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Wstęp

WszczĊta na mocy decyzji Rady Komitetu Ekonomiczno-Finansowego 
(Ecofin) z dnia 7 lipca 2009 r. procedura nadmiernego deficytu skłoniła polski 
rząd do działaĔ naprawczych w obszarze finansów publicznych. Na wniosek Mi-
nistra Finansów priorytet nadano tzw. regule wydatkowej. Ograniczanie tempa 
wzrostu wydatków budĪetowych ma nastąpić głównie poprzez redukcjĊ nakła-
dów na cele socjalne. W tym celu ograniczono partycypacjĊ otwartych fundu-
szy emerytalnych w składce, przygotowano pakiet reform likwidujący system 
zaopatrzeniowy słuĪb mundurowych, podjĊto decyzjĊ o wydłuĪeniu do 67 lat 
wieku emerytalnego w ubezpieczeniach pracowniczych. Przewidziano takĪe 
szereg innych działaĔ, które mają przynieĞć oszczĊdnoĞci budĪetowi paĔstwa, 
a równoczeĞnie zwiĊkszyć wydajnoĞć Ĩródeł fiskalnych,  obciąĪając budĪety go-
spodarstw domowych.

Autorzy niniejszego opracowania – analizując dokumenty rządowe oraz 
oficjalne statystyki dotyczące sektora finansów publicznych, badając załoĪenia, 
instrumenty oraz sposób realizacji planu konsolidacji sektora finansów publicz-
nych i strategii zarządzania długiem publicznym – podjĊli próbĊ odpowiedzi na 
pytanie: Czy przyjĊty w 2010 r. (zaktualizowany w 2011 r.) program uzdrowienia 
finansów publicznych rokuje szanse wypełnienia przez PolskĊ kryterium fiskal-
nego w terminie okreĞlonym przez KomisjĊ Europejską, tj. do koĔca 2012 r.? 

Kryterium fiskalne a procedura nadmiernego deficytu

W warunkach globalizacji zaburzenia równowagi na rynku lokalnym prze-
noszą siĊ na rynki regionalne i Ğwiatowe [Małkiewicz 2010, s. 80–82]. Szcze-
gólnie niebezpieczne i długotrwałe są nastĊpstwa kryzysów, którym początek 
dały perturbacje na rynkach finansowych [KarpuĞ 2009, s. 28; Claessems, Kose, 
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Terrones 2010, s. 254]. MiĊdzynarodowy Fundusz Walutowy, Bank ĝwiatowy, 
Bank Rozrachunków MiĊdzynarodowych i inne ponadnarodowe organizacje nie 
zdołały wyeliminować ryzyka bankructwa ani na poziomie mikro-, ani makro-
ekonomicznym. Wypracowano jednak i ujednolicono standardy oceny standingu 
instytucji finansowych, ujednolicono systemy monitorowania stanu bezpieczeĔ-
stwa finansów paĔstwa. Dorobek ten wykorzystano w formułowaniu podstaw 
traktatowych procesu przekształcania Europejskiej Wspólnoty Gospodarczej 
w UniĊ Europejską, która jest docelowo unią walutową, a być moĪe wkrótce 
stanie siĊ takĪe unią fiskalną1. 

Unia walutowa pociąga za sobą utratĊ suwerennoĞci w zakresie polityki 
monetarnej, wymaga bowiem przekazania kompetencji krajowego banku cen-
tralnego ponadnarodowej instytucji finansowej2. Gospodarki krajów członkow-
skich muszą charakteryzować siĊ spójnoĞcią, w przeciwnym razie moĪe dojĞć do 
kryzysów zagraĪających istnieniu wspólnej strefy walutowej. Powołując Wspól-
notĊ Europejską okreĞlono zatem kryteria konwergencji nominalnej i prawnej 
w Tytule (rozdziale) VI traktatu z Maastricht. Obserwacji podlegają: wskaĨniki 
stabilnoĞci cen, relacja deficytu sektora instytucji rządowych i samorządowych 
(general government) do PKB oraz relacja długu publicznego do PKB. Te dwa 
ostatnie mierniki okreĞla siĊ mianem kryterium fiskalnego. Monitorowaniu pod-
lega takĪe referencyjna wartoĞć stóp procentowych 10-letnich obligacji skar-
bowych, która odzwierciedla nastroje inwestorów portfelowych. W przypadku 
krajów, które zachowały waluty narodowe, dodatkowym kryterium referencyj-
nym są wartoĞci brzegowe dopuszczalnego przedziału wahaĔ kursu walutowego.  
Wypełnienie kryteriów konwergencji nominalnej – obok kryteriów konwergen-
cji prawnej – jest warunkiem uczestnictwa w Europejskim Mechanizmie Kurso-
wym II (ERM II), do którego aspiruje Polska.  

