MUZEUM HISTORII POLSKI

Slawomir Miklaszewicz

Reforma Paktu Stabilnosci 1 Wzrostu

International Journal of Management and Economics 20, 103-117

2006

Artykut zostat zdigitalizowany i opracowany do udostepnienia
w internecie przez Muzeum Historii Polski w ramach

prac podejmowanych na rzecz zapewnienia otwartego,
powszechnego i trwatego dostepu do polskiego dorobku
naukowego i kulturalnego. Artykut jest umieszczony w kolekcji
cyfrowej bazhum.muzhp.pl, gromadzacej zawartosc polskich
czasopism humanistycznych i spotecznych.

Tekst jest udostepniony do wykorzystania w ramach
dozwolonego uzytku.



Stawomir Miklaszewicz
Katedra Finansow Migdzynarodowych

Reforma Paktu Stabilnosci i Wzrostu

Wprowadzenie

W Unii Europejskiej narodowe budiety krajow cztonkowskich zostaly poddane
ograniczeniom Paktu Stabilnosci i Wzrostu (Stability and Growth Pact - GP). W szcze-
gblnosdci kontrola Paktu objete sa deficyty finanséw publicznych i dtugi publiczne.

Pakt Stabilnosci i Wzrostu w swojej krotkiej historii wielokrotnie poddawany byt
ostrej krytyce. Wynikata ona gléwnie z trudnoéci, jakie miaty ostatnio niektdre kraje
obszaru euro ze spelnieniem wymogu réwnowazenia budzetu w $redniookresowe;j
perspektywie. Pod wplywem klopotéw z przestrzeganiem Paktu wytworzyla si¢ silna
presja na rewizje jego przepisow'. Pierwsze zmiany zostaly wprowadzone za pomoca
komunikatéw Komisji Europejskiej do Rady i Parlamentu Europejskiego w listopadzie
2002 r. oraz wrzeéniu 2004 r. Zmiany interpretacji Paktu, jakie zaproponowano w komu-
nikatach Komisji Europejskiej okazaty si¢ jednak niedostateczne i w marcu 2005 r. doszto
do generalnej rewizji przepisow Paktu. Nowe rozwiazania pozostawily dwa kluczowe
kryteria 3-procentowego deficytu budzetowego i 60-procentowego dlugu publicznego
wobec PKB?, niemniej jednak realnie wprowadzily luzniejsze zasady oceny finanséw
publicznych. Zreformowany Pakt miedzy innymi pozwala krajom cztonkowskim prowa-
dzi¢ antycykliczng polityke fiskalna, ktéra dopuszcza deficyty budzetowe przekraczajace
wartos¢ referencyjna 3%. Z zaproponowang przez Pakt antycyklicznag teorig finanséw
publicznych wiazg si¢ spore zagrozenia zaréwno dla obecnych cztonkéw eurolandu, jak
i krajéw do niego aspirujacych.

Niebezpieczenstwa wigzace si¢ z prowadzeniem finanséw publicznych w krajach
strefy euro na zasadach zaproponowanych w zreformowanym Pakcie bedg gléwnym
przedmiotem niniejszego opracowania.

W pierwszej czeéci opracowania przedstawiono préby zmiany interpretacji przepisow
Paktu. Nastepnie opisana zostata Reforma Paktu Stabilnosci i Wzrostu przeprowadzona
w marcu 2005 r. W kolejnej czesci opisano teori¢ antycyklicznej polityki fiskalnej. Ostat-
nia cz¢$¢ zawiera analize zagrozen, jakie moga wyniknac z nowych uregulowan Paktu,
i konsekwencje dla Unii Gospodarczej i Walutowej i nowych krajow czlonkowskich.
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Rysunek 1. Réwnowaga budzetowa wybranych krajow Unii Europejskiej
Zrédlo: Eurostat, hitp://epp.eurostat.cec.ew.int/

