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Streszczenie: Celem niniejszego artykutu jest analiza realizacji regut fiskalnych w krajach
Unii Europejskiej. W latach 2008-2015 stan finanséw publicznych wigkszosci krajow euro-
pejskich, zwlaszcza krajow strefy euro, pogorszyt si¢ w drastyczny sposob. W okresie tym
sredni poziom deficytu sektora finansow publicznych w Unii Europejskiej wyniost prawie 7%
PKB, a dtug publiczny w 2014 r. ksztaltowal si¢ na poziomie ponad 85% PKB (dla krajow
strefy euro wskaznik ten wynosit 92% PKB). Wartosci te znacznie przekraczaja obowigzujace
kryteria zadtuzeniowe zawarte w traktacie z Maastricht, co wskazuje na brak dyscypliny fiskal-
nej wsrod panstw cztonkowskich Unii Europejskiej. Podstawowa przyczyna naruszenia kry-
teriow zadtluzeniowych byl kryzys finansowy, ktdrego poczatek datowany jest na 2008 rok.
W warunkach recesji wigkszo$¢ panstw w celu ozywienia gospodarki zdecydowata si¢ na poluzo-
wanie polityki fiskalnej, co zwiazane bylo bezposrednio ze wzrostem wydatkéw publicznych.
Sytuacja gospodarcza ulegla pewnej poprawie, jednak dzialania te spowodowaty wzrost defi-
cytow budzetowych, co w konsekwencji przetozylo si¢ na wzrost dtugu sektora finansow pu-
blicznych. Prace oparto na analizie literatury przedmiotu, a takze na analizie danych statystycz-
nych pochodzacych z Europejskiego Urzedu Statystycznego i Komisji Europejskie;.

Slowa kluczowe: reguly fiskalne, dtug publiczny, deficyt publiczny, kryzys zadtuzeniowy,
Unia Europejska.

Summary: The aim of this article is to analyze the implementation of fiscal rules in the
countries of the European Union. In the years 2008-2015, the state of public finances of most
European countries, especially euro area countries, has deteriorated dramatically. In this
period, the average level of the public finance sector deficit in the European Union reached
almost 7% of GDP and public debt in 2014 was over 85% of GDP (92% of GDP for euro area
countries). The main cause of the violation of the rules was the financial crisis, dated to 2008.
Under conditions of recession, most states in order to revive the economy decided to loosen
fiscal policy, which was directly related to increased public spending. The work was based on
the analysis of the literature of the subject, analysis of statistic data from the European
Statistical Office and the European Commission.
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1. Wstep

W panstwach Unii Europejskiej polityka fiskalna jest regulowana i kierowana z za-
stosowaniem krajowych i wspolnotowych regut. Obostrzenia fiskalne wynikajace
z prawodawstwa Unii Europejskiej w gtownej mierze odnoszg si¢ do poziomu do-
puszczalnego deficytu i dlugu sektora finanséw publicznych. Ograniczenia te maja
charakter ilo§ciowy, wyznaczony na tym samym poziomie dla wszystkich panstw
w zaleznoS$ci od ksztattowania si¢ ich produktu krajowego brutto. Limity zadtuze-
niowe wyznaczone zostaly dla deficytu na poziomie 3% PKB, natomiast dla dtugu
— na poziomie 60% PKB.

W latach 2008-2015 stan finanséw publicznych wickszos$ci panstw europejskich
ulegl znacznemu pogorszeniu w wyniku znacznego wzrostu deficytu budzetowego
i dlugu sektora finanséw publicznych. Doprowadzito to do naruszenia dyscypliny
fiskalnej i uruchomienia procedury nadmiernego deficytu wzgledem dwudziestu pie-
ciu panstw Wspolnoty. Podstawowym zrédtem kryzysu zadtuzeniowego byt kryzys
finansowy, ktory narodzit si¢ w Stanach Zjednoczonych i w krotkim czasie objat
swoim zasiegiem réwniez Uni¢ Europejska, zwlaszcza strefe euro. W celu ozywie-
nia gospodarki wladze wielu panstw zdecydowaly si¢ na poluzowanie polityki
fiskalnej, co mialo bezposredni wptyw na wzrost wydatkow publicznych. Sytuacja
gospodarcza si¢ poprawita, jednak podejmowane czynnosci przetozyty si¢ na wzrost
deficytow budzetowych, co w konsekwencji spowodowato wzrost dtugu sektora fi-
nansow publicznych do poziomu dotad niespotykanego. Bank Rozrachunkow Mig-
dzynarodowych ostrzega, iz na §wiecie poziom dhugu publicznego niebezpiecznie
rosnie [Bank of International Settlements, 2010].

Celem niniejszej pracy jest analiza realizacji regul fiskalnych w krajach Unii
Europejskiej. Osiggnigciu postawionego celu maja stuzy¢ przyjete hipotezy, iz sku-
tecznos$¢ regut fiskalnych w warunkach postepujacej globalizacji 1 integracji rynkow
finansowych jest na niskim poziomie oraz ze kryzys finansowy nie sprzyja dyscypli-
nie fiskalne;j.

Analiza danych statystycznych pochodzacych z Europejskiego Urzedu Staty-
stycznego jest poprzedzona rozwazaniami teoretycznymi. W pierwszej czesci poru-
szone zostaty aspekty dtugu i deficytu publicznego oraz ich wptywu na sytuacje
gospodarcza panstwa. Nastepny punkt poswigcony jest obowigzujacym regutom za-
dtuzeniowym na poziomie narodowym i wspdlnotowym, postuzono si¢ w nim dany-
mi Komisji Europejskiej.

