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Streszczenie

Cel | Celem artykutu jest ocena skutecznosci ograniczania deficytu sektora finanséw
publicznych i zarzadzania diugiem publicznym w Polsce w latach 2018-2024, ze szcze-
gblnym uwzglednieniem wyzwan wynikajgcych z kryzysu pandemicznego oraz okresu
postpandemicznego.

Metoda badan | Zastosowano metode krytycznej analizy literatury przedmiotu oraz
metode opisowg z elementami analizy danych statystycznych pochodzacych z Minister-
stwa Finansow RP i z Eurostatu. Zbadano wskazniki relacji deficytu i dtugu publicznego
do PKB, tempo ich zmian oraz wptyw mechanizméw pozabudzetowych na stan finan-
sow publicznych. Dodatkowo przeprowadzono analize podstaw prawnych zarzadzania
finansami publicznymi obowigzujgcych w Polsce i w UE.

Whnioski | Analiza wskazuje, ze Polska utrzymata wzgledng stabilnos¢ fiskalng w wa-
runkach kryzysowych dzieki elastycznemu wykorzystaniu instytucji pozabudzetowych
(Bank Gospodarstwa Krajowego, Polski Fundusz Rozwoju) oraz czasowemu zawiesze-
niu unijnych regut fiskalnych. Jednoczesnie stwierdzono ograniczong przejrzystos¢
tych dziatan oraz istotne rozbieznosci miedzy krajowa i unijng metodologia pomiaru
dtugu publicznego. W poréwnaniu z paristwami Europy Srodkowo-Wschodniej Pol-
ska wykazata umiarkowane ryzyko fiskalne, lecz rosngce napiecia w zakresie obstugi
zadtuzenia.

Oryginalnos¢/wartos¢/implikacje / rekomendacje | Uzyskane w badanym okresie
wyniki pozwalajag na umiarkowang pozytywng ocene skutecznosci zastosowanych
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narzedzi zarzadzania dtugiem publicznym w Polsce (w odniesieniu do dtugu jawnego),
przy jednoczesnym wskazaniu koniecznosci opracowania rekomendacji w zakresie
podjecia reform fiskalnych polegajacych na konsolidacji sektora finanséw publicz-
nych i opracowaniu narzedzi zarzadzania ryzykiem fiskalnym. Deficyt sektora finan-
séw publicznych osiggnat wysokie wartosci, co budzi watpliwosci w odniesieniu do
prawidtowosci zastosowanych rozwigzan fiskalnych. Zarzadzanie deficytem sektora
finanséw publicznych i dtugiem publicznym w Polsce wymaga reform w kierunku
wiekszej spéjnosci regulacyjnej i przejrzystosci fiskalnej. Proponuje sie m.in. dosto-
sowanie krajowych regut fiskalnych do nowych ram UE oraz ograniczenie funduszy
parabudzetowych.

Stowa kluczowe: deficyt sektora finanséw publicznych, dtug publiczny, zarzadzanie
fiskalne, pandemia COVID-19, fundusze pozabudzetowe, reguty fiskalne, UE, Polska

EFFECTIVENESS OF REDUCING THE DEFICIT AND PUBLIC DEBT MANAGEMENT
IN POLAND IN THE LIGHT OF PANDEMIC AND POST-PANDEMIC CHALLENGES

Summary

Purpose | This article aims to evaluate the effectiveness of reducing the public finance
sector deficit and managing public debt in Poland between 2018 and 2024, with par-
ticular attention to the challenges arising from the COVID-19 pandemic and the sub-
sequent post-pandemic period.

Research method | The study applies a critical review of the economic literature and
a descriptive approach supported by empirical data from the Ministry of Finance of
the Republic of Poland and Eurostat. It examines the deficit-to-GDP and public debt-
to-GDP ratios, their dynamics, and the influence of extra-statutory mechanisms. The
study also analyses the legal foundations of public finance governance in Poland and
in the EU, identifying existing regulatory gaps.

Results | The results indicate that Poland preserved relative fiscal stability under crisis
conditions by flexibly employing extra-budgetary institutions (Bank Gospodarstwa
Krajowego, Polski Fundusz Rozwoju) and by taking advantage of the temporary suspen-
sion of EU fiscal rules. However, the findings also reveal limited transparency in these
measures and substantial discrepancies between national and EU methodologies for
public debt measurement. Compared with other Central and Eastern European econ-
omies, Poland exhibited moderate fiscal risk, alongside growing pressures in public
debt servicing.
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Originality/value/implications/recommendations | The findings for the analysed pe-
riod support a moderately positive assessment of the effectiveness of Poland's public
debt management tools (in relation to explicit debt), while underscoring the necessity
of fiscal reforms aimed at consolidating the public finance sector and developing in-
struments for fiscal risk management. The elevated public finance sector deficit raises
concerns about the appropriateness of the implemented fiscal measures. Addressing
these challenges requires reforms to enhance regulatory coherence and fiscal trans-
parency, including the alignment of national fiscal rules with the revised EU framework
and the reduction of reliance on off-budget funds.