SpoĞród wszystkich kryteriów oceny gotowoĞci do uczestnictwa w unii wa-
lutowej, kluczową rolĊ odgrywają mierniki stosowane w badaniu kryterium fi-
skalnego. ĝrodki pozyskane na finansowanie deficytu budĪetowego (jeĞli abstra-
hować od wpływów z wyprzedaĪy majątku narodowego) pochodzą z poĪyczek, 

1 W tym kierunku zmierza Europejski Mechanizm Stabilizacyjny, który w połowie 2013 r. zastąpi 
(stworzony ad hoc w 2008 r.) Europejski Fundusz Stabilizacji Finansowej [wiĊcej na ten temat: 
Magierowski 2012].
2 Przystąpienie do unii monetarnej umoĪliwia zachowanie wpływu na proces decyzyjny albo po-
przez udział w formowaniu koalicji, albo poprzez wpływ na przebieg dyskusji, a tym samym na 
ostateczny kształt polityki pieniĊĪnej banku centralnego. Oznacza to, Īe przyszłe członkostwo Pol-
ski w strefie euro bĊdzie siĊ wiązało z pełniejszym uczestnictwem przedstawicieli naszego kraju 
w strukturach decyzyjnych europejskich instytucji. Dotyczy to m.in. włączenia Prezesa Narodo-
wego Banku Polskiego w skład Rady Prezesów Europejskiego Banku Centralnego, uczestnictwa 
Prezesa NBP w jej posiedzeniach z prawem głosu. Po przyjĊciu wspólnej waluty przedstawiciel 
Polski bĊdzie mógł zostać wybrany do składu zarządu EBC [Raport na temat... 2009, s. 156]. 
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które powiĊkszają dług publiczny, a tym samym i koszty jego obsługi. Spirala 
zadłuĪenia wywołuje efekt „wypychania” inwestycji prywatnych przez wydat-
ki publiczne, a tym samym spowalnia tempo wzrostu sfery realnej [Kosterna 
2010, s. 112–113; Pyka 2010, s. 57–69]. NastĊpstwem osłabienia koniunktury 
gospodarczej jest spadek wydajnoĞci Ĩródeł fiskalnych i dalszy, coraz szybciej 
rosnący niedobór Ğrodków budĪetowych. Permanentna, strukturalna przewaga 
wydatków nad dochodami paĔstwa zagraĪa przyspieszeniem tempa inflacji, ob-
niĪa skutecznoĞć polityki pieniĊĪnej, utrudnia interwencjĊ władz monetarnych 
na rynkach walutowych, podnosi rentownoĞć nowych serii papierów dłuĪnych 
(a tym samym i koszty obsługi zadłuĪenia). Krótko mówiąc: brak równowagi 
finansowej sektora general government z reguły uniemoĪliwia wypełnienie kry-
teriów konwergencji nominalnej w pozostałych obszarach.  

Te przyczyny zdecydowały, Īe sfera finansów publicznych w Traktacie 
o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (TFUE) została poddana regulacji, której 
podlegają zarówno kraje strefy euro, jak i pozostałe kraje członkowskie. Relacja 
rzeczywistego (bądĨ prognozowanego) deficytu sektora general government do 
PKB nie powinna przekroczyć 3%3, a relacja długu sektora general government 
do PKB nie powinna przekroczyć 60%4. Komisja Europejska monitoruje dys-
cyplinĊ budĪetową na podstawie art. 126 ust. 2 TFUE. Sposób i zakres przeka-
zywania informacji o stanie finansów paĔstwa (notyfikacji fiskalnej) reguluje 
Rozporządzenie Rady (WE) Nr 479/2009 z dnia 25 maja 2009 r. o stosowaniu 
protokołu w sprawie procedury dotyczącej nadmiernego deficytu. WyĪszy (od 
dopuszczalnego) deficyt budĪetowy bądĨ dług publiczny podlegają sankcjom. 
OkreĞla siĊ je mianem procedury nadmiernego deficytu (excessive debt proce-

dure – EDP). Likwidacja nadmiernego deficytu powinna mieć miejsce w roku 
nastĊpującym po roku, w którym deficyt ten został zidentyfikowany. JednakĪe 
„szczególne okolicznoĞci” mogą uzasadniać przesuniĊcie tego terminu o rok, 
w szczególnie trudnych przypadkach nawet na dłuĪszy okres.  

Procedura EDP przebiega etapowo. Inicjuje ją raport Komisji Europejskiej 
o sytuacji budĪetowej i gospodarczej kraju członkowskiego Unii Europejskiej. 
Raport ten stanowi punkt wyjĞcia dla sformułowania opinii Komitetu Ekono-
miczno-Finansowego (Ecofin) o zasadnoĞci przejĞcia do nastĊpnego etapu 
działaĔ naprawczych. Art. 126 ust. 6 i 7 TFUE nadaje bowiem Radzie Ecofin 
prawo rekomendacji w zakresie terminu i sposobu zlikwidowania nadmiernego 
deficytu. W kompetencjach tego gremium (art. 126 ust. 12 TFUE) jest równieĪ 

3 Dopuszcza siĊ wyĪszy poziom tego wskaĨnika, jeĞli deficyt sektora general government w rela-
cji do PKB zmniejszył siĊ wyraĨnie i trwale, bądĨ jeĞli nieznaczne przekroczenie poziomu refe-
rencyjnego ma wyjątkowy i tymczasowy charakter. 
4 Dopuszcza siĊ wyjątek od tej reguły, jeĞli wskaĨnik zbliĪa siĊ do wartoĞci referencyjnej w za-
dawalającym tempie.
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ostateczna decyzja o zakoĔczeniu postĊpowania5. Zanim to nastąpi, zgodnie z 
Protokołem w sprawie procedury nadmiernego deficytu, paĔstwo członkowskie 
przedkłada Komisji Europejskiej notyfikacjĊ fiskalną, wskazującą na wypełnie-
nie fiskalnego kryterium konwergencji. Na tej podstawie Komisja Europejska 
przygotowuje i kieruje do Rady Ecofin wniosek w sprawie zakoĔczenia EDP. Na 
mocy Rozporządzenia Rady w sprawie przyspieszenia i wyjaĞnienia procedury 
nadmiernego deficytu [Rada WE 1997b, z póĨn. zm.], decyzja Rady o uchyle-
niu procedury nadmiernego deficytu zostaje podjĊta tak szybko, jak to moĪliwe, 
a w kaĪdym razie nie póĨniej niĪ dwa miesiące od daty przedłoĪenia przez paĔ-
stwo członkowskie notyfikacji fiskalnej, Ğwiadczącej o pomyĞlnym przebiegu 
procesu naprawczego sektora finansów publicznych.