2. Teoretyczne aspekty dlugu i deficytu publicznego

Stan budzetu panstwa, w ktorym dochody budzetowe réwne sg wydatkom publicz-
nym, okresla si¢ rOwnowaga budzetowg badz budzetem zrownowazonym [Kosek-
-Wojnar i in. 1995, s. 137]. Sytuacja ta wystepuje jednak niezwykle rzadko, w wigk-
szosci wypadkow pojawiaja sie pewne odchylenia. Gdy wydatki budzetu panstwa sa
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wyzsze niz jego dochody w danym roku budzetowym, mamy do czynienia z deficy-
tem budzetowym, gdy za$ dochody sa wigksze niz wydatki, mowi si¢ o nadwyzce
budzetowej [Osiatynski 2006, s. 49].

Deficyt budzetowy okresla wysokos¢ potrzeb pozyczkowych panstwa w danym
roku budzetowym. Nalezy jednak podkresli¢, ze zaciggane zobowigzania nie stuza
wylacznie pokrywaniu deficytu, wykorzystuje si¢ je rowniez do sptaty zadluzenia
z poprzednich lat, sfinansowania udzielanych przez Skarb Panstwa pozyczek czy
dokonywania innych operacji finansowych zwigzanych z posiadanym dlugiem
[Ustawa z dnia 27 sierpnia 2009 r.].

Za dhug publiczny uznaje si¢ natomiast skumulowang wielkos¢ deficytow bud-
zetowych sektora finanséw publicznych. Inaczej moéwigc, jest to suma zobowigzan
panstwa z tytutu wyemitowanych papierow warto§ciowych, zaciggnigtych kredytow
1 pozyczek, przyjetych depozytéw oraz innych form dziatalnosci [Ustawa z dnia
27 sierpnia 2009 r.].

Przedstawione definicje wynikaja w gtdéwnej mierze z ustawodawstwa polskie-
go, ktore byto wzorowane na rekomendacjach Miedzynarodowego Funduszu Walu-
towego. Nalezy jednak podkresli¢, ze kategorie dtugu i deficytu publicznego stoso-
wane w Polsce roznig si¢ od tych przyjetych w Unii Europejskiej. Dysproporcje te
zwigzane sg z odmiennym zakresem podmiotowym sektora finanséw publicznych.
Ponadto roznice zachodza w samej metodologii rachunku. Instytucje europejskie
definiujg deficyt budzetu panstwa jako sume¢ zobowigzan zaciggnigtych w danym
roku, czyli jako réznice migdzy przyrostem zadluzenia brutto a przyrostem nalezno-
$ci 1 innych aktywow netto. Rozbiezno$¢ w zakresie obliczania tych wielko$ci doty-
czy zwlaszcza zastosowania odmiennej koncepcji rachunkowej. W Polsce stosuje
si¢ zasade kasowa, na poziomie wspdlnotowym — memoriatowa. Przedstawione za-
sady moga mie¢ wptyw na odmienne traktowanie pewnych operacji, co w konse-
kwencji moze doprowadzi¢ do otrzymania roznych wielko$ci dtugu i deficytu sekto-
ra publicznego na poziomie krajowym i wspolnotowym [Osiatynski 2006, s. 51-52].

Zarowno deficyt budzetowy, jak i dtug publiczny majg znaczny wplyw na gospo-
darke. Zasadno$¢ ich wykorzystania od lat jest przedmiotem sporu roznych szkot
ekonomicznych w odniesieniu do ich skutkow ekonomicznych i spotecznych [Moz-
dzierz 2010, s. 101-103].

Przedstawiciele szkoty klasycznej opowiadajg si¢ za ograniczeniem interwencji
panstwa, a tym samym za minimalizowaniem dlugu publicznego. Rozwigzanie to
umozliwi zachowanie neutralno$ci finanséw publicznych wobec gospodarki. W sy-
tuacji zwigkszonych wydatkéw publicznych zalecane jest podnoszenie podatkow
1 oplat, a nie zacigganie zobowigzan, ktorych terminowa i kompletna sptata nie jest
zagwarantowana [Szkudlarek 2013, s. 9].

Odmienne stanowisko reprezentowali przedstawiciele szkoly keynesowskiej,
ktorzy przyzwalali na wykorzystanie dtugu publicznego w celu realizacji interwen-
cyjnej funkcji panstwa. Zgodnie z teorig Keynesa deficyt budzetowy powinien stu-
zy¢, zwlaszcza w okresie kryzysu, do kreowania popytu w gospodarce i umozliwie-
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nia wejscia na droge wzrostu. W mysl tej koncepcji dlug publiczny oznacza
redystrybucje dochodow [Owsiak 2005, s. 56].

Poglady Keynesa rozwijane byty przez wielu ekonomistéw, jednym z nich byt
A.H. Hansen, ktory bardzo mocno akcentowat znaczenie dlugu publicznego w pro-
wadzonej przez panstwo polityce fiskalnej. Teoria Hansena zaktadata zadtuzanie si¢
panstwa w czasie depresji gospodarczej, co wedtug niego jest przejawem zdrowe;j
polityki finansowej [Owsiak 2005, s. 55-58]. Odmienne poglady na ten temat wyra-
zat inny przedstawiciel szkoly neokeynesowskiej, a mianowicie J. Tobin. Jego zda-
niem nierownowaga w finansach publicznych niesie za sobg dwa powazne zagroze-
nia. Pierwsze z nich zwigzane bylo z wystgpieniem efektu wypychania sektora
prywatnego, drugie natomiast dotyczyto rosngcych kosztow obstugi dlugu, co
w konsekwencji powodowato jego zwigkszenie. Koncepcja Tobina dopuszczata
zastosowanie dhlugu w prowadzonej polityce fiskalnej, lecz powinien on pozostawac
w stalej proporcji do produktu narodowego [Mozdzierz 2010, s. 104].