Keywords: deficit, public debt, fiscal governance, COVID-19 pandemic, off-budget funds,
fiscal rules, European Union, Poland

JEL classification: H60, H62, H68, H69

1. Wstep

Wspétczesne zarzadzanie finansami publicznymi znajduje sie pod presjg gwat-
townie zmieniajgcych sie uwarunkowan makroekonomicznych, strukturalnych
oraz instytucjonalnych. Kryzys wywotany pandemia COVID-19 oraz jego dtu-
gofalowe konsekwencje natozyty na panstwa cztonkowskie Unii Europejskiej,
w tym Polske, nadzwyczajne obowigzki w zakresie reagowania fiskalnego oraz
utrzymania przejrzystosci finanséw publicznych. Szczegblnego znaczenia na-
brata w tym kontekscie kwestia skutecznosci ograniczania deficytu sektora
finanséw publicznych oraz zarzadzania dtugiem publicznym, zwtaszcza wo-
bec koniecznosci podejmowania niestandardowych dziatan fiskalnych i quasi-
-fiskalnych przy jednoczesnym zachowaniu ram ostroznosciowych wynikajg-
cych z regulacji krajowych i unijnych.

Celem niniejszego opracowania jest ocena skutecznosci ograniczania deficy-
tu sektora finanséw publicznych i zarzgdzania dtugiem publicznym w Polsce
w okresie pandemii oraz w fazie postpandemicznej, z uwzglednieniem aspek-
tow instytucjonalnych i ekonomicznych. Artykut podejmuje probe oceny ade-
kwatnosci przyjetych rozwigzan z punktu widzenia przejrzystosci, efektywnosci
oraz odpowiedzialnosci fiskalnej.



Skutecznos¢ ograniczania deficytu sektora finanséw publicznych...

Artykut ma charakter interdyscyplinarny - tgczy perspektywe ekonomiczng
z analizg instytucjonalng (w tym prawng) - i stanowi wktad do debaty nad
przysztym modelem zarzadzania fiskalnego w Polsce w warunkach pod-
wyzszonej niepewnosci oraz potrzeby stopniowego powrotu do rygoréw
fiskalnych.

2. Przeglad literatury

Literatura dotyczgca zarzgdzania zadtuzeniem publicznym, w tym zapobiegania
kryzysom fiskalnym, jest dosy¢ bogata. Wielu autoréw zajmuje sie przedmio-
towg problematykg. Obszar prowadzonych analiz r6zni sie natomiast w zalez-
nosci od istoty badanego problemu. Niewgtpliwie w zapobieganiu kryzysom
zadtuzeniowym kluczowg role odgrywajg dyscyplina fiskalna (implementacja
regut fiskalnych), trwatos¢ polityki fiskalnej oraz zarzadzanie ryzykiem dtugu
publicznego. Z drugiej strony wazne jest stosowanie elastycznego podejscia
do polityki zadtuzeniowej i dostrzeganie ograniczen stosowanych regut fiskal-
nych. O tych zagadnieniach traktujg m.in. tacy autorzy jak Alesina i Perotti
[1996], Bohn [1998], Blanchard i Giavazzi [2004], Alesina i Ardagna [2009] czy
tez Reinhart i Rogoff [2010]. Alesina i Perotti podjeli badania nad znaczeniem
instytucjonalnych uwarunkowan procesu budzetowego dla efektywnosci kon-
troli deficytu budzetowego. Zauwazyli, ze procedury budzetowe majg istotne
znaczenie. Zasugerowali dwa kluczowe obszary reform: dbatos¢ o przejrzy-
stos¢ polityki fiskalnej oraz wzmocnienie roli wtadzy wykonawczej wzgledem
wiadzy ustawodawczej i roli ministra finanséw wzgledem reszty rzadu, w celu
osiggniecia scentralizowanego, odgérnego podejscia do procesu budzetowego
[Alesina, Perotti, 1996]. Bohn po przeprowadzeniu analiz dtugookresowych
(1916-1995) w odniesieniu do gospodarki amerykanskiej zauwazyt, ze rzgd USA
reagowat na wzrost relacji dtugu publicznego do PKB poprzez zmniejszanie
deficytu pierwotnego, co Swiadczyto o trwatosci prowadzonej polityki fiskal-
nej w XX w. [Bohn, 1998, s. 962]. W odniesieniu do gospodarek europejskich
analizy regut fiskalnych, ich ograniczen i koniecznosci elastycznego podejscia
do polityki zadtuzeniowej dokonali Blanchard i Giavazzi [2004, s. 443-457].
Z kolei Alesina i Ardagna na podstawie analizy bodzcéw fiskalnych i dopaso-
wan fiskalnych w krajach OECD w latach 1970-2007 zauwazyli, ze w przypad-
ku dostosowan fiskalnych te oparte na cieciach wydatkéw i braku podwyzek
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podatkéw majg wieksze szanse na redukcje deficytow budzetowych oraz relacji
dtugu publicznego do PKB niz dostosowania oparte na podwyzkach podatkéw.
Ponadto dostosowania po stronie wydatkdw, w przeciwienstwie do tych opar-
tych na stronie dochodowej (czyli podatkowej), rzadziej prowadzg do reces;ji.
Potwierdzili te wyniki za pomocg prostej analizy regresji [Alesina, Ardagna,
2009, s. 13-15]. Warto jednak pamieta¢, ze obejmowata ona dane pochodzace
z gospodarek przed wybuchem globalnego kryzysu finansowego z poczatku
XXI'w. W kontekscie prowadzonych analiz interesujgce wydajg sie badania prze-
prowadzone przez Reinhart i Rogoffa. Juz w 2010 r. badacze zauwazyli, ze nagty
wzrost zadtuzenia sektora publicznego okaze sie prawdopodobnie jednym
z najbardziej trwatych skutkéw kryzysu finansowego z lat 2007-2009 w wielu
panstwach kapitalistycznych. Na podstawie analizy danych pochodzacych z 44
panstw, informacji dotyczacych dtugu rzgdowego, inflacji i wzrostu gospodar-
czego z okresu dwoéch wiekow ustalili, ze zaréwno w krajach rozwinietych, jak
i na rynkach wschodzacych wysoki poziom dtugu publicznego w relacji do PKB
(90% i wiecej) wigze sie z wyraznie nizszymi wynikami wzrostu gospodarczego.
Ponadto stwierdzili, ze rzadko zdarza sie, aby kraje ,wydostaty sie” z dtugu
publicznego poprzez sam wzrost gospodarczy. Oczywiscie istniejg tez inne
zagrozenia zwigzane z narastaniem zadtuzenia, zwtaszcza jesli rzagdy prébuja
ograniczy¢ koszty jego obstugi poprzez skracanie terminéw zapadalnosci dtugu.
Jak podkreslajg, panstwa, ktére nadmiernie polegaja na krotkoterminowym
finansowaniu narastajgcego zadtuzenia, sg szczegdlnie narazone na kryzysy
zaufania, mogace prowadzi¢ do nagtych i nieoczekiwanych kryzysow finan-
sowych [Reinfart, Rogoff, 2010, s. 577-578]. Warto podkresli¢, ze ustalenia
Reinhart i Rogoffa zostaty kilka lat pézniej zakwestionowane przez Herndona,
Asha i Pollina [2013], co kaze interpretowac wnioski z ostroznoscig [Herndon,
Ash, Pollin, 2013, s. 1-25].