Zmiana interpretacji przepisow Paktu

Wobec coraz wigkszych trudnosci w spelnieniu wymogéw Paktu, narastajacych
od 2001 r., co przedstawia rysunek 1, Komisja w 2002 r. po raz pierwszy ulegla naciskom
niektérych krajow czlonkowskich i podjeta probe rozwigzania niewygodnej sytuacji, publi-
kujac komunikaty Komisji Europejskiej do Rady i Parlamentu Europejskiego dotyczace:
« umocnienia koordynacji polityk budzetowych (z 27 listopada 2002 r.)*

« umocnienia nadzoru i wyjasnienia stosowania Paktu Stabilnoscii Wzrostu (z 3 wrze$-

nia 2004 r.)*

Komunikaty mialy gtéwnie na celu poprawe procesu stosowania Ogélnych Wytycz-
nych Polityki Gospodarczej (Broad Economic Policy Guidelines — BEPGs)®. W szcze-
golnosci zwracaly uwage na potrzebe rozsadnego prowadzenia polityki fiskalnej w
celu unikniecia btedéw popetnionych w przesztosci. Wérdd bledéw wymieniony zostat
niewtasciwy kierunek nadany finansom publicznym zmierzajacym w strone:

+  wyzszych wydatkéw rzadowych

« wysokich podatkéw w polaczeniu ze strukturalnym deficytem
« akumulacji dtugu publicznego

« prowadzenia procyklicznej polityki gospodarczej.

Komunikaty, mimo ze wielokrotnie podkreélily potrzebe utrzymania w mocy przepiséw
Paktu oraz nieodzowno$¢ utrzymania zasad rzagdzacych koordynacja finanséw publicznych
krajow cztonkowskich strefy euro, wskazaly jednak duze problemy z implementacjg przepi-
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sow Paktu. W skrocie dysfunkcje Paktu mozna przedstawi¢ w kilku punktach. Po pierwsze,
komunikaty informujg, ze Pakt stracit poparcie polityczne krajéw cztonkowskich, co prze-
kfada si¢ na niezrealizowanie celéw w nim postawionych. Wyrazem tego jest ostabienie
przyjacielskiej presji, jakg kraje na siebie powinny wywierac, co objawia sie niskim egzekwo-
waniem mechanizméw Paktu. Po drugie, zauwazono, ze ustanowienie jasnych i dajacych
si¢ weryfikowac celéw polityki budzetowej nastrecza klopotéw, gdyz Pakt wprowadza nie-
ostre okreslenia typu: ,,prowadzenie finanséw publicznych w réwnowadze lub z nadwyzkg”
(close to balance or in surplus). Stwierdzono ponadto, ze Pakt zaktada zbyt optymistyczne
ksztattowanie wzrostu gospodarczego, co skutkuje trudno$ciami w osiggnieciu réwnowagi
budzetowej w srednim okresie czasowym. Po trzecie, kraje cztonkowskie napotykajg spore
problemy statystyczne w mierzeniu i ocenie dziatalnosci budzetowej. Przyktadem podanym
w komunikacie z listopada 2002 r. jest Portugalia, ktéra dokonata sporej rewizji poziomu
deficytu budzetowego w gére. Po czwarte, w komunikacie zajeto sie dyskusja toczacy sie
nad Paktem Stabilnosci i Wzrostu, a wigzacg si¢ z niewypetnianiem jego zobowigzan oraz
niepodejmowaniem $rodkéw naprawczych w niektérych krajach cztonkowskich. Komunikat
porusza takze problem stabosci Paktu w obszarze efektywnej koordynacji polityki w ramach
specyficznych dla poszczegdlnych krajéw warunkéw w przeprowadzaniu strukturalnych
reform tworzacych miejsca pracy i pobudzajgcych wzrost gospodarczy. Komunikat zauwaza,
ze obecne przepisy Paktu sg zbyt rygorystyczne i nie pozostawiajg dostatecznego pola mane-
wru, by prowadzi¢ polityke poszczegdlnych przypadkéw (a case-by-case approach).