Podsumowujac, mozna wskaza¢ na zagrozenia i korzysci zwiazane z deficytem
budzetowym i dtugiem publicznym. Positkowanie si¢ deficytem przez rzad w ciagu
roku budzetowego $wiadczy o ujemnych oszczednosciach panstwa, co przy nie-
zmienionych oszczgdno$ciach prywatnych moze si¢ przetozy¢ na wzrost stop pro-
centowych, ograniczenie inwestycji, a takze spadek oszczednosci spotecznych. Ko-
lejna kwestia zwigzana jest ze wzrostem ryzyka na rynkach finansowych, co
przejawia si¢ wzrostem rentownos$ci dtuznych papieréw wartosciowych. Z drugiej
strony w okresie ztej koniunktury wzrost wydatkow publicznych moze si¢ przetozy¢
na wzrost zatrudnienia i produkcji w gospodarce, co w dtuzszej perspektywie spo-
woduje zmniejszenie dlugu publicznego przez wysoka aktywnos$¢ gospodarczg kra-
ju. Nalezy podkresli¢, iz w okresie dobrej koniunktury miejsce deficytu budzetowe-
go winna zajmowac¢ nadwyzka budzetowa [IMF 2015, s. 9-10]. Dlug publiczny
powinien by¢ wykorzystywany do finansowania wydatkéw kapitatowych, nalezy
unikaé sytuacji, gdy zaciaggane zobowigzania stuzg pokrywaniu wydatkéw biezg-
cych oraz odsetek.

3. Reguly fiskalne dotyczace dlugu i deficytu publicznego
na poziomie krajowym i europejskim

Reguty fiskalne sg jednym ze stalych elementow otoczenia instytucjonalnego polity-
ki fiskalnej. Definiuje si¢ je jako trwate narzedzie ograniczania polityki budzetowej,
uwidaczniane we wskaznikach budzetowych prezentujacych jej postepy [Kopits,
Symansky 1998]. Ze wzgledu na rodzaj reguty fiskalne mozna podzieli¢ na:

a) reguty salda budzetowego,

b) reguty wydatkowe,

c¢) reguty dochodowe,

d) reguty zadtluzenia.
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Zastosowanie regut fiskalnych dotyczacych zaciggania zobowiazan finansowych
przez wtadze krajowe ma na celu natozenie ilosciowych oraz jakosciowych ograni-
czen, ktore pozwolityby na skuteczne ograniczanie nadmiernego zadluzania sig¢
panstw. Oprocz obostrzen o charakterze ilosciowym i jako$ciowym, mogg by¢ wdra-
zane rowniez regulacje proceduralne, ktore wskazuja okreslony tryb postepowania
w konkretnych okoliczno$ciach [Patrzatek (red.) 2015, s. 158].

Istotnym kryterium podziatu regut fiskalnych jest ich zasigg terytorialny, ktory
umozliwit wyodrgbnienie regut krajowych i ponadnarodowych. Do ograniczen obej-
mujacych finanse publiczne wigcej niz jednego kraju zalicza si¢ kryteria budzetowe
wprowadzone na poziomie Unii Europejskiej, ktore dotycza wszystkich panstw ma-
jacych docelowo utworzy¢ jeden obszar strefy euro. Po raz pierwszy zostaly one
wprowadzone w 1992 r. Traktatem o Unii Europejskiej [Marchewka-Bartkowiak
2012, s. 59].

Reguly te nazywane sg budzetowymi kryteriami spdjnosci, odnosza si¢ do
wskaznika deficytu i dlugu catego sektora finanséw publicznych, majg charakter
ilosciowy, wyznaczony na tym samym poziomie dla wszystkich panstw w zalezno-
sci od ksztaltowania sig ich produktu krajowego brutto. Kryteria te zostaty okre§lone
jasno i jednolicie w zakresie zarowno podmiotowym (sektor general government),
jak i przedmiotowym (zakres operacji i instrumentow). Limity zadluzeniowe wyzna-
czone zostaty dla deficytu na poziomie 3% PKB, natomiast dla dlugu na poziomie
60% PKB. W przypadku przekroczenia limitow Komisja Europejska dysponuje pra-
wem wszczecia w danym panstwie procedury nadmiernego deficytu. Jej celem sg
identyfikacja i rozwigzanie problemu nadmiernego zadtuzenia danego kraju w dro-
dze podjecia wskazanych przez organy europejskie dziatan fiskalnych. Jezeli
w okreslonym terminie sytuacja si¢ nie poprawi, na kraj moga zosta¢ natozone sank-
cje. W praktyce postgpowanie to stosowane byto tylko w razie niedopelnienia wy-
mogow dotyczacych deficytu publicznego [Biuro Analiz Sejmowych 2010, s. 3].