Przesłanki wszczęcia procedury nadmiernego deficytu 
wobec Polski 

Akcesja do Unii Europejskiej oĪywiła działalnoĞć inwestorów, przyspiesza-
jąc tempo wzrostu polskiej gospodarki, korzystnie wpłynĊła na stan finansów 
publicznych i równowagĊ bilansu płatniczego. Prognozy makroekonomiczne 
wskazywały na moĪliwoĞć przez nasz kraj wypełnienia do 2012 r. kryteriów 
konwergencji nominalnej. Oczekiwano, Īe wejĞcie do strefy euro podniesie tem-
po wzrostu polskiego PKB juĪ w najbliĪszych latach i zwiĊkszy stopĊ wzrostu 
gospodarki co najmniej o 0,9 pkt. proc.; w wariancie optymistycznym oczeki-
wano wzrostu dynamiki PKB o 1,9 pkt. proc. Długookresowe korzyĞci (netto), 
których miernikiem byłoby podniesienie tempa wzrostu gospodarczego, oszaco-
wano w przedziale 2,5–7,5%. Oczekiwano wzrostu konsumpcji prywatnej: do-
raĨnie rzĊdu 0,3–0,9 pkt. proc., w dłuĪszej perspektywie – o 0,9–3,6 pkt. proc. 
Zmianom iloĞciowym towarzyszyć miały zmiany jakoĞciowe, a w szczególnoĞci 
wzrost podatnoĞci na innowacje [Ramy strategiczne... 2010, s. 25 i 39]. Roz-
czarowanie przyszło szybko, a planowany termin przystąpienia do Europejskie-
go Mechanizmu Kursowego ERM II (na razie) przesuniĊto na 2015 r. Bariery, 
utrudniające Polsce proces dostosowawczy, tworzyły siĊ głównie na skutek po-
głĊbiającej siĊ nierównowagi finansowej sektora general government.  

HistoriĊ polskiego długu publicznego moĪna podzielić na dwa okresy. 
W pierwszym mieliĞmy do czynienia ze skutkami niedostosowania aparatu fi-
skalnego do działania w warunkach gospodarki rynkowej. Odziedziczony po 
PRL-u dług podlegał redukcji na podstawie porozumieĔ zawartych z wierzycie-
lami, ale ogólna kwota zadłuĪenia rosła z uwagi na bieĪące potrzeby poĪyczko-

5 Decyzja ta zapada kwalifikowaną wiĊkszoĞcią głosów; od 2014 r. ma to być 55% krajów z 65% 
mieszkaĔców UE.
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we. Ten etap zakoĔczył siĊ pod koniec lat dziewiĊćdziesiątych XX wieku, gdy 
budowany od podstaw system fiskalny zaczął sprawnie funkcjonować. W dru-
gim okresie równowagĊ finansów paĔstwa zakłóciła eklektyczna, oparta na fał-
szywych podstawach metodologicznych6 i prognozach7, reforma emerytalna. 

Proces rozkładu klasycznego systemu emerytalno-rentowego przyspieszyły 
rozwiązania prawne – pozornie korzystne dla ubezpieczonych, które coraz bar-
dziej obciąĪały FUS, pogłĊbiając deficyt sektora general government8. Chodzi tu 
przede wszystkim o sprzeczne z zasadą solidaryzmu ubezpieczeniowego, usta-
wowe ograniczenie poboru składki emerytalno-rentowej do 250% prognozowa-
nej kwoty wynagrodzenia, zwolnienie umów cywilno-prawnych zawartych z ob-
cymi pracownikami z obowiązku odprowadzania składki, umoĪliwienie (nieza-
leĪnie od osiąganych bieĪąco zarobków) pobierania pełnej emerytury osobom, 
które osiągnĊły wiek ustawowy, a wreszcie redukcjĊ stawek w ubezpieczeniach 
rentowych i wypadkowych. Dopiero w 2009 r. zniesiono nadmiernie rozbudo-
wane przywileje emerytalne, zlikwidowano wczeĞniejsze emerytury, zastĊpując 
je emeryturami pomostowymi. W 2010 r., pod presją pogarszającej siĊ sytuacji 
budĪetowej, zaczĊto odchodzić od innych szkodliwych rozwiązaĔ.