Uzdrowieniem wyzej wymienionych stabosci Paktu miata by¢ nowa interpretacja
jego przepisow®. By pozostawié dotychczasowe zapisy traktatowe i Paktu Stabilnoéci
i Wzrostu Komisja wysuneta pie¢ propozycji.

Po pierwsze, zaproponowano nowg luzniejszg interpretacje, ktora miata w pierwszej
kolejnosci wprowadzi¢ okreélanie celéw budzetowych uwzgledniajacych zmiany cyklu
koniunkturalnego. Zauwazono, ze mozna w ocenie sytuacji budzetowej bra¢ pod uwage
cyklicznie dostosowane dane budzetowe, ktdre zmieniajg si¢ wraz z fluktuacjg cyklu ko-
niunkturalnego. Po drugie, wprowadzono zasade, ze Komisja, oceniajgc sytuacje budze-
towg, zwrdci uwage na to, jak sie majg podjete przez kraj cztonkowski wysitki w poprawie
sytuacji budzetowej do jego mozliwosci. Wykonywaé bedzie to w ramach tymczasowych
ustalen z krajem cztonkowskim (transitional arrangements for countries). Po trzecie, $rodki
naprawcze podjete przez kraj powinny pomniejszac deficyt budzetowy nie mniej niz 0 0,5%
PKB rocznie. W dogodnych warunkach wzrostu gospodarczego warto$c ta ma by¢ wyzsza.
Po czwarte, podkreslono, Ze rozluZniony Pakt Stabilnosci i Wzrostu ma sie przyczyniaé
do realizacji strategii lizboniskiej, tworzac nowe miejsca pracy i wywotujac wzrost gospo-
darczy. Po piate, nadrzednym celem (core policy objective) polityki fiskalnej ma sie stad jej
cigglos¢ (sustainability), czyli mozliwoé¢ do utrzymywania przez dtugi okres finanséw
publicznych w niepogorszonym stanie. Kraje maja w tym celu podjgé zdecydowane srodki,
budujac jasng strategie poprawy sytuacji finansowej i §cisle jej przestrzeganie.

Dokonujgc oceny pierwszych préb dostosowania Paktu Stabilnosci i Wzrostu do rze-
czywistosci budzetowej niektérych panstw cztonkowskich UGW, mozna powtdrzy¢
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za K. Lutkowskim i B. Eichengreenem, ze zmiany poszty ,wyraznie w kierunku wyjscia
naprzeciw doraznym, krétkofalowym potrzebom tych krajow stawienia czola reces;ji
bez dodatkowego poglebiania trudnosci biezacych zbyt mechanicznym stosowaniem
recept przepisanych Paktem w sytuacji przekraczania limitu deficytu™. Jak pokazuje
rysunek 1, lata 2003 i 2004 potwierdzily te tezg i pokazaly, Ze nie doszlo do oczekiwanego
wypelnienia zaleceri Komisji zawartych w komunikatach.

Nieprzestrzeganie regul Paktu

Pakt Stabilnosci i Wzrostu znalazl sie w najtrudniejszym punkcie w listopadzie
2003 r. kiedy Komisja Ecofin powinna stwierdzi¢, ze dwa najwigksze parstwa strefy
euro Francja i Niemcy nie przeprowadzity dostatecznie skutecznych dzialan w celu
zredukowania deficytu budzetowego. Mimo Ze ten etap procedury nie powodowat
sankgcji finansowych, a nawet droga do ich podjecia byta jeszcze dos¢ daleka, to kraje te
zdolaty solidarnie przeforsowaé w ramach Rady korzystne dla siebie rozstrzygniecia.
Panistwom tym udato si¢ uzyska¢ wydanie decyzji faktycznie zawieszajacej procedurg
nadmiernego deficytu. Korzystna dla Niemiec i Francji decyzja Rady z 13 lipca 2004 r.
zostala w czesci dotyczacej tamania przepiséw Paktu uchylona przez Europejski Trybunat
Sprawiedliwosci. Te problemy z praktycznym stosowaniem Paktu powaznie podwazyly
jego wiarygodnosc jako instrumentu wymuszajacego dyscypline budzetowa w krajach
strefy euro. Tak trudna sytuacja wplynela bezposrednio na podjecie bardziej zdecydo-
wanych krokéw w celu naprawy sytuacji Paktu.