W odpowiedzi na skutki pandemii COVID-19 miedzynarodowe instytucje takie
jak International Monetary Fund (IMF) i Organisation for Economic Coopera-
tion and Development (OECD) zaproponowaty szereg rekomendacji dotycza-
cych strategii zarzadzania fiskalnego i konsolidacji fiskalnej. W pazdzierniku
2020 r. (siedem miesiecy po wybuchu pandemii) IMF, w obliczu dotkliwej sytua-
cji zdrowotnej na Swiecie, rekomendowat unikanie przedwczesnego wycofa-
nia wsparcia fiskalnego (bezposredniego i posredniego, czesto o charakterze
nadzwyczajnym) w celu ograniczenia diugofalowych negatywnych skutkéw
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spoteczno-gospodarczych. Gospodarki z ograniczonymi mozliwosciami fiskal-
nymi powinny skupi¢ sie na ochronie najbardziej wrazliwych grup i eliminacji
nieefektywnych wydatkéw. Aby zarzgdza¢ kompromisami czasowymi w po-
lityce fiskalnej, zalecat przyjecie Srednio- i dlugoterminowych ram fiskalnych
[IMF, Fiscal Monitor 2020, s. IX-X]. W 2021 r. IMF skupit sie na wzmocnieniu
wiarygodnosci sektora finanséw publicznych i zwrdcit uwage, ze osiggniecie
celoéw fiskalnych w zakresie poziomu deficytu budzetowego i zadtuzenia pu-
blicznego powinno by¢ dostosowane do ryzyka fiskalnego danego panstwa.
Odpowiednie ramy fiskalne pozostajg priorytetem - majg zapewnic stabilnos¢
fiskalna, stabilizacje gospodarcza, przy jednoczesnej prostocie regut fiskalnych
[IMF, Fiscal Monitor 2021, s. VII-VIII]. W 2022 r. nastgpita istotna zmiana sytu-
acji miedzynarodowej z uwagi na konflikt rosyjsko-ukrainski i wybuch wojny.
IMF rekomendowat, ze wzgledu na zmiane charakteru niepewnosci fiskalnej,
stosowanie dopasowanej i elastycznej polityki fiskalnej oraz odejscie od wy-
jatkowych srodkéw zwigzanych z pandemig, zwtaszcza gdy banki centralne
podnoszg stopy procentowe w celu walki z inflacjg [IMF, Fiscal Monitor 2022].
W 2023 r. pojawity sie pierwsze symptomy normalizacji sytuacji fiskalnej. Ogol-
ne wnioski sg nastepujgce: polityka fiskalna to istotne narzedzie wspierajace
odpornosc¢. Rzady poszczegdlnych panstw powinny opracowac wiarygodne
ramy fiskalne, ktore uwzgledniajg ryzyko fiskalne, promujg spéjng polityke ma-
kroekonomiczng, zmniejszajg ryzyko zadtuzenia w czasie i budujg przestrzen
na przyszte wstrzasy [IMF, Fiscal Monitor 2023]. Opracowania OECD [2021,
2022] odnoszg sie z kolei do strategii panstw OECD w zakresie zarzgdzania
fiskalnego po kryzysie pandemicznym i wskazujg na koniecznos¢ zachowania
elastycznosci budzetowej oraz wzmocnienia krajowych rynkéw kapitatowych
[OECD, 2021, 2022].