Na poparcie tezy, Īe trudna sytuacja finansowa Polski jest wywołana głów-
nie destrukcyjną w swych załoĪeniach reformą emerytalną, wystarczy porów-
nać stan zadłuĪenia na koniec grudnia 1999 r. (273 mld zł, w tym na sektor 
rządowy przypadało 264 mld zł, na samorządowy – 6 mld zł) ze wstĊpnymi 
danymi Ministerstwa Finansów o zadłuĪeniu sektora finansów publicznych 
na dzieĔ 31 grudnia 2011 r. (ogółem 815 mld zł, odpowiednio: 749 mld zł 

6 Autorzy reformy emerytalnej, mówiąc o systemie emerytur kapitałowych, zapomnieli (albo nie 
wiedzieli), Īe w ubezpieczeniach nigdy nie lokuje siĊ składki, a jedynie kapitały własne oraz 
rezerwy techniczno-ubezpieczeniowe. Pomylili zatem fundusze inwestycyjne (spekulacyjne) 
z ubezpieczeniową ochroną ryzyka staroĞci.
7 Reforma wprowadzi zastąpienie ubezpieczeĔ emerytalnych osób, które urodziły siĊ po 31 
grudnia 1953 r. obowiązkowym uczestnictwem w quasi-funduszach emerytalnych o charakte-
rze niskooprocentowanych lokat. Jest oczywiste (z uwagi na niską przeciĊtną podstawĊ wymia-
ru składki, stanowiącą ok. 50%  Ğredniego wynagrodzenia), Īe paĔstwo bĊdzie nadal zmuszone 
dotować wiĊkszoĞć emerytur, tak by Ğwiadczenie dla osób uprawnionych miało choćby mini-
malną wysokoĞć.
8 Chodzi tu na przykład o takie zmiany legislacyjne, jak: a) arbitralne i bezzasadne (wobec pogłĊ-
biającego siĊ deficytu FUS) obniĪenie składki rentowej i wypadkowej, b) kilkakrotne przesuwa-
nie terminu likwidacji przywilejów emerytalnych, co skłaniało ubezpieczonych do przechodzenia 
na wczeĞniejsze emerytury zanim zostaną im odebrane prawa nabyte, c) utrzymywanie do 2009 r. 
(na mocy orzeczenia Trybunału Konstytucyjnego) rozszerzenia uprawnieĔ do wczeĞniejszej eme-
rytury z tytułu staĪu pracy, d) progresywne zwiĊkszanie czĊĞci kapitałowej w emeryturach dla 
osób urodzonych po 31 grudnia 1949 r. a przed 1 stycznia 1954 r., co skłoniło wiĊkszoĞć tych osób 
do skorzystania z prawa do wczeĞniejszej emerytury, d) nowelizacja ustawy o emeryturach kapi-
tałowych, która nadała prawo do pobierania emerytury (od stycznia 2008 r. do wrzeĞnia 2010 r.) 
bez koniecznoĞci rozwiązania stosunku pracy.
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i 64 mld zł)9. W ciągu dwunastu lat polski dług publiczny zwiĊkszył siĊ trzy-
krotnie (zadłuĪenie samorządów obarczanych coraz liczniejszymi zadaniami 
– ponad dziesiĊciokrotnie). W tym czasie transfery Ğrodków publicznych na 
uzupełnienie niedoboru Ğrodków Funduszu UbezpieczeĔ Społecznych wynio-
sły łącznie 455 mld zł (z tego dotacje z budĪetu paĔstwa do FUS stanowiły 
279 mld zł, refundacja składek przekazanych do otwartych funduszy emery-
talnych – 176 mld zł). Dotacje na wyrównanie niedoboru systemu ubezpieczeĔ 
pracowniczych w latach 1999–2011 stanowiły prawie 56% całego przyrostu 
zadłuĪenia sektora instytucji rządowych i samorządowych w tym okresie. Ko-
relacja przyrostu długu publicznego i transferów na wyrównanie niedoboru 
Ğrodków FUS wynosiła ponad 83%.

Zgodnie z metodologią rachunków narodowych ESA 95 (obowiązującą przy 
notyfikacji długu publicznego) skonsolidowane zadłuĪenie sektora finansów pu-
blicznych na 31 grudnia 2011 r. było jeszcze wyĪsze od wykazanego przez Mini-
sterstwo Finansów, siĊgało bowiem 859 mld zł10, z tego: 

zadłuĪenie podsektora instytucji rządowych stanowiło 795,3 mld zł (w tym 
zadłuĪenie podsektora rządowego stanowiło 748,8 mld zł), 
zadłuĪenie podsektora instytucji samorządowych na szczeblu lokalnym – 
62,8 mld zł, 
zadłuĪenie podsektora funduszy ubezpieczeĔ społecznych – 0,8 mld zł. 
Sektor rządowy (de facto Skarb PaĔstwa) przejął na siebie prawie całe zadłu-

Īenie sektora ubezpieczeĔ społecznych oraz znaczną czĊĞć zadłuĪenia jednostek 
samorządu lokalnego. TezĊ tĊ potwierdzają dane na dzieĔ 31 grudnia 2012 r., 
dotyczące długu publicznego przed konsolidacją: zadłuĪenie podsektora rządo-
wego kształtowało siĊ na poziomie 772,6 mld zł, podsektora samorządowego 
– 70,4 mld zł, podsektora funduszy ubezpieczeĔ społecznych – 18,2 mld zł11.

Wprawdzie, w porównaniu z innymi krajami Unii Europejskiej12, sytuacja 
w naszym kraju nie jest jeszcze alarmująca, ale w 2011 r. relacja długu publicz-
nego do PKB przekroczyła juĪ pierwszy konstytucyjny próg bezpieczeĔstwa 
(56,3% PKB). 