Na szczycie 22-23 marca 2005 r. Rada Europejska skladajaca sie z prezydentow
panstw i premierow rzaddw przyjela rezolucje wprowadzajgcg reforme Paktu Stabilnosci
i Wzrostu, opartg na kompromisie osiagnietym przez Ecofin 20 marca 2005 r. Gléwna
zmiang wprowadzong do Paktu bylo uelastycznienie jego interpretacji i stosowania w sy-
tuacji przekroczenia wymaganego stosunku 3% deficytu budzetowego wobec produktu
krajowego brutto, czyli w sytuacji, jak to definiuje Pakt, nadmiernego deficytu. Reforma
wprowadzila czynniki tagodzace, na ktére Komisja powinna zwrdci¢ uwage, wszczy-
najac procedure nadmiernego deficytu. Dodatkowo reforma wprowadzifa mozliwosé
przedtuzenia okresu przej$ciowego na usunigcie nadmiernego deficytu.

Rozluznienie Paktu Stabilnosci i Wzrostu z marca 2005

Propozycje i wnioski Komisji Ecofin zostaly zaprezentowane w raporcie ,,Poprawa
implementacji Paktu Stabilnosci i Wzrostu®” i mozna je pogrupowaé w trzy gléwne
obszary®:

1. zalecenia majgce zwigkszy¢ skutecznoé¢ unijnego nadzoru nad ksztaltowaniem
sytuacji budzetowej krajow cztonkowskich



Reforma Paktu Stabilnosci i Wzrostu 107

2. dzialania majace na celu poprawe efektywnoéci prewencyjnego oddziatywania Paktu

Stabilnosci i Wzrostu, tzn. zmiany w Rozporzadzeniu 1466/97"

3. zmiany w stosowaniu procedury dotyczacej nadmiernego deficytu budzetowego

w Rozporzadzeniu 1667/97".

W pierwszej kolejnosci Rada zaproponowala, by przygotowane przez kraje czton-
kowskie programy zbieznosci i programy stabilizacyjne byty poddawane dyskusjom
na forum parlamentu narodowego. Dziatanie takie ma stuzy¢ wywotaniu debaty na temat
zalecent odnoszacych sig¢ do procedury wczesnego ostrzegania i procedury zwalczania
nadmiernego deficytu. Kolejnym elementem majgcym zwigkszy¢ unijny nadzér w tym
obszarze jest zalecenie wykorzystywania prognoz Komisji Europejskiej w programach
stabilizacyjnych i zbieznosci, gdyz prognozy narodowe czesto w przeszlosci obcigzone
byty bledami. By unikng¢ dodatkowych niescistoéci, zaproponowano, by w programach
zawarto obszerniejsze niz dotychczas analizy czynnikéw niepewnosci i rézne scenariusze
rozwoju sytuacji gospodarcze;j.

Rada utrzymata w mocy zalecenie, by kraje w horyzoncie $redniookresowym utrzy-
mywaly réwnowage budzetowg badZ nadwyzke budzetowa. Nowym rozwigzaniem wpro-
wadzonym tym wymogiem jest réznicowanie $rednioterminowej polityki budzetowej
w poszczegolnych krajach czlonkowskich w zaleznosci od sytuacji gospodarczej, a w szcze-
golnosci sytuacji budzetowej. Za najwazniejsze uznano, by deficyt budzetowy nie prze-
kraczatl 3% PKB w krajach czlonkowskich strefy euro, a w krajach stosujgcych Europejski
Mechanizm Kursowy 2, by relacja ta wynosita 1% dla krajow o niskim dtugu publicznym
i wysokim wzroscie gospodarczym oraz by budzet byl zréwnowazony lub z nadwyzka
budzetowa w krajach o duzym dtugu publicznym i stabym wzroscie gospodarczym.