Reguty fiskalne z 1992 r. zostaty uelastycznione przez przyjecie Paktu Stabilno-
$ci i Wzrostu w 1997 roku. Zapisy dokumentu zaktadaty, ze mozliwe jest przekro-
czenie obowigzujacych limitéw pod warunkiem zadowalajacego tempa redukcji
zadtuzenia w kolejnych latach. Pierwsza reforma paktu zostata dokonana w 2005 r.
1 wprowadzata regule srednioterminowego celu budzetowego, ktora miata uwzgled-
ni¢ wahania cykliczne w wartosci deficytu i dtugu publicznego. Kryzys finansowy
spowodowal, ze konieczne stalo si¢ przeprowadzenie drugiej reformy paktu w 2011
roku. Dziatania te miaty na celu wzmocnienie dyscypliny fiskalnej wsroéd panstw
Unii Europejskiej oraz przywrocenie wiarygodno$ci wiadz fiskalnych na rynkach
finansowych. Na podstawie przeprowadzonej reformy Komisja Europejska zostata
uprawniona do oceny postgpow realizacji Sredniookresowych celow budzetowych
panstw cztonkowskich. Dodatkowo stworzona zostata reguta semestru europejskie-
g0, ktora zobowiazala kraje strefy euro do przedktadania Komisji Europejskiej pro-
jektow budzetow do ewentualnej korekty [Patrzatek (red.) 2015, s. 163-164].



Reguly fiskalne a kryzys zadluzeniowy w krajach Unii Europejskiej 47

Obok ponadnarodowych regut fiskalnych funkcjonuja réwniez ograniczenia
o charakterze krajowym. W ramach krajowych ram budzetowych Komisja Europej-
ska rekomenduje implementacj¢ do prawodawstwa krajowego regulacji europej-
skich, zwtaszcza tych dotyczacych zadluzenia. Nalezy podkresli¢, ze wdrazane
reguly sg dostosowywane indywidualnie do potrzeb i funkcji, jakg majg spetniac
w danej gospodarce. Oczywiscie musza one odpowiada¢é wymogom europejskim
i ksztaltowac¢ si¢ na tym samym poziomie lub ponizej progu unijnego. Ze wzgledu
na konstrukcje regut zadtuzeniowych przybieraja one najczesciej forme limitow dtu-
gu w warto$ciach nominalnych, ograniczen odnoszacych si¢ do produktu krajowego
brutto oraz limitéw zadluzeniowych odnoszacych si¢ do zdolnosci jego obstugi. Na-
lezy jednak podkresli¢, iz regulacje zadluzeniowe wprowadzone przez poszczegdlne
kraje nie we wszystkich przypadkach odnosza si¢ do catego sektora publicznego,
czgsto skierowane sg one do Skarbu Panstwa czy instytucji na poziomie lokalnym
i regionalnym [European Commission 2009, s. 9].

Do panstw stosujacych ograniczenia dtugu i deficytu publicznego w stosunku do
catego sektora finanséw publicznych nalezg m.in. Polska, Niemcy, Hiszpania, Sto-
wacja, Estonia, Portugalia. Sposob legislacji regut zadtuzeniowych nie byt jednako-
wy we wszystkich tych panstwach, cze$¢ krajéw zdecydowata si¢ na ich wprowa-
dzenie w drodze zapisow ustawy, inne natomiast postanowity o wprowadzeniu ich
do konstytucji [European Commission, Fiscal rules...]. Europejskim prekursorem
w zakresie konstytucyjnej gwarancji utrzymania dtugu publicznego jest Polska, kto-
ra regulacje w tym zakresie wprowadzita w 1997 roku. Reguty zadtuzeniowe znala-
zty umocowanie w ustawie zasadniczej rowniez w Niemczech, Stowacji, Hiszpanii
oraz na Wegrzech.
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Rys. 1. Liczba regulacji zadtuzeniowych wdrozonych w latach 1990-2015 oraz liczba panstw,
ktore te ograniczenia wprowadzity

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie [European Commission, Fiscal rules...].
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Warto zwrdci¢ uwage, ze od 1990 r. liczba wprowadzanych regut fiskalnych na
poziomie narodowym rokrocznie si¢ zwigkszata. Dodatkowo coraz wigksza liczba
panstw decyduje si¢ na wprowadzenie do swojego ustawodawstwa ograniczen fi-
skalnych. Sytuacja ta nasilita si¢ po wybuchu kryzysu finansowego w 2008 roku
[Biuro Analiz Sejmowych 2010, s. 3-4]. Analizujac implementacje regut zadtuzenio-
wych na poziomie narodowym, mozna zaobserwowac¢, ze z roku na rok ich liczba
rowniez rosla przez wprowadzanie zupelie nowych ograniczen oraz uaktualnianie
juz istniejgcych, co zilustrowano na rys. 1. Ponadto zwigkszata si¢ liczba krajow
stosujacych ten rodzaj ograniczen — z trzech w 1990 r. do dwudziestu w 2014 roku.
Warto podkresli¢, iz w ostatnich latach do grupy tej dotaczyly kraje, ktére odnotowa-
ty najwigksze trudnosci w trakcie kryzysu finansowego z 2008 r. (Irlandia, Wtochy,
Portugalia). Na uwage zasluguje rowniez fakt, ze wiele z tych panstw wdraza wigcej
niz jedng regulacj¢ zadluzeniowa.

4. Wplyw regul fiskalnych na poziom zadluzenia
krajow Unii Europejskiej

Swiatowy kryzys finansowy, ktérego poczatek datowany jest na rok 2008, spowodo-
wat wiele negatywnych zmian w Unii Europejskiej, zwlaszcza w obszarze finansow
publicznych. Zjawiska kryzysowe zachodzace w gospodarce doprowadzity do
znacznego wzrostu deficytow budzetowych panstw europejskich, co w konsekwen-
cji przetozyto si¢ na zwigkszenie poziomu dtugu publicznego. W tab. 11 2 przedsta-
wiono poziomy diugu oraz deficytu publicznego w relacji do PKB w latach 2008-
-2015 w krajach Unii Europejskiej oraz wielkosci odchylen od wymaganego pozio-
mu tych wskaznikow na poziomie wspolnotowym.