9 Według danych GUS, dług sektora instytucji rządowych i samorządowych wyniósł na koniec 
grudnia 2011 r. 858 931 mld zł, co stanowiło 56,3% polskiego PKB (1,3 pkt. proc. powyĪej pierw-
szego konstytucyjnego progu bezpieczeĔstwa sektora finansów publicznych). Komunikat doty-

czący deficytu i długu sektora instytucji rządowych i samorządowych w 2011 r., Główny Urząd 
Statystyczny, Warszawa 23 kwietnia 2012 r., s. 1.
10 Komunikat dotyczący deficytu i długu sektora instytucji rządowych i samorządowych w 2011 r., 
Główny Urząd Statystyczny, Warszawa 23 kwietnia 2012 r., s. 1.  
11 http://www.mf.gov.pl/_files_/kwartalna/kwartalna_maj_2012.pdf; dostĊp dnia 1 czerwca 
2012 r.
12 W krajach Unii Europejskiej relacja zadłuĪenia sektora general government (ogółem) do pro-
duktu krajowego brutto (ogółem) juĪ w 2001 r. wyniosła 60,1%, a do 2010 r. wzrosła do 80,1%.

–

–

–
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Szanse zamknięcia procedury nadmiernego deficytu 
wobec Polski 

W przypadku wystąpienia deficytu budĪetowego, potrzeby poĪyczkowe są 
zawsze znacznie wyĪsze od nominalnej kwoty niedoboru, bo zwiĊksza je koszt 
pozyskania pieniądza13. Polska, z jej permanentnie (z wyjątkiem 2007 r.) po-
wtarzającymi siĊ deficytami budĪetowymi, zaczĊła balansować na granicy „pu-
łapki zadłuĪenia” zanim stała siĊ członkiem Unii Europejskiej. Po raz pierwszy 
nasz kraj został objĊty procedurą nadmiernego deficytu w latach 2004–2006. 
Procedura ta przyniosła zamierzone efekty: w 2007 r. deficyt sektora instytucji 
rządowych i samorządowych kształtował siĊ poniĪej 3% PKB. Jednak, mimo 
utrzymującej siĊ wciąĪ dobrej koniunktury, juĪ w 2008 r. doszło do przekro-
czenia poziomu stopy referencyjnej, na skutek czego, z dniem 7 lipca 2009 r. 
(decyzją Rady Ecofin), Polska została ponownie objĊta procedurą nadmiernego 
deficytu, której termin upływa w 2012 r. (z moĪliwoĞcią derogacji nie dłuĪszej 
niĪ do 2013 r.). 

Odpowiedzią polskiego rządu jest opracowany w 2010 r. (zaktualizowany 
w 2011 r.) Plan rozwoju i konsolidacji finansów na lata 2010–201114. Prioryteto-
wym zadaniem było utrzymanie w 2010 r. deficytu budĪetu paĔstwa w granicach 
ustawowych i sukcesywne zmniejszanie niedoboru w latach nastĊpnych poprzez 
zastosowanie tzw. reguły wydatkowej15. NajwaĪniejszym punktem programu sa-
nowania finansów paĔstwa było ograniczenie z 7,3 do 2,3% partycypacji OFE 
w składce ubezpieczeniowej. W 2011 r. uzyskano z tego tytułu oszczĊdnoĞci rzĊ-
du 8–10 mld zł16.  Korzystny wpływ na poprawĊ równowagi budĪetu paĔstwa 
miały takĪe podwyĪki podatków poĞrednich, zaniechanie waloryzacji progów 
w podatku dochodowym od osób fizycznych, utrzymywanie niezmienionych od 
2004 r. kryteriów uprawniających do ĞwiadczeĔ z pomocy społecznej. Wpływ 

13 Na przykład w projekcie ustawy budĪetowej na 2012 r. przyjĊto deficyt budĪetu paĔstwa w wy-
sokoĞci 35 mld zł, lecz koszty jego finansowania oszacowano na ponad 47 mld zł. Rada Mini-
strów, Ustawa budĪetowa na 2012 r., Warszawa, wrzesieĔ 2011, s. 183 i 188.
14 WiĊcej na ten temat: G. Ancyparowicz, Statystyka budĪetu państwa i długu publicznego, 
[w:] Polskie finanse publiczne – stan i perspektywa. Raport z drugiego posiedzenia Narodowej 

Rady Rozwoju, (red.) J. OsiatyĔski, Kancelaria Prezydenta Rzeczypospolitej Polskiej, Warszawa 
2010, s. 46–65.
15 Ministerstwo Finansów, Prezentacja: Finanse publiczne w Polsce w okresie kryzysu, http://
www.mf.gov.pl/dokument.php?const=1&dzial=153&id=285105&typ=news; dostĊp dnia 28 lu-
tego 2012 r.
16 Dotacje do FUS spadły z 38 mld zł w 2010 r. do 37 mld zł w 2011 r., zaĞ Ğrodki przekazane 
z tytułu refundacji składek transferowanych do OFE obniĪyły siĊ z 22 do 15 mld zł. W ustawie na 
2012 r. przewidziano dotacje do FUS rzĊdu 40 mld zł oraz Ğrodki na refundacjĊ składek w kwocie 
ok. 9 mld zł., http://www.mf.gov.pl; dostĊp dnia 28 lutego 2012 r.
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tych rozwiązaĔ na poziom deficytu i zmianĊ wartoĞci wskaĨników referencyj-
nych ilustruje tabela 1. W 2012 r. nastąpiły dalsze podwyĪki akcyzy, zapowie-
dziano podniesienie stawki podatku od towarów i usług o kolejny punkt procen-
towy (do 25%). 