Po raz pierwszy w historii Paktu przedstawiono pomyst, by w ocenie sytuacji bu-
dzetowej podda¢ badaniu takze przyszte zobowigzania wynikajgce ze zmian demogra-
ficznych, objawiajgcych sie w wiekszoéci krajéw jako proces starzenia sie spoleczenstwa.
Nie stworzono jednak konkretnych rozwigzan, a w szczegdlnoéci metodologii czy zasad
wyliczania i uwzgledniania wydatkéw budzetowych z tego tytutu przy ustalaniu wiel-
kosci diugu publicznego. Postanowiono, ze zasady te zostang okreslone w 2006 r.

Kolejnym nowym rozwigzaniem jest wprowadzenie zobowigzania krajéw czton-
kowskich do konsolidacji finanséw publicznych w okresie dobrej koniunktury. Jest
to wprowadzenie do przepiséw prawa unijnego teorii ekonomii prowadzenia polityki
gospodarczej wygladzajacej cykl koniunkturalny'?, Prezentacjg tej teorii i jej krytyka
zajme si¢ w dalszej czesci niniejszego opracowania. W raporcie Komisji Ecofin i w przy-
jetych rozporzadzeniach zmieniajacych Pakt wprowadzono ogélng zasadg, by podczas
dobrej koniunktury, okreslanej przez Rade jako ,dobre czasy”, wysitek dostosowawczy
byt wigkszy niz w okresie ostabienia aktywnoéci gospodarczej. Wprowadzono takze
uzasadnienie dla nieréwnowagi fiskalnej w czasie dobrej koniunktury, ktére obejmuje
przeprowadzanie powaznych reform strukturalnych, dajacych szanse przyspieszenia
wzrostu gospodarczego w przyszlosci i zapewnienia dtugoterminowe;j stabilnosci finan-
s6w publicznych. Wsréd reform stuzacych osiagnieciu tego celu wymienia si¢ migdzy
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innymi reforme systemu emerytalnego, polegajaca na wprowadzeniu systemu wielofi-
larowego, w ktorym funkcjonowatby takze obowiazkowy filar kapitalowy.

Najwazniejsze zmiany z marca 2005 r. zostaly jednak wprowadzone w Rozporzg-
dzeniu 1467/97, ktdre jak wyzej pokazano, dotyczy stosowania procedury nadmiernego
deficytu. Zmiany te wprowadzaja dodatkowe okolicznosci uzasadniajace przekroczenie
deficytu budzetowego 3% PKB oraz wyjasniajg cel Paktu, ktérym nie powinno by¢ ka-
ranie kraju za klopoty budzetowe, lecz pomoc w zwalczeniu nadmiernego deficytu. Jak
moéwi pkt 1 Rozporzadzenia z dnia 27 czerwca 2005 r."%, Pakt w swojej historii udowod-
nit swoja bezuzytecznoé¢ w zakotwiczaniu dyscypliny budzetowej, dlatego powinien
przyczyniaé sie do wysokiego stopnia stabilnosci makroekonomicznej wraz z niska
inflacja i niskimi stopami procentowymi, ktére s3 niezbedne do trwalego tworzenia
wzrostu gospodarczego i miejsc pracy'. Punkt 3 rozporzadzenia wprowadza stosowanie
przepisow Paktu w efektywny i czasowo prawidlowy sposéb wzmocniony zyczliwym
wsparciem i presja kolezeniskg (through peer support and peer pressure).