Z perspektywy polskiej warto zwréci¢ uwage na kilka waznych opracowan
poswieconych stanowi finanséw publicznych, w tym dtugowi publicznemu,
autorstwa Misigga [2020], Mozdzenia i Zygmuntowskiego [2022], Ciak [2023].
Pandemia COVID-19 zrewidowata dotychczasowe podejscie do zarzgdzania
finansami publicznymi w panstwach rozwinietych, w tym w Polsce, i zmusita
decydentdéw do tymczasowego odejscia od zasad fiskalnej dyscypliny na rzecz
dziatan stabilizacyjnych i interwencyjnych. W literaturze podkresla sie, ze skala
i szybkos$¢ odpowiedzi fiskalnej na kryzys pandemiczny byty bezprecedensowe,
zardbwno w ujeciu nominalnym, jak i jako odsetek PKB, co znaczgco wptyneto
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na poziom deficytu i dtugu publicznego w wielu panstwach UE [IMF, Fiscal
Monitor 2021]. W przypadku Polski reakcja fiskalna zostata przeprowadzona
czesciowo poza budzetem panstwa, z wykorzystaniem instytucji takich jak Pol-
ski Fundusz Rozwoju oraz Bank Gospodarstwa Krajowego, co utrudnia ocene
rzeczywistego poziomu zadtuzenia i skutecznosci zarzgdzania nim. W prowa-
dzonych badaniach zauwaza sie, ze zastosowane mechanizmy byly efektywne
w krétkim okresie, lecz ich dtugoterminowe konsekwencje dla przejrzystosci
finanséw publicznych oraz ich zgodnosci z Konstytucjg RP i unijnymi ramami
fiskalnymi pozostajg problematyczne.

Kluczowe znaczenie w ocenie skutecznosci zarzgdzania deficytem i dtugiem ma
takze kontekst instytucjonalny. Z jednej strony, jak pisze Kopits, zarzagdzanie
fiskalne powinno opierac sie na regutach zapewniajgcych stabilnosc¢ i przej-
rzystos¢, z drugiej - w sytuacjach nadzwyczajnych dopuszcza sie elastycznos¢
ram fiskalnych [Kopits, 2001]. Warto pamieta¢, ze Unia Europejska wprowadzita
tymczasowe odstepstwa od regut Paktu Stabilnosci i Wzrostu, co przyczynito sie
do zwiekszenia skutecznosci odpowiedzi fiskalnej, ale jednoczesnie postawito
nowe wyzwania w zakresie powrotu do fiskalnej dyscypliny w okresie post-
pandemicznym (Srodowisko instytucjonalne bedzie szczeg6towo analizowane
w kolejnej czesci opracowania).

W kontekscie dtugookresowym warto akcentowad potrzebe wypracowania no-
wego modelu zarzgdzania dtugiem publicznym, ktéry godzitby wymogi elastycz-
nosci z potrzebg odbudowy zaufania do polityki fiskalnej. Zdaniem Blancharda
i wspétautoréw obecne otoczenie makroekonomiczne - charakteryzujace sie
wysokim poziomem zadtuzenia i rosngcymi kosztami obstugi dtugu - wymaga
przemyslanej strategii konsolidacji fiskalnej [Blanchard, Leandro, Zettelmeyer,
2021, s. 2 i nast.].

3. Luki badawcze

Mimo rosnacej liczby publikacji dotyczgcych ograniczania deficytu budzetowe-
g0 i zarzadzania dtugiem publicznym w warunkach pandemii istnieje szereg
istotnych luk badawczych w literaturze polskiej, ktére wymagaja pogtebione;
eksploracji zaréwno z perspektywy ekonomicznej, jak i prawnej. Sg to:
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1. Niedostateczna integracja podejscia interdyscyplinarnego - wiekszos¢
analiz koncentruje sie albo na aspektach makroekonomicznych (np. dy-
namika dtugu/PKB, potrzeby pozyczkowe), albo na wymiarze prawnym
(legalnos¢ funduszy pozabudzetowych). Brakuje kompleksowych badan
integrujgcych obie te perspektywy w sposéb empiryczny i modelowy.

2. Ograniczona analiza skutkéw diugookresowych - dotychczasowe badania
skupiaja sie gtéwnie na latach 2020-2022. Brakuje ocen wptywu pandemicz-
nej interwencji na trajektorie fiskalne srednio- i dtugookresowe, szczeg6lnie
w kontekscie kosztéw obstugi dtugu i potencjalnego wypychania wydatkow.

3. Znikoma ocena efektywnosci instytucjonalnej - pomija sie kwestie spraw-
czosci i odpowiedzialnosci instytucji uczestniczgcych w zarzgdzaniu srodka-
mi publicznymi poza tradycyjnym budzetem (PFR, BGK), w szczegblnosci pod
katem kontroli demokratycznej, audytu i jawnosci podejmowanych dziatan.

4. Brak miedzynarodowych poréwnan z paristwami o podobnej strukturze fi-
skalnej - Polska zostata dotychczas stabo osadzona w szerszym poréwnaniu
z krajami Europy Srodkowo-Wschodniej (takimi jak Czechy, Wegry, Stowacja),
co utrudnia relatywng ocene skutecznosci zarzagdzania kryzysem fiskalnym.