Tabela 1
Dochody, wydatki, wynik sektora general government w latach 2008–2011 [w mln zł] 
oraz relacja wyniku tego sektora do polskiego PKB [w %]

Wyszczególnienie 2008 2009 2010 2011

Dochody sektora ogółem, w tym: 503 979 499 776 531 764 587 068

podatki związane z produkcją i importem 180 576 172 659 192 347 209 634

podatki od dochodów i majątku 109 747 100 013 98 293 107 197

dochody z tytułu własnoĞci 17 531 18 765 14 989 16 159

składki na ubezpieczenia społeczne 144 578 152 443 156 981 174 336

Wydatki sektora ogółem, w tym: 550 904 598 875 642 957 665 078

zuĪycie poĞrednie 78 752 76 307 88 145 87 656

koszty związane z zatrudnieniem 127 299 138 292 144 043 149 000

dotacje 7 971 7 231 6 827 6 955

Ğwiadczenia społeczne 205 583 227 014 241 150 247 521

nakłady brutto na Ğrodki trwałe 58 463 70 074 79 548 88 371

NadwyĪka(+)/Deficyt(–) sektora ogółem –46 890 –99 100 –111 181 –77 959

podsektor centralny –49 837 –72 689 –90 827 –65 238

podsektor samorządu terytorialnego –2 298 –14 283 –17 275 –11 194

podsektor ubezpieczeń społecznych –49 837 –72 689 –90 827 –65 238

Sektor general government/PKB –3,7 –7,4 –7,8 –5,1

podsektor centralny/PKB –3,9 –5,4 –6,4 –4,3

podsektor samorządu terytorialnego/PKB –0,2 –1,1 –1,2 –0,7

podsektor ubezpieczeń społecznych/PKB +0,4 –0,9 –0,2 –0,1

ħródło: Komunikat dotyczący deficytu i długu sektora instytucji rządowych i samorządo-
wych w 2011 r., Główny Urząd Statystyczny, Warszawa 23 kwietnia 2012 r. 

Patrząc przez pryzmat kryteriów konwergencji fiskalnej, moĪna stwierdzić, 
Īe w 2012 r. nie naleĪy spodziewać siĊ zamkniĊcia EDP. Zaplanowane na bie-
Īący rok w ustawie budĪetowej dochody (293,8 mld zł) zrealizowano w 21,6%, 
wydatki (328,8 mld zł) wykonano w 26,3%. W tej sytuacji deficyt, który miał 
wynieĞć w skali dwunastu miesiĊcy 35,0 mld zł, juĪ po trzech miesiącach był 
zaawansowany w 65,6%. Na tak wysoki poziom deficytu miało wpływ wyĪsze, 
niĪ wynikałoby to z upływu czasu, wykonanie wydatków na obsługĊ zadłuĪenia 
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zagranicznego (45,8%), rozliczeĔ z budĪetem ogólnym Unii Europejskiej z tytu-
łu Ğrodków własnych (44,0%), dotacji do FUS (32,3%), subwencji dla jednostek 
samorządu terytorialnego (35,0%). 

Ministerstwo Finansów szacuje, Īe w 2012 r. potrzeby poĪyczkowe Skarbu 
PaĔstwa (niezaleĪnie od potrzeb innych instytucji sektora general government) 
wyniosą 167,9 mld zł. W ramach tej kwoty na wykup długu zagranicznego prze-
znaczono 15,6 mld zł, zaĞ na wykup długu krajowego 114,3 mld zł. W stosunku 
do roku poprzedniego potrzeby te bĊdą wyĪsze (netto) o 38 mld zł17, a wiĊc co 
najmniej o tyle wzroĞnie dług publiczny. Kwota ta bĊdzie zapewne wyĪsza, jeĞli 
dodać do niej koszty refinansowania ubiegłorocznego (10,2 mld zł) i bieĪącego 
deficytu jednostek samorządu terytorialnego18. 

Istotnym punktem programu konsolidacji finansów publicznych jest strate-
gia zarządzania długiem publicznym na lata 2011–2015, która ma prowadzić do 
obniĪenia kosztów jego obsługi (tab. 2) poprzez: dobór instrumentów o moĪliwie 
najdłuĪszych terminach zapadalnoĞci, emisjĊ duĪych serii obligacji (benchmar-
ków) na rynku krajowym zapewniających im płynnoĞć na rynku wtórnym19 oraz 
podejmowanie działaĔ zorientowanych na obniĪenie rentownoĞci skarbowych 
papierów wartoĞciowych20. Finansowanie zagraniczne ma działać stabilizująco 
na rynek krajowy poprzez:

zapewnienie bezpieczeĔstwa finansowania potrzeb poĪyczkowych budĪetu 
paĔstwa w przypadku przejĞciowych zaburzeĔ popytu na skarbowe papiery 
wartoĞciowe na rynku krajowym,
absorpcjĊ czĊĞci popytu inwestorów zagranicznych na polskie skarbowe pa-
piery wartoĞciowe, by ograniczyć popyt nierezydentów nabywających dłuĪ-
ne papiery Skarbu PaĔstwa emitowane na rynku krajowym,