W zmianach utrzymano gtéwne wymagania odnoszace si¢ do dyscypliny budzeto-
wej, wynoszace 3% PKB wobec deficytu budzetowego i 60% PKB dla dtugu publicznego,
uznajac te wielkosci referencyjne za kotwice w procesie koordynacji polityki fiskalnej
w Unii Gospodarczej i Walutowej. Utrzymano takze w mocy przepisy dotyczace spo-
rzadzania przez Komisje Europejska raportéw w sprawie nadmiernego deficytu zgodnie
z delegacja zawartg wart. 104 (3) TWE oraz oceniania, czy zachodzg sytuacje wyjatkowe
przewidziane w art. 104 (2) a i b dajace delegacje Komisji do stwierdzenia, czy deficyt
nie jest nadmierny. Wedtug przepiséw Komisja, sporzadzajac raport oceniajgcy finanse
publiczne kraju, bierze pod uwage nie tylko wyjatki przewidziane w art. wymienionym
powyzej, ale takze ,wydatki inwestycyjne” kraju oraz ,,wszystkie inne istotne czynniki”
(all other relevant factors).

Art. 104 pkt 2 podpunkt a) wprowadza mozliwo$¢ akceptacji nadmiernego deficytu
w dwdch przypadkach. Zanim jednak przejde do opisania tych przypadkéw, przypomne,
ze deficyt uznaje sie za nadmierny, gdy stosunek planowanego lub rzeczywistego deficytu
budzetowego do PKB przekracza wartos$¢ odniesienia okre$long w Pakcie w wysokosci
3%. Wielkosci: 3% PKB jako warto$¢ referencyjna dla oceny deficytu budzetowego
oraz 60% PKB dla dtugu publicznego uznawane s3 za wielkosci ustalone arbitralnie.
Wielu ekonomistdw podnosi argument, ze w obecnym czasie nie ma Zadnej konkretnej
prawidtowosci, ktéra wskazywataby, ze takie powinny by¢ limity deficytu budzetowego
i dlugu publicznego.

Wspomniane wyzej wyjatkowe sytuacje zachodza, gdy stosunek deficytu do PKB
»~Zmniejszyt sie znacznie oraz osiggnal poziom bliski wartosci odniesienia” lub ,,prze-
kroczenie wartosci odniesienia ma charakter wyjatkowy oraz tymczasowy i stosunek
ten pozostaje bliski wartoéci odniesienia”. W znowelizowanym Rozporzadzeniu 1467/97
sprecyzowano wspomniane okolicznosci, dookreslajac ich konkretne zastosowanie
do szczegblnych sytuacji. Wskazano, ze aby deficyt mogt zosta¢ uznany za wyjatko-
wy, musi by¢ rezultatem nadzwyczajnego wydarzenia, bedacego poza kontrolg kraju
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czlonkowskiego, a majgcego powazny wplyw na sytuacje budzetowa lub musi wynika¢
z powaznego spadku koniunktury (severe economic downturn). W rozporzadzeniu ten
powazny spadek koniunktury zdefiniowano jako ,,roczny realny spadek PKB wynoszacy
co najmniej 2%”. Jeéli ten spadek jest mniejszy niz 2%, wybodr pozostawiono Radzie. Nie
okreslono doktadnie, czy ma uznac deficyt za nadmierny czy nie.