Analizujac dane dotyczace salda sektora finansow publicznych panstw europej-
skich w latach 2008-2015, obserwuje si¢ dynamiczne zmiany oraz brak dlugookre-
sowej rownowagi budzetowej. Jeszcze w 2008 r. siedem krajow, w tym m.in. Dania,
Luksemburg, Finlandia, Szwecja, posiadato nadwyzke budzetows. Rozprzestrzenia-
nie si¢ kryzysu i pojawienie si¢ recesji gospodarczej spowodowato, iz w 2009 r.
wszystkie europejskie kraje odnotowaty deficyt sektora finanséw publicznych. To
wiasnie w latach 2009 i 2010 przecigtna relacja deficytu wzgledem PKB w Unii
Europejskiej ksztattowata si¢ powyzej 6%, dodatkowo w ciagu tych dwodch lat dwa-
dziescia trzy kraje cztlonkowskie nie spetniaty kryteriow dotyczacych poziomu defi-
cytu budzetowego. Kolejne lata przyniosty umiarkowang poprawe dzigki zastoso-
waniu wielu dzialan na rzecz konsolidacji sektora finansoéw publicznych. Liczba
panstw naruszajacych regute zadtuzeniowa dotyczaca deficytu budzetowego w 2013 r.
spadta do dziesigciu, po czym znéw wzrosta do trzynastu w 2014 roku. W roku 2015
odnotowano znaczng poprawe w zakresie poziomu deficytu budzetowego, tylko
sze$¢ panstw naruszylo granicg 3% PKB. Biorgc pod uwage srednig wartos¢ salda
sektora finanséw publicznych dla catej Unii Europejskiej, mozna zauwazyc¢, ze sys-



Tabela 1. Saldo sektora finanséw publicznych w panstwach UE w latach 2008-2015 (w % PKB) oraz odchylenia od wartosci progowej (3% PKB)

Kraj 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Saldo Odchylenie|  Saldo Odchylenie| Saldo |Odchylenie| Saldo Odchylenie|  Saldo Odchylenie|  Saldo Odchylenie| Saldo |Odchylenie| Saldo Odchylenie

Unia Europejska 25 0,5 67 | 37 | 64 | 34 | 45 | 15 | 43 | 13 | 33 | -03 | -30 0,0 2.4 0,6
Strefa Euro 22 0,8 63 | 33 | 62 | 32 | 42 | a2 | 37 | 07 | -30 0,0 2.6 0,4 2.1 0,9
Kraje spoza strefy euro| -1,8 1,2 -5,6 -2,6 -5,0 -2,0 -4,2 -1,2 -3,5 -0,5 -2,7 0,3 -2,9 0,1 -1,8 1,2
Belgia -1,1 1,9 -54 -24 -4 -1,0 -4,1 -1,1 -4,1 -1,1 -2,9 0,1 -3,1 -0,1 -2,5 0,5
Bulgaria 1,6 4,6 -4,1 -1,1 -3,2 -0,2 -2 1,0 -0,6 2,4 -0,8 2,2 -5,8 -2,8 -1,7 1,3
Czechy 2.1 0,9 55 25 | 44 | 14 | 27 03 4 10 | 13 1,7 1,9 1,1 0.6 24
Dania 32 6.2 2.8 02 27 0,3 2.1 0,9 36 | -06 | -13 1,7 1,5 4.5 1,7 1,3
Niemey 02 2.8 32 | 02 | 42 | -12 -1 2.0 0,1 2.9 0,1 2.9 03 33 0,7 37
Estonia 2, 03 22 0.8 0.2 32 12 42 0,3 2.7 0,1 2.9 0,7 37 0,1 3.1
Irlandia -7 -4,0 -13.8 -10,8 -32,3 -29.3 -12,5 -9.5 -8 -5,0 -5,7 -2,7 -39 -0,9 -1,9 1,1
Grecja -10,2 -7,2 -15,2 -12,2 -11,2 -8,2 -10,2 -7,2 -8,8 -5,8 -12.4 -9.4 -3,6 -0,6 -7,5 -4,5
Hiszpania 44 | -14 11 80 | 94 | -64 | 95 65 | -104 | 74 | 69 | 39 | 59 | 29 | 5.1 2.1
Francja 32 | 02 | 72 | 42 | 68 | 38 5.1 2.1 48 | -18 | -4l 1,1 39 | 09 | -35 0,5
Chorwacja 2.7 03 5.8 28 | 59 | 29 | 7.8 | -48 | -53 23 54 | 24 | 56 | 26 | -33 03
Wiochy -2,7 0,3 -5,3 -2,3 -4,2 -1,2 -3,5 -0,5 -3 0,0 -2,9 0,1 -3 0,0 -2,6 0,4
Cypr 0,9 3,9 -5,5 -2,5 -4.8 -1,8 -5,7 -2,7 -5,8 -2,8 -4,9 -1,9 -89 -5.9 -1,1 1,9
Lotwa -4,1 -1,1 -9,1 -6,1 -8,5 -5,5 -3.4 -0.4 -0,8 2,2 -0,9 2,1 -1,5 1,5 -1,3 1,7
Litwa 3.1 0,1 9.1 6,1 69 | 39 | -89 | 59 | -3.1 0,1 2.6 0.4 0,7 23 02 2.8
Luksemburg 33 6,3 0,5 2.5 0,5 2.5 0,5 35 0.2 32 0,7 37 1,4 4.4 1,6 46
Wegry 36 | -06 | -46 | -1,6 | -45 15 55 25 23 0,7 25 0,5 25 0,5 1,6 1,4
Malta -4,2 -1,2 -3,3 -0,3 -3,2 -0,2 -2,6 0,4 -3,6 -0,6 -2,6 0,4 -2,1 0,9 -14 1,6
Holandia 0,2 32 -5.4 -2.4 -5 -2,0 -4,3 -1,3 -39 -0,9 -2.4 0,6 -2.4 0,6 -1,9 1,1
Austria 14 1,6 53 23 44 | 14 | 26 04 22 0,8 13 1,7 27 0,3 1,0 2,0
Polska 36 | -06 | 73 43 75 45 49 | <19 | 37 | -07 4 10 | -33 03 2.6 0.4
Portugalia 38 | -08 | -98 68 | -112 | 82 | 74 | -44 | 57 | 27 | -48 18 | 72 | 42 | 44 | -14
Rumunia 56 | 26 | 9.1 6,1 69 | -39 | -54 | 24 | 32 | -02 | 22 0,8 14 1,6 0.8 22
Slowenia -1.4 1,6 -5.9 -2,9 -5,6 -2,6 -6,6 -3,6 -4,1 -1,1 -15 -12,0 -5 -2,0 -2,7 0,3
Slowacja -2.3 0,7 -7.9 -4.9 -7,5 -4,5 -4,1 -1,1 -4,2 -1,2 -2,6 0,4 -2,8 0,2 -2,7 0,3
Finlandia 42 72 25 0,5 2.6 0.4 -1 2,0 2.1 0,9 25 0,5 33 03 2.8 0,2
Szwecia 2 5.0 0,7 23 0 3.0 0,1 29 0,9 2.1 14 1,6 1,7 1,3 0.2 32
Wiclka Brytania 5.1 21 | -108 | 78 | 97 | 67 | 77 | 47 | -83 53 57 | 27 | 57 | 27 43 13

