PKB. Jednocze$nie w przypadku szesciu z nich (Belgia, Francja, Grecja,
Hiszpania, Portugalia i Wtochy) Sredni stosunek dtugu publicznego do PKB
w badanym okresie przekraczat 100%.

Wedtug danych Eurostatu w 2023 r. wskaznik dtug publiczny/PKB w panstwach
UE-27 wyni6st 80,8%, a w strefie euro - 87,4%. Najwieksze obcigzenie gospo-
darki dtugiem publicznym w stosunku do PKB w 2023 r. odnotowano w Grecji
(163,9%), a najmniejsze - w Estonii (20,2%).

Struktura dtugu publicznego w panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej
na koniec 2023 r. charakteryzowata sie duzym udziatem podsektora instytucji
rzgdowych na szczeblu centralnym (central government) oraz przewagg zadtu-
zenia dtugoterminowego (powyzej jednego roku).
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Wysoki poziom dtugu publicznego moze oddziatywaé na funkcjonowanie go-
spodarki w wielu wymiarach. Systematyczny wzrost zadtuzenia stanowi istotne
zagrozenie dla stabilnosci fiskalnej panstw. Z kolei niestabilnos¢ fiskalna gro-
zi zmniejszeniem poziomu odpornosci na niekorzystne warunki spoteczno-
-ekonomiczne oraz spotegowaniem ciezaru negatywnych konsekwencji
w czasie kryzysu. Zalamania gospodarcze powinny zatem stanowi¢ impuls do
refleksji nad dotychczasowg polityka fiskalng i motywowac do wprowadzania
zmian, uwzgledniajgcych dtugoterminowe skutki dziatan politycznych.

Niezbedne wydaje sie stworzenie realnych mechanizméw miedzynarodo-
wych stuzgcych do zahamowania tempa wzrostu dtugu publicznego. Ponadto
istotnym narzedziem, wykorzystywanym do zapewnienia stabilnosci fiskalne;
i umozliwiajacym kontrole zadtuzenia pozostajg reguty fiskalne, formutowane
zaréwno na szczeblu krajowym, jak i unijnym. Ich skutecznos¢ uzalezniona jest
jednak od wtasciwej konstrukcji oraz konsekwentnego przestrzegania.
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