4. Metodologia badawcza

W opracowaniu zastosowano metode krytycznej analizy literatury przedmiotu
oraz metode opisowg z elementami analizy prawno-instytucjonalnej i analizy
danych statystycznych. W podejsciu jakosciowym skupiono sie na analizie
aktow prawnych i dokumentéw rzgdowych (Traktat o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej, Konstytucja RP, ustawy, sprawozdania budzetowe, strategie itd.).
Dokonano takze selektywnej eksploracji publikacji i raportéw instytucji mie-
dzynarodowych: IMF, OECD. W ramach podejscia ilosciowego skupiono sie na
analizie danych statystycznych z lat 2018-2024 pochodzgcych z Ministerstwa
Finansow RP oraz Eurostatu. Przeanalizowano nastepujgce wskazniki:

a. poziom deficytu sektora instytucji rzgdowych i samorzadowych w relacji
do PKB,

b. poziom deficytu strukturalnego w relacji do PKB,

c. poziom dtugu publicznego w relacji PKB,

d. koszty obstugi dtugu publicznego.
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W zakresie zatozen analizy empirycznej - Polska stanowi jednostke analizy,
natomiast poziom odniesienia to $rednia dla panstw UE oraz panstwa Europy
Srodkowo-Wschodniej (Czechy, Wegry i Stowacja) o poréwnywalnym poziomie
rozwoju i sytuacji fiskalnej.

W ramach prowadzonych analiz sformutowano nastepujace pytania badawcze:

1. W jaki sposéb pandemia COVID-19 wptyneta na dynamike deficytu sektora
finansoéw publicznych oraz dtugu publicznego w Polsce?

2. Czy wykorzystanie mechanizmdéw pozabudzetowych zwiekszyto skutecz-
nos$¢ zarzadzania fiskalnego?

3. Czy dziatania podjete w Polsce byty zgodne z unijnymi ramami prawnymi?

4. Jakie sg perspektywy powrotu do trwatej rownowagi fiskalnej w warunkach
postpandemicznych?

Na podstawie przegladu literatury i wstepnej analizy danych statystycznych
sformutowano nastepujace hipotezy badawcze:

H1: Wykorzystanie instrumentéw pozabudzetowych (takich jak tarcze finansowe
PFR) zwiekszyto krotkookresowg skutecznos¢ dziatan antykryzysowych, jedno-
cze$nie zmniejszyto przejrzystosc finanséw publicznych.

H2: Odpowied? fiskalna Polski na kryzys pandemiczny byta relatywnie wieksza niz
panstw Europy Srodkowo-Wschodniej, co miato istotny wptyw na relacje deficy-
tu sektora finanséw publicznych i dtugu publicznego do PKB.

H3: Pozytywna ocena skutecznosci zarzgdzania dtugiem publicznym w latach 2020-2021
nie przekfada sie na trwatos¢ konsolidacji fiskalnej w okresie postpandemicznym.

5. Instytucjonalne uwarunkowania zarzgdzania deficytem
budzetowym i dtugiem publicznym w Polsce i w UE

Srodowisko prawno-instytucjonalne jest fundamentem zarzadzania fiskalnego.
W tabeli 1 zaprezentowano poréwnanie obowigzujgcych podstaw prawnych
w odniesieniu do ograniczania deficytu budzetowego oraz dtugu publicznego
obowigzujgcych w Polsce i w Unii Europejskiej. Skupiono sie na prawie trakta-
towym, Pakcie Stabilnosci i Wzrostu (SGP), Europejskim Systemie Rachunkéw
Narodowych (ESA 2010), Konstytucji RP, ustawach polskich, a takze innych
dokumentach o charakterze wytycznych i rekomendacji.



TABELA 1

Instytucjonalne ramy zarzadzania fiskalnego (w tym ograniczania deficytu sektora finanséw
publicznych i dtugu publicznego) w Unii Europejskiej i w Polsce

Wyszczegoblnienie

Unia Europejska

Polska

Ramy prawne
i regulacyjne

« Traktat o funkcjonowaniu Unii Europej-
skiej (art. 126 TFUE) + Protokdt nr 12
Pakt Stabilnosci i Wzrostu (SGP)
ESA 2010

Procedura nadmiernego deficytu bu-
dzetowego (EDP)

Konstytucja RP (art. 216 ust. 5)
Ustawa o finansach publicznych
Rozporzadzenie Ministra Finanséw
w sprawie sprawozdawczosci budze-
towej

Instytucje
monitorujgce

Komisja Europejska, Eurostat, Rada
UE (procedura EDP)

Minister Finanséw, Rada Ministréw,
Najwyzsza Izba Kontroli

Metodologia

ESA 2010

ESA 2010 i metodologia krajowa

Reguty fiskalne

Deficyt sektora GG < 3% PKB

Diug publiczny < 60% PKB

Klauzula ogélna escape clause (2020~
2023)

Reforma regut fiskalnych 2024 - indy-
widualne Sciezki dostosowan

Konstytucyjny limit dtugu: 60% PKB
Progi ostroznosciowe: 55%, 60% dtu-
gu wg definicji krajowej

Mechanizm korekcyjny w przypadku
przekroczenia progéw zadtuzenia

Sankcje
i procedury

Procedura nadmiernego deficytu (EDP)
Mozliwos¢ sankcji finansowych
(dla strefy euro)

Wymog przedtozenia krajowego pla-
nu fiskalnego

Obowigzek planéw sanacyjnych
Blokowanie wydatkéw publicznych
Zakaz nowelizacji budzetu zwieksza-
jacej deficyt budzetowy