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu [http:/ec.europa.eu/eurostat/data/database].
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Tabela 2. Dlug publiczny w panstwach UE w latach 2008-2015 (w % PKB) oraz odchylenia od wartosci progowej (60% PKB)

Kraj 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Dhug Odchylenie Salda Odchylenie|  Saldo Odchylenie | Saldo Odchylenie Saldo Odchylenie [ Saldo Odchylenie | Saldo Odchylenie Saldo Odchylenie
Unia Europejska 61 1 73 13 784 184 81 21,0 83.8 23.8 85,5 25,5 86,8 26,8 85 25
Stre fa Euro 68.5 8.5 783 183 83.8 23.8 86 260 89.3 29.3 91,1 31,1 92,1 32,1 90,4 30,4
Kraje spoza strefyeuro | 37,1 -22.9 43,7 -16,3 48,0 -12,0 504 -9.6 52,1 -79 54,0 6,0 55,5 4,5 54,5 55
Beloia 924 324 99.5 395 99.6 39.6 1022 422 104.1 441 105.1 45.1 106.7 46,7 105.8 458
Bulgaria 13 47 137 | -46.3 | 155 | -445 | 153 | 447 | 17.6 | -a24 13 ) 27 33 26.0 34
Czechy 28,7 -31,3 34,1 -25,9 382 -21.8 399 -20,1 44,7 -15,3 452 -14,8 42,7 -17.3 40,3 -19,7
Dania 334 -26.6 404 -19.6 429 -17.1 464 -13,6 45.6 -14.4 45 -15 45,1 -14.9 40,4 -19.6
Niemey 63 5 725 125 81 21 784 184 79.7 19.7 774 17.4 74,9 14,9 71,2 11,2
Estonia 4.5 -35.5 7 -33 6.6 -53.4 5.9 -54.1 9.5 -50,5 9.9 -50.1 10,4 -49.6 10,1 -49.9
Irlandia 424 -17.6 6138 1.8 86.8 268 109.3 493 1202 60,2 120 60 107,35 47,5 78,6 18.6
Grecja 109.4 494 1267 66.7 1462 86.2 172 112.0 1594 99.4 177 117 178.6 118.6 177 .4 1174
Hiszpania 394 -20.6 52,7 -7,3 60,1 0,1 69.5 9,5 854 254 93,7 33,7 99,3 39,3 99,8 39,8
Francja 68,1 8,1 79 19 81,7 21,7 852 252 89.6 29.6 92,3 323 95,6 35,6 96,2 36,2
Chorwacja 38,9 -21,1 48 -12 57 -3 63,7 3,7 69,2 9.2 80,8 20,8 85,1 25,1 86,7 26,7
Wiochy 102,3 423 112,5 525 1153 553 1164 564 1232 63,2 1288 68,8 132,3 72,3 132,3 72,3
Cypr 45,1 -14.9 539 -6,1 563 -3,7 6358 3.8 79.3 19.3 1025 42,5 108,2 48,2 107,5 47,3
Lotwa 18,7 -41.3 366 -23.4 475 -12.5 428 -17,.2 414 -18.,6 39,1 -20,9 40,6 -194 36,3 =237
Litwa 14,6 -45 4 29 -31 362 -23.8 372 -22.8 39.8 -20.2 38,8 -21.2 40,7 -193 42,7 -17.3
Luksemburg 14,4 -45.6 15.5 -44.,5 19.6 -40,4 19,2 -40,8 22,1 -37.9 234 -36,6 23 -37 22,1 -37.9
Wegry 71,6 116 78 18 80,6 20,6 80,8 208 78,3 18,3 76,8 16,8 76,2 16,2 74,7 14,7
Malta 62,7 2.7 678 7.8 676 76 69.8 9.8 67.6 7.6 69,6 9.6 68.3 8.3 64,0 4
Holandia 54,5 -3,5 56,5 -3,5 59 -1 61,7 1,7 66,4 6.4 67,9 7.9 68,2 8.2 65,1 5,1
Austria 68,5 8.5 79.7 197 824 224 82.2 222 81.6 21,6 80,8 20,8 84,2 242 85,5 25,5
Polska 46,6 -13.4 498 -10,2 533 -6,7 544 -5.6 54 -6.0 55,9 -4.1 50,4 -9.6 51,1 -8.9
Portugalia 71,7 11,7 836 236 96,2 362 14 514 1262 66,2 129 69 130,2 70,2 129,0 69
Rumunia 13,2 -46.8 232 -36.8 299 -30,1 342 -25.8 374 -22,6 38 -22 39,9 -20,1 37,9 -22,1
Slowenia 21,6 -38.4 345 -25,5 382 -21.8 464 -13,6 53,7 -6.3 70,8 10,8 80,8 20,8 83,1 23,1
Slowacia 28,2 -31.8 36 -24 408 -19.2 433 -16,7 51,9 -8.1 54,6 -54 53,5 -6,5 52,5 -7.5
Finlandia 32,7 -27.3 41.7 -18.3 471 -12.9 48.5 -11.5 52,9 -7.1 55,6 -44 59,3 -0,7 63,6 3.6
Szwecja 36,8 -23.2 404 -19.6 376 -22.4 36.9 -23,1 37.2 -22.8 39.8 -20,2 44,9 -15,1 43,9 -16.1
Wielka Brytania 51,7 -8.3 65.7 5.7 76.6 16.6 81.8 218 85.3 253 86,2 26,2 88,2 28,2 89,1 29,1