17 Plan finansowania potrzeb poĪyczkowych budĪetu państwa i jego uwarunkowania, maj 2012, 
Ministerstwo Finansów, s. 3/8,  http://www.mf.gov.pl/_files_...05.pdf; dostĊp dnia 11 maja 
2012 r.  
18 Wstępne wykonanie budĪetów jednostek samorządu terytorialnego za 2011 r., http://www.
mf.gov.pl/dokument.php?const=5&dzial=209&id=284285&typ=news; dostĊp dnia 11 maja 
2012 r.
19 Do 2015 r. przewiduje siĊ zwiĊkszenie jednostkowej wartoĞci obligacji benchmarkowych po-
wyĪej 30 mld zł. Dług publiczny. Szeregi czasowe oraz Strategia Zarządzania długiem sektora 

finansów publicznych w latach 2012–2015, Ministerstwo Finansów, Warszawa wrzesieĔ 2011 r., 
s. 32, http://www.mf.gov.pl/dokument.php?const=5&dzial=590&id=70515; dostĊp dnia 27 lute-
go 2012 r.
20 Na podstawie prowadzonej od 2003 r. obserwacji, kwotĊ 5 mld euro uznano za wartoĞć refe-
rencyjną, adekwatną do rozwoju rynku polskich skarbowych papierów wartoĞciowych. UwaĪa 
siĊ bowiem, Īe emisja w tej wysokoĞci zapewnia wystarczającą płynnoĞć duĪym inwestorom 
instytucjonalnym i nie stwarza nadmiernego ryzyka przy wykupie. 

–

–



26

sprzedaĪ walut na rynku walutowym oraz w Narodowym Banku Polskim dla 
finansowania potrzeb poĪyczkowych w walucie krajowej, z uwzglĊdnieniem 
ograniczeĔ wynikających z polityki pieniĊĪnej i rachunku finansowego.

Tabela 2
Prognozowany dług publiczny i koszty jego obsługi [w mld zł]*

Wyszczególnienie 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Państwowy dług publiczny 747,9 817,0 836,8 850,3 872,0 919,1

Dług sektora general government 776,8 865,1 893,3 908,3 930,4 976,8

Wydatki na obsługę długu Skarbu Państwa 34,1 38,4 42,9 42,6 42,3 42,0

*W latach 2010–2011 wykonano prognozę, która obejmuje lata 2012–2015.

ħródło: Strategia zarządzania długiem sektora finansów publicznych w latach 2012–
–2015, Ministerstwo Finansów, Warszawa wrzesień 2011 r.

Znaczna czĊĞć dłuĪnych papierów skarbowych znajduje siĊ obecnie w rĊ-
kach nierezydentów21, dlatego na koszty obsługi długu wywierają wpływ waha-
nia stóp procentowych i kursów walutowych na miĊdzynarodowych rynkach22. 
Przeciwdziałać tym negatywnym wpływom mają (organizowane od 2001 r. 
przez Ministra Finansów) harmonogramy przetargów, zapobiegające kumulacji 
płatnoĞci i podaĪy skarbowych papierów wartoĞciowych. 

Na koszt pozyskania pieniądza wpływa ryzyko inwestycyjne, którego syn-
tetyczną miarą jest rating. W 1996 r. po raz pierwszy trzy główne agencje: Fitch, 
Moody’s i Standard & Poor’s nadały rating polskim długoterminowym zobowią-
zaniom nominowanym w walucie zagranicznej. Była to ocena niska, graniczą-
ca z ryzykiem spekulacyjnym (odpowiednio BB+, Baa3, BB). W 1999 r. rating 
długoterminowych wierzytelnoĞci zagranicznych poprawił siĊ do poziomu zada-
walającego (BBB+, Baa1, BBB). Analogiczną ocenĊ uzyskały zagraniczne wie-
rzytelnoĞci krótkoterminowe (Fitch F2, Moody’s P2, S&P A-3). Rating wierzy-
telnoĞci w walucie krajowej został po raz pierwszy przeprowadzony w 1997 r. 
Ryzyko inwestycji w polskie papiery dłuĪne nominowane w złotych zostało 
wówczas ocenione powyĪej Ğredniej (Fitch A+, Mood’s A2, S&P A-). Kolejna 
zmiana ratingu wierzytelnoĞci w walucie zagranicznej i w walucie krajowej na-
stąpiła w 2005 r., nadane wówczas oceny pozostały aktualne do dziĞ (tab. 3).

21 ZadłuĪenie wobec nierezydentów stanowiło w koĔcu 2011 r. 52% zadłuĪenia sektora rządo-
wego, z tego ich udział w instrumentach finansowych wyemitowanych na polskim rynku wy-
nosił 20%, a za granicą 32%. Obliczenia własne na podstawie Biuletynu Statystycznego, GUS 
4/2012 r.
22 Od 2006 r. ryzyko kursowe papierów nominowanych w walutach obcych obniĪa siĊ, zawierając 
zabezpieczające transakcje na instrumentach pochodnych.

–
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Tabela 3
Ocena ratingowa Polski (2012 r.) 

Agencja

Waluta zagraniczna Waluta krajowa

Perspektywadługo-
terminowa

krótko-
terminowa

długo-
terminowa

krótko-
terminowa

Fitch A- F2 A x stabilna

Moody’s A2 P-1 A2 P-1 stabilna

Standard & Poor’s A- A-2 A A-1 stabilna

ħródło: Ministerstwo Finansów, http://www.mf.gov.pl/index.php?const=5&dzial=2122&
wysw=2&sub=sub3; dostęp dnia 11 maja 2012 r.