Instytucje
pozabudzetowe

Rekomendadja ich konsolidacji (zgod-
nie z ESA 2010)

Fundusze pozabudzetowe (BGK, PFR)
z ograniczonym limitem sprawo-
zdawczym

Fundusz COVID-19 (BGK), tarcze fi-
nansowe PFR, fundusze celowe

Zasady
raportowania

Obowigzek sprawozdawczosci do
Eurostatu

Obowigzek przedstawiania danych
o dtugu publicznym i deficycie sek-
tora finanséw publicznych w Wielo-
letnim Planie Finansowym Panstwa
(WPFP), ustawie budzetowej, spra-
wozdaniach budzetowych

Planowanie
Sredniookresowe

Krajowy plan fiskalny - nowe podej-
Scie UE od 2024 r. (4-7 lat)

Wieloletni Plan Finansowy Panstwa -
na 4 lata (opracowywany do 2024 r.)
Sredniookresowy Plan Budzetowo-
-Strukturalny na lata 2025-2028
(pierwszy przyjety plan)

Wieloletnie zatozenia makroekono-
miczne na lata 2025-2029

Dwa ww. dokumenty zastgpity WPFP

Zrédio: opracowanie na podstawie polskich i unijnych regulacji prawnych.



142

Aneta Kargol-Wasiluk

Podstawowym aktem prawnym regulujgcym kwestie dyscypliny fiskalnej w UE
jest Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (TFUE), zwtaszcza art. 126,
ustanawiajgcy procedure nadmiernego deficytu (Excessive Deficit Procedure -
EDP), ktéra moze zosta¢ uruchomiona wobec panstwa cztonkowskiego, jezeli
stosunek deficytu sektora instytucji rzgdowych i samorzadowych do PKB prze-
kracza 3%, chyba ze zmniejsza sie on w spos6b wystarczajgco zadowalajgcy.
Zataczony do TFUE Protokét nr 12 definiuje metodologie obliczania deficytu
i dtugu publicznego na podstawie zasad ESA 2010 (European System of Accounts),
ktére musza by¢ stosowane jednolicie przez wszystkie panstwa cztonkowskie.

Wprowadzony w 1997 r. Pakt Stabilnosci i Wzrostu (Stability and Growth Pact -
SGP), zreformowany w latach 2005 i 2011 (pakiet six-pack i two-pack), sktada sie
zdwdch czesci: prewencyjnej, ktéra zaktada istnienie Sredniookresowych celéw
fiskalnych (MTO) i systemu wczesnego ostrzegania, oraz korygujgcej, ktéra
reguluje zasady EDP i sankcje wobec panstw przekraczajacych limity deficytu
i dtugu. Reforma Paktu z 2011 r. (six-pack) wprowadzita tez regute wydatkowa
oraz wymog redukcji dlugu publicznego dla panstw przekraczajgcych 60% PKB.

W latach 2023-2024 Komisja Europejska przedstawita projekt nowego podej-
Scia do regut fiskalnych, ktéry zaktada m.in.:
¢ odejscie od sztywnych limitéw rocznych (3% i 60%) jako wytacznych kry-
teridw oceny,
 wprowadzenie indywidualnych trajektorii dostosowawczych na podstawie czte-
roletnich planéw krajowych (z mozliwoscig wydtuzenia do 7 lat przy reformach),
 wiekszy nacisk na stabilno$¢ dtugu publicznego i kosztéw jego obstugi.

Nowe przepisy miaty zosta¢ zaimplementowane od 2025 r., po okresie zawie-
szenia SGP w zwigzku z pandemig COVID-19 (klauzula ogélna - general escape
clause - dziatata w latach 2020-2023).

6. Stan zadtuzenia w Polsce w latach 2018-2024

Celem niniejszego artykutu jest dokonanie krytycznej oceny skutecznosci za-
rzgdzania deficytem sektora finanséw publicznych oraz dtugiem publicznym
w Polsce w latach 2018-2024, w kontekscie pandemicznym i postpandemicz-
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nym. Autorka dazy do zbadania, na ile zastosowane instrumenty fiskalne - za-
réwno budzetowe, jak i pozabudzetowe - byty efektywne, przejrzyste i zgodne
z zasadami odpowiedzialnosci fiskalne;j.

TABELA 2
Sytuacja fiskalna w Polsce w latach 2018-2024 na tle sredniej UE-27
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Diug sektora instytucji
rzgdowych i samo-
Diug EDP (%PKB) -
Srednia UE-27

Koszty obstugi dtugu

2018 -0,2 -04 -1,5 48,2 79,5 29,5 1,39
2019 -0,7 -0,5 -2,3 45,2 774 273 1,20
2020 -6,9 -6,7 -6,0 56,6 89,5 29,3 1,26
2021 -1,7 -4,6 -2,1 53,0 86,8 26,0 0,99
2022 34 -3,2 -4,8 48,8 82,5 32,7 1,06
2023 -53 -35 -4,5%% 49,5 80,8 61,7 1,81
2024 -6,6 -3,2 -3,1%* 55,3 81,0 80,2* -

* Koszty obstugi dtugu EDP
** Prognoza

Zrédio: [Eurostat; Strategia zarzqdzania diugiem sektora finanséw publicznych w latach 2020-2023;
2021-2024; 2022-2025; 2023-2026,; 2024-2027; 2025-2028; WPFP 2023-2026; WPFP 2024-2027].