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie danych Eurostatu [http:/ec.europa.eu/eurostat/data/database].
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tematycznie ulegata ona poprawie, jednak dopiero w 2014 r. uzyskata wartos¢ pro-
gowa 3% PKB.

W latach 2008-2015 regula fiskalna dotyczaca deficytu sektora finansow pu-
blicznych zostata naruszona przez dwadziescia pi¢¢ panstw cztonkowskich Unii Eu-
ropejskich. Regula ta przestrzegana byla jedynie przez Luksemburg, Estonig
i Szwecje. Nalezy podkresli¢, iz Luksemburg i Estonia majg kryteria zadtuzeniowe
na poziomie narodowym, Szwecja natomiast nie stosuje ograniczen fiskalnych
w zakresie poziomu zadtuzenia. W pozostatych panstwach Wspolnoty zastosowana
zostata procedura nadmiernego deficytu [European Commission, The corrective
arm...]. W celu zobrazowania skali problemu nalezy wspomnie¢, iz przed kryzysem
finansowym procedura nadmiernego deficytu zastosowana zostata trzynascie razy
wobec dwunastu panstw cztonkowskich.

Najwigksze odchylenia od warto$ci progowej deficytu w tym okresie odnotowy-
waly takie panstwa, jak Grecja, Hiszpania, Portugalia oraz Cypr. Nalezy podkresli¢,
ze problem ten dotknat rowniez Francje i Wielkg Brytanig, stanowigce jak dotad
kluczowe gospodarki Unii Europejskiej. Podstawowa przyczyna tak wysokiego de-
ficytu budzetowego byly nadmierne wydatki publiczne, ktére panstwa ponosity
w celu pobudzenia gospodarek narodowych, jak rowniez zahamowania spadku popytu
krajowego. Srodki te w gtownej mierze byly przeznaczane na finansowanie $wiad-
czen spotecznych (emerytur, rent, zasitkow) oraz innych transferow rzadowych.

Dziatania podejmowane przez kraje cztonkowskie Unii Europejskiej na rzecz
wyprowadzenia swoich gospodarek z recesji spowodowaly dalsze pogorszenie sta-
bilnosci fiskalnej. Mimo Ze sytuacja gospodarcza ulegla pewnej poprawie, poziom
dlugu sektora finansow publicznych osiagnal skale wczesniej niespotykana, co
zaprezentowano w tab. 2. Juz w momencie wybuchu kryzysu w 2008 r. przecigtna
relacja dtugu wzgledem PKB w Unii Europejskiej ksztattowala si¢ powyzej 60%,
w 2014 r. warto$¢ ta osiggneta poziom 86,8%. Nalezy podkreslic, iz w gtdéwnej mierze
problem ten dotyczy krajow strefy euro, gdyz sredni poziom dtugu publicznego wy-
nosil w ich przypadku w 2008 r. 68,5%, natomiast w 2014 r. 92,1%. Tozsame wiel-
kos$ci w krajach spoza strefy euro wynosity kolejno 37,1% oraz 55,5%. Pokazuje to,
iz luzowanie polityki fiskalnej i niestosowanie si¢ do obowigzujacych regut zadtuze-
niowych miato miejsce jeszcze przed wybuchem kryzysu zadluzeniowego.