W raporcie z 20 marca 2005 r. oraz w rozporzadzeniu wprowadzajagcym ten raport
do Paktu uznano, ze taka definicja ,powaznego spadku koniunktury” jest zbyt restrykcyjna
i potrzebne jest jej dostosowanie w sposdb umozliwiajgcy uznanie przekroczenia deficytu
ponad wielko$é¢ referencyjna za wyjatkowe w sytuacji, gdy wzrost gospodarczy jest ujemny
(bez wzgledu na wielkos¢ tego spadku) lub gdy przedluza sig okres bardzo niskiego wzrostu
gospodarczego w stosunku do wzrostu potencjalnego. Z opisang powyzej sytuacjg mialy
do czynienia Niemcy w przeciggu ostatnich lat, gdy nominalny wzrost gospodarczy nie
przekraczal 1% PKB. W takich okoliczno$ciach nie mialy zastosowania poprzednie przepisy
Paktu, wystawiajace Niemcy na procedure deficytu. Po zmianach Komisja, zgodnie zart. 2
Rozporzadzenia 1467/97, w ocenie sytuacji budzetowej odnosi rzeczywisty obserwowany
wzrost gospodarczy do potencjalnego maksymalnego mozliwego do osiggniecia, gdy go-
spodarka wykorzystuje wszystkie potencjalne czynniki produkcji. Przepisy akceptujace
deficyt budzetowy wylacznie w sytuacji powaznego spadku koniunktury, jak pokazaty
wlaénie doswiadczenia wspomnianych panstw strefy euro, okazaly sie zbyt rygorystyczne
i niemozliwe do zastosowania w rzeczywistosci. Jak zostanie pokazane w kolejnym punk-
cie, ich stosowanie mogtoby by¢ bardzo bolesne dla kraju borykajacego si¢ z trudnodciami
fiskalnymi, lecz w dluzszej perspektywie ich zastosowanie mogloby przynies¢ korzysci,
mimo przej$ciowych powaznych naktadéw pracy na reforme gospodarcza kraju, a w szcze-
gblnosci finanséw publicznych. Stosowanie oceny rzeczywistego wzrostu gospodarczego
w odniesieniu do potencjalnego pozostawia Komisji niewyczerpane mozliwosci uznania
deficytu za nieprzekraczajgcy wartosci odniesienia w kazdej sytuacji gospodarczej. W mojej
ocenie, co wykaz¢ ponizej, zmiana tu opisana jest najstabszym sposréd nowych rozwigzan
wprowadzonych w przepisach Paktu Stabilnoéci i Wzrostu.

Obok potencjalnego wzrostu gospodarczego wprowadzono dodatkowe czynniki,
jakie Komisja ma braé pod uwage. Wérdd nich enumeratywnie wymienione zostaly:

« stan koniunktury

« realizacja strategii lizbonskiej

« polityka wspierajaca prace badawczo-rozwojowe

o rozwoj sytuacji budzetowej w srednim okresie, a w szczegolnosci wysitki kraju na rzecz
konsolidacji budzetowej podjete w czasie dobrej koniunktury (in good times)

« poziom dlugu publicznego

« inwestycje publiczne

« ogdlny stan finanséw publicznych.

Nie jest to jednak lista zamknigta, gdyz art. 3 Rozporzadzenia 1467/97 nakazuje,
by Komisja poddala nalezytej rozwadze takze wszelkie inne czynniki, ktére wedlug
kraju czlonkowskiego majg duze znaczenie dla petnej oceny przekroczenia wielkosci
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referencyjnej. Ponadto kolejnym elementem wymienionym w art. 3, a branym pod
»szczegOlng uwage” Komisji jest ,wsparcie finansowe” udzielane przez kraj cztonkowski
na rzecz wzmocnienia miedzynarodowej solidarnoéci oraz osiggniecia celéw polityki
europejskiej, w tym takze zjednoczenia Europy, gdyby takie wsparcie mialo niekorzystny
wplyw na wzrost obcigzen budzetowych kraju cztonkowskiego.

Art. 5 rozporzadzenia pozwala Komisji uznaé deficyt budzetowy przekraczajacy
warto$¢ odniesienia za dopuszczalny, gdy kraj cztonkowski ponosi ciezary fiskalne zwig-
zane z reforma systemu emerytalnego, a w szczegolnoéci te zwigzane z wprowadzeniem
systemu wielofilarowego, w ktorym funkcjonuje obowiazkowy filar kapitatowy. Koszty
te powinny by¢ uwzgledniane na wszystkich etapach procedury dotyczacej nadmiernego
deficytu. Art. 7 dodatkowo precyzuje przepisy odnoszace si¢ do reformy emerytalnej.
Moéwi, ze kraj, ktdrego nadmierny deficyt czesciowo uzasadniony jest reforma, moze przez
5 lat w degresywnym tempie pomniejsza¢ wielko$é¢ deficytu o koszty tej reformy.