Na podstawie analizy danych przedstawionych w tabeli 2 mozna zauwazy¢,
ze poziom deficytu sektora finanséw publicznych w Polsce (liczony wedtug
metodologii unijnej), z wyjatkiem roku 2018 i 2021, wykazywat w badanym
okresie wartosci wyzsze niz poziom deficytu sektora finanséw publicznych (GG)
w panstwach UE-27. Odwrotng tendencje obserwowano dla wartosci dtugu
publicznego (dtugu EDP), co wynika m.in. z ograniczen konstytucyjnych obo-
wigzujgcych w Polsce. Niepokojgcy jest wzrost kosztéw obstugi dtugu Skarbu
Panstwa, zaréwno w ujeciu bezwzglednym, jak i wzglednym.
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WYKRES 1
Deficyt sektora finanséw publicznych w Polsce w relacji do PKB

0
1 2018 2020 2021 2022 2023 2024

= Deficyt nominalny (% PKB)

Deficyt strukturalny (% PKB)

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: [Eurostat; Strategia zarzqdzania dhugiem sektora finanséw
publicznych w latach 2020-2023; 2021-2024; 2022-2025, 2023-2026, 2024-2027; 2025-2028; WPFP
2023-2026].

WYKRES 2
Dtug publiczny w Polsce w relacji do PKB i koszty jego obstugi

90
80
70
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40
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2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

= Dtug publiczny (% PKB) 48,5 45 57 538 488 495 553

Koszty obstugi diugu
(mld zh)

28 30 42 30 35 79 80,2

= Dtug publiczny (% PKB) === Koszty obstugi dtugu (mld zt)

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: [Eurostat; Strategia zarzqdzania dhigiem sektora finanséw publicz-
nychw latach 2020-2023; 2021-2024; 2022-2025, 2023-2026; 2024-2027, 2025-2028, WPFP 2023-2026].
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Powyzej przedstawiono opisowg analize kluczowych wskaznikéw fiskalnych
Polski w latach 2018-2024. Oto gtéwne wnioski wynikajgce z przedstawionych
danych (tabela 1, wykres 1 2):

1. W 2020 r. w Polsce nastgpit gwattowny wzrost deficytu sektora instytucji
rzgdowych i samorzgdowych (GG) do poziomu -6,9% PKB, co byto bezpo-
Srednim efektem wdrozenia szeroko zakrojonych dziatan antykryzysowych
(tarcze finansowe, zwolnienia z optacania sktadek ZUS, wydatki na opieke
zdrowotng w zwigzku z wybuchem pandemii COVID-19).

2. W latach 2023-2024 r. (po okresie lepszej sytuacji fiskalnej w latach 2021-
2022) nastgpito pogtebienie deficytu sektora GG (odpowiednio do poziomu
-5,3% PKB i -6,6% PKB), co wskazuje na istotne trudnosci w przywracaniu
dyscypliny budzetowej. W Swietle przysztych wymogoéw UE (reformowane
ramy fiskalne) moze to stanowi¢ wyzwanie dla wiarygodnosci fiskalnej Polski.

3. Mamy do czynienia z trwatym pogorszeniem salda pierwotnego, co Swiad-
czy o strukturalnym charakterze nieréwnowagi fiskalne;.

4. Dtug EDP w badanym okresie podlegat wahaniom. Wzrést z 45,2% PKB
w 2019 r. do 56,6% w 2020 r., jednak nie przekroczyt konstytucyjnego
progu 60% PKB. Zwraca uwage wzgledna stabilizacja tego wskaznika w ko-
lejnych latach, co wynikato m.in. z wysokiej inflacji podnoszgcej mianownik
(PKB nominalny). Warto podkresli¢, ze wysoka inflacja sztucznie obniza
relacje dtugu do PKB i wypacza ocene. Na koszty obstugi dtugu publiczne-
go wptywata polityka NBP (np. skup obligacji), co przektadato sie na koszt
obstugi dtugu i jego strukture.

5. Analiza nie uwzglednia petnego obrazu dtugu ukrytego (wydatki takich insty-
tucji jak PFR czy BGK). Ich dziatalnos¢ istotnie przyczynita sie do podtrzymania
aktywnosci gospodarczej w Polsce w okresie pandemii COVID-19. Jednocze-
$nie znajduje sie ona poza tradycyjnym systemem kontroli parlamentarne;j.

Uwzgledniajgc dane pochodzgce z IMF i rozszerzajgc wnioski z analizy em-
pirycznej (Polska na tle Stowacji Wegier i Czech), warto zauwazy¢, ze Polska
zastosowata jedng z bardziej ekspansywnych polityk fiskalnych w regionie do
walki z pandemig. W latach 2020-2021 Polska wdrozyta znacznie szerszy pakiet
wsparcia fiskalnego niz panstwa z regionu. tgczna wartos¢ programow po-
mocowych w Polsce byta szacowana przez IMF na ponad 7,5% PKB w 2020 r.,
podczas gdy w Czechach na ok. 5,4% PKB, na Wegrzech - ok. 4% PKB, na