Stabilny rating jest przesłanką ograniczenia amplitudy wahaĔ rentownoĞci 
polskich papierów dłuĪnych, a tym samym zapobiega nieprzewidywalnemu na-
gromadzeniu siĊ kosztów z tytułu dyskonta przy ich wykupie. Jednak rentownoĞć 
polskich obligacji, traktowanych przez inwestorów jako papiery o podwyĪszo-
nym stopniu ryzyka, jest prawie dwukrotnie wyĪsza w porównaniu z obligacjami 
o najwyĪszym ratingu23. ZwiĊksza to koszty obsługi długu, stanowi zatem obcią-
Īenie wydatków bieĪących sektora general government, co nie znalazło pełnego 
odzwierciedlenia w prognozie Ministerstwa Finansów na najbliĪsze 4 lata.

Sytuacja na rynkach finansowych jest obecnie nacechowana duĪą niepew-
noĞcią, w związku z tym nie moĪna spodziewać siĊ wyraĨnej poprawy pozy-
cji ratingowej Polski, która pozwoliłaby znacząco obniĪyć koszty pozyskania 
pieniądza. W tych okolicznoĞciach prognoza Ministerstwa Finansów (tab. 2), 
w której przyjĊto relatywny spadek kosztów obsługi zadłuĪenia, wydaje siĊ zbyt 
optymistyczna. 

Wnioski

WstĊpny komunikat GUS przekazany w kwietniu 2012 r. Komisji Europej-
skiej Ğwiadczy, Īe w 2011 r. osiągniĊto pewien postĊp w zakresie poprawy re-
lacji deficytu sektora general government do PKB. Wpłynął na to wzrost PKB 
w cenach bieĪących z 1416 mld zł w 2010 r. do 1525 mld zł w 2011 r.  (o ponad 
108 mld zł). RównoczeĞnie uzyskano lepszy wynik finansowy sektora instytucji 
rządowych i samorządowych, do czego przyczyniły siĊ m.in. takie okolicznoĞci 

23 Na przykład dziesiĊcioletnie obligacje Skarbu PaĔstwa (EDO0422) sprzedane w kwietniu 
2012 r. miały rentownoĞć 6,50%. Ministerstwo Finansów, http://www.obligacjeskarbowe.pl/in-
dex.php?id=pras77&samSession=082391cc4671620d2b7721a5089ded3b; dostĊp dnia 14 czerw-
ca 2012 r.
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jak: bezwzglĊdny spadek kwoty transferów do OFE, wzrost dochodów podatko-
wych, wpłata 8 mld zysku wygospodarowanego przez NBP do budĪetu paĔstwa. 
ZałoĪenia makroekonomiczne do ustawy budĪetowej oraz wyniki po I kwartale 
2012 r. nie napawają optymizmem. Po pierwsze, wzrost gospodarczy bĊdzie za-
pewne niĪszy w porównaniu z poprzednim rokiem, co skutkuje obniĪeniem dy-
namiki dochodów podatkowych. Po drugie, wydaje siĊ, Īe w budĪecie paĔstwa 
zbyt nisko oszacowano wiele kategorii wydatków, dlatego ich wykonanie jest 
tak wysokie. Po trzecie, trudno liczyć na równie wysoką, jak w ubiegłym roku 
wpłatĊ zysku z NBP, jeĞli bank centralny zdecyduje siĊ na wzmocnienie rezerw. 
W tych okolicznoĞciach nie uda siĊ zapewne w 2012 r. osiągnąć referencyjne-
go poziomu deficytu sektora instytucji rządowych i samorządowych. Procedura 
nadmiernego deficytu wobec Polski nie zostanie zatem zakoĔczona w bieĪącym 
roku. Zapowiadane są dalsze, dotkliwe społecznie ciĊcia wydatków i wzrost ob-
ciąĪeĔ fiskalnych. W  2013 r. ma nastąpić likwidacja (nielicznych juĪ) ulg w po-
datku od osób fizycznych (w tym dla twórców). Nie wydaje siĊ to jednak wy-
starczającą rĊkojmią redukcji deficytu sektora general government do poziomu 
3% polskiego PKB, dlatego poszukuje siĊ rozwiązaĔ ograniczających wydatki, 
w szczególnoĞci dotacje do FUS24.
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The Fiscal Criterion and the Excessive Deficit 
Procedure Against Poland

Abstract

The formulation of the nominal convergence criteria in the Treaty establishing 
the European Union was dictated by the need to examine the degree of consistency 
in the economies of Member States. These criteria enabled verification of their 
readiness to participate in the Monetary Union. In particular, establishment of the 
fiscal criterion was aimed to impose financial discipline. Poland participates in 
the third stage of Economic and Monetary Union on the rights of the State with 
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a derogation, however, it does not exempt our country from fulfilling the fiscal 
criterion. Exceeding the reference level of the general government sector’s 
deficit triggered EC’s initialization of Excessive Deficit Procedure (EDP) 
against our country in 2009. The answer to this challenge was the Government’s 
plan to consolidate public finances. In 2011, at the cost of raising tax rates 
and eliminating most of the allowances, while limiting transfers to Open Pension 
Funds (OFE) and reducing social spending, an improvement of the reference 
indicators was achieved. Nevertheless, the results after the first quarter of 
2012 are not optimistic.