Reguta fiskalna dotyczaca poziomu dtugu sektora finanséw publicznych w latach
2008-2015 przestrzegana byta przez dwanascie panstw cztonkowskich, w tym przez
sze$¢ krajow spoza Eurolandu (Polske, Rumunie, Bulgarig, Czechy, Danig, Szwecje).
W wigkszosci tych panstw obserwowany byl rowniez dynamiczny wzrost zadtuzenia,
jednak nie przekroczyt on warto$ci progowej. Na stosunkowo statym i niskim pozio-
mie dhug publiczny utrzymywat si¢ w Estonii, Luksemburgu i Butgarii. Kryterium
zadluzeniowe zostato naruszone w 2008 r. przez dziewig¢ panstw, w tym jedno spoza
strefy euro (Wegry), nastepnie rokrocznie liczba ta ulegata zwickszeniu i w 2015 r.
limit zadtuzeniowy zostat przekroczony przez siedemnascie panstw, w tym trzy spoza
Eurolandu. W czesci panstw strefy euro poziom dlugu przekroczyt poziom 100%
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PKB, zalicza si¢ do nich Grecje¢, Irlandi¢, Wlochy, Cypr i Portugali¢. Kraje te ze
wzgledu na pojawienie si¢ grozby niewyptacalnosci musialty ubiegaé si¢ o migdzyna-
rodowa pomoc w celu pozyskania srodkow na sptate swoich zobowigzan.

Jedng z podstawowych przyczyn utrzymywania si¢ wysokiego poziomu zadhu-
zenia w wigkszo$ci krajow cztonkowskich jest nieprzestrzeganie przez organy Unii
Europejskiej zasady egzekwowania od panstw cztonkowskich utrzymywania dtugu
na poziomie nieprzekraczajacym dopuszczalnej wartosci 60% w relacji do PKB.
Naruszenie tego kryterium nie byto nigdy podstawa do uruchomienia wzgledem kto-
rego$ z krajow procedury nadmiernego deficytu, co wigcej, nie stanowito to prze-
szkody w przystapieniu do strefy euro, czego przyktadem sg Grecja, Belgia czy Wlo-
chy. Dodatkowo decydowano si¢ na zamykanie procedury nadmiernego deficytu
w panstwach, gdzie dtug publiczny ksztattowat si¢ na poziomie powyzej 60% PKB,
jak m.in. Portugalia. Wspomniane sytuacje pokazuja, ze instytucje europejskie
w niedostateczny sposob angazuja si¢ w wieloletni nadzor nad finansami publiczny-
mi krajow cztonkowskich. Kolejna kwestia zwigzana jest z tym, ze w rzeczywistosci
nie istniejg bodzce majace zdyscyplinowaé polityke budzetows, czy to w sytuacji
niedostatecznej woli panstw do jej prowadzenia, czy niewystarczajacego zdecydo-
wania organdéw unijnych do jej egzekwowania. Potwierdzeniem tego jest fakt, iz
Rada Unii Europejskiej nigdy nie zdecydowata si¢ na wykorzystanie zadnego narzg-
dzia dyscyplinujacego w momencie, gdy kraj objety procedurg nadmiernego deficy-
tu nie stosowal si¢ do jej rekomendacji. Kluczowe wydaje si¢ nie dokonywanie
zmian regut fiskalnych, lecz zwigkszenie woli politycznej do wdrazania reform
finansow publicznych, zapewniajacych trwate obnizenie deficytu i ustabilizowanie
poziomu dlugu sektora finansow publicznych. Nalezy unika¢ podejmowania doraz-
nych dzialan naprawczych, ktoére poprawiaja sytuacje tylko w krotkim okresie.
Komplementarnie nalezy rozwazy¢ wzmocnienie i poszerzenie katalogu sankcji wo-
bec krajow niestosujacych sie¢ do obowigzujacych kryteriow budzetowych.

Przywrdcenie stabilnosci fiskalnej jest trudniejsze ze wzgledu na wysoka stopg
bezrobocia, spadek aktywnosci i wptywdw budzetowych. Niebezpieczenstwem jest
takze tzw. dlug ukryty zwigzany ze zmianami w strukturze demograficznej, co
w konsekwencji prowadzi do wzrostu wydatkow na emerytury i ochrong¢ zdrowia
[Bank of International Settlements 2010].

5. Zakonczenie

Kryzys zadluzeniowy w Unii Europejskiej, w tym szczegdlnie w krajach strefy euro,
pokazat, ze obowigzujace w ramach systemu prawnego reguly i procedury majgce na
celu utrzymywanie dyscypliny fiskalnej sa nieskuteczne. Dodatkowo w wielu pan-
stwach europejskich, mimo obowiazujacych kryteriow, nierownowaga w finansach
publicznych wystepowala juz przed 2008 rokiem. Kryzys finansowy spowodowat
gwaltowne przyspieszenie narastania dtugu publicznego, ktory osiagnat niespotyka-
ne dotad wielkosci.
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Kryzys uwidocznit zawodnos¢ i nieefektywnos¢ obowigzujacych regut fiskal-
nych. Wiekszo$¢ panstw w celu ozywienia gospodarki zdecydowata si¢ na poluzo-
wanie polityki fiskalnej. Stabilno$¢ finansowa zostata poswiecona na rzecz wypro-
wadzenia gospodarki z recesji. Sytuacja gospodarcza ulegla pewnej poprawie,
jednak dziatania te spowodowaty wzrost deficytow budzetowych, co w konsekwen-
cji przetozyto si¢ na wzrost dtugu sektora finanséw publicznych. Skutkowato to réw-
niez gwattownym spadkiem zaufania rynkoéw finansowych do prowadzonej przez
Uni¢ Europejska oraz jej czlonkdéw polityki fiskalnej. Przysztos¢ strefy euro
W znacznej mierze zalezy od przywrdcenia rownowagi fiskalnej, konieczne staje si¢
wiec znalezienie rozwigzan ograniczajacych postugiwanie si¢ dtugiem z jednoczes-
nym wspieraniem wzrostu gospodarczego w dobie kryzysu.
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