145



146

Aneta Kargol-Wasiluk

Stowacji - ok. 3,8% PKB. Rdznica wynikata m.in. z duzej skali wykorzystania fun-
duszy poza budzetem panstwa (np. tarcze PFR, Fundusz COVID-19) [IMF, Fiscal
Monitor 2021]. Dynamika dtugu publicznego byta zblizona do tej w regionie,
lecz jego struktura - mniej przejrzysta. Cho¢ dtug publiczny Polski wzrdst zna-
€zgco (z45,2% w 2019 r. do 56,6% PKB w 2020 r.), byt to wzrost poréwnywalny
(w Czechach dtug publiczny wzrést z 29,6% (2019) do 40,7% PKB (2021); na
Wegrzech: z 65% (2019) do 78,7% PKB (2020); na Stowacji: z 48% do 58,4% PKB
(2020) [Eurostat]). Istotna réznica polegata jednak na stopniu przejrzystosci -
w Polsce znaczna czes¢ diugu byta generowana poza budzetem centralnym,
a mechanizmy tarcz finansowych nie byty objete petng kontrolg parlamentarna.

Trwato$¢ konsolidacji fiskalnej pozostaje w Polsce stabsza niz w innych krajach
Europy Srodkowo-Wschodniej. Podczas gdy Czechy i Stowacja rozpoczety pro-
ces redukgji deficytu juz w 2022 r., Polska nadal utrzymuje deficyt powyzej 4%
PKB, co wskazuje na trudnosci z przywroceniem trwatej rownowagi fiskalne;.
Wegry rowniez doswiadczajg pogorszenia sytuacji budzetowej, lecz z innej
przyczyny - sztywnosci dochodowej budzetu i wysokich kosztéw obstugi dtu-
gu w HUF. Dane za 2024 r. dotyczgce deficytu budzetowego réwniez stawiajg
Polske w negatywnym Swietle (Polska: 6,6% PKB; Czechy: 2,2% PKB; Stowacja:
5,3% PKB; Wegry: 4,9% PKB [Eurostat]).

7. Wnioski

W reakcji na pandemie COVID-19 Polska znaczgco zwiekszyta deficyt i dtug
publiczny. Relacja deficytu sektora instytucji rzgdowych i samorzgdowych do
PKB wzrosta z 0,75% PKB w 2019 r. do 6,9% w 2020 r., natomiast relacja dtugu
publicznego (EDP) do PKB wzrosta w analogicznym okresie z poziomu 45,2%
PKB do poziomu 56,6% PKB. Wzrost deficytu wynikat z bezprecedensowych
wydatkéw na wsparcie gospodarki, programy socjalne i ochrone zdrowia, co
przetozyto sie na gwattowng dynamike zadtuzenia. W latach 2020-2022 na-
stgpita marginalizacja roli budzetu panstwa. Cze$¢ wydatkoéw realizowano
poza budzetem centralnym poprzez instytucje pozabudzetowe. Wykorzystane
mechanizmy byly legalne, pogtebity jednak nieprzejrzystos¢ i utrudnity kon-
trole parlamentarng nad wydatkami publicznymi, co ostabito skutecznos¢
zarzgdzania fiskalnego. W odniesieniu do poréwnan z pahstwami Europy
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Srodkowo-Wschodniej Polska zastosowata jedng z bardziej ekspansywnych
polityk fiskalnych w regionie. W latach 2020-2021 wdrozono bowiem znacznie
szerszy pakiet wsparcia fiskalnego niz w Czechach, na Wegrzech czy Stowacji.
Obecnie Polska przekracza prog deficytu UE (3% PKB) - deficyt sektora insty-
tucji rzgdowych i samorzgdowych w 2024 r. wyniost 6,6% PKB. Z kolej dtug
publiczny (wedtug prognoz) ma w 2025 r. wzrosng¢ do 58% PKB, a w 2026 .
przekroczy¢ 60% PKB, ze wzgledu na wysoki poziom realizowanego deficytu
i wydatki na obronnos¢ [Dudek, Kalisz, Kotecki, 2025, s. 71.

W perspektywie srednioterminowej kluczowe bedzie odbudowanie buforéow
fiskalnych poprzez wiarygodne ramy fiskalne i polityke, ktéra promuje sta-
bilnos¢ makroekonomiczng oraz umozliwi reagowanie na przyszte wstrzgsy
gospodarze. W okresie pandemicznym i postpandemicznym doszto do rozluz-
nienia regut fiskalnych, zaréwno unijnych (zawieszenie SGP), jak i krajowych
(kwestia reguty wydatkowej). Wymaga to obecnie ponownego zaostrzenia
dyscypliny fiskalnej. Polska formalnie przestrzega unijnych regut fiskalnych
(w zakresie dtugu publicznego), lecz w praktyce wiele dziatanh (szczegdlnie
w czasie pandemii) realizowano z wykorzystaniem mechanizmoéw pozausta-
wowych, co prowadzi do asymetrii miedzy regutami krajowymi a unijnymi. Re-
forma regut fiskalnych UE wymusi w nadchodzgcych latach wiekszg spéjnosc
miedzy planowaniem budzetowym a trajektorig dtugu, co moze wigzac sie
z koniecznoscig nowelizacji ustawy o finansach publicznych.

Wydaje sie, ze Polska stoi przed koniecznoscig zwiekszenia przejrzystosci poli-
tyki fiskalnej i konsolidacji sektora finanséw publicznych, bowiem analiza z lat
2018-2024 wskazuje na duze trudnosci z zakresie ograniczania deficytu budze-
towego i utrzymania dtugu publicznego w ryzach konstytucyjnych i ustawowych.
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