Wazng zmiang wprowadzong do Paktu w marcu 2005 r. jest przeniesienie uwagi Komisji
przy ocenie sytuacji budzetowej z deficytu budzetowego na diug publiczny. Reforma po-
twierdza potrzebe utrzymania poziomu dlugu publicznego na nieprzekraczalnym poziomie
60% PKB. Przy czym im wyzsze jest zadluzenie kraju, tym wysitki w celu przywrocenia
do referencyjnego poziomu powinny by¢ wieksze. Wieksza wage przypisano takze zapisowi,
by dlug zmniejszat si¢ i w satysfakcjonujacym tempie zblizal do wielkosci referencyjne;.

Podobnie waznym ulatwieniem wprowadzonym reformga jest wydluzenie terminéw
procedury nadmiernego deficytu budzetowego. Zmiana pozwala krajom cztonkowskim
przeprowadzi¢ wigksze reformy, rowniez strukturalne, a nie jak dotychczas podejmowac
dzialania tymczasowe.

Wyzej opisane reformy zmieniajg istotnie zasady koordynacji polityki fiskalnej
w strefie wspdlnotowej waluty euro. Nowe rozwigzania daja wiekszg swobode krajom
cztonkowskim w prowadzeniu aktywnej polityki budzetowej. Z drugiej strony wigksza
swoboda fiskalna przektada si¢ na wzrost liczby zagrozert mogacych wystapic przy nie-
ostroznym stosowaniu obecnych przepiséw".

Antycykliczna polityka fiskalna

Tworcg teorii ekonomicznej, ktora na czolowym miejscu postawila dyskrecjonalne
prowadzenie polityki fiskalnej byt John Maynard Keynes. Jego doktryna po wielu zmianach
zostala w zmodyfikowanym ksztalcie zaproponowana przez reformatoréw Paktu Stabil-
noéci i Wzrostu 20 marca 2005 r. Teoria w swoim najprostszym ujeciu daje uzasadnienie
wiekszym wydatkom budzetowym oraz w szczeg6lnych sytuacjach obnizaniu podatkow
bez obnizania wydatkéw. Wprowadza duzy udziat budzetu publicznego w gospodarce
i budzetu niekoniecznie zbilansowanego, a do listy powodéw uzasadniajacych ztamanie
zasady budzetowej dodaje cykl koniunkturalny. Na podkre$lenie zastuguje jednak bardzo
wazna informacja — Keynes stworzyt te teorie w czasie wielkiego kryzysu, czyli w sytuacji
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wyjatkowej dla gospodarki. Uwaza sig, ze podobnymi wyjatkowymi sytuacjami sg wojny
czy katastrofy. W trudnych okresach gospodarka potrzebuje silnego bodzca finansowego,
jakim moze by¢ wzrost wydatkéw budietowych. W reformie Paktu z 20 marca 2005 r.
do listy okolicznosci usprawiedliwiajacych istnienie deficytu budzetowego dopisano spo-
wolnienie gospodarcze obserwowane obecnie w najwiekszych krajach eurolandu. W trakcie
dyskusji nad reforma sugerowano, by specjalnemu traktowaniu poddac takie wielkosci
budzetowe, jak wydatki inwestycyjne na badanie i rozwdj, obrone, skladke unijng, wydatki
na reforme i zjednoczenie. Wzrost wydatkéw lub obnizenie wplywéw budzetowych wy-
wolane tymi dzialaniami pozwoli uzasadnia¢ wigkszg nieréwnowage budzetows.

W latach 60. poprzedniego wieku teoria ekonomiczna Keynesa zostata rozbudowa-
na. Wprowadzono rozréznienie pomiedzy aktualnymi danymi gospodarczymi a ich
potencjalnymi odpowiednikami, mozliwymi do osiggnigcia w hipotetycznej sytuacji,
gdy wszystkie czynniki gospodarcze s3 w petni wykorzystane. Aktualne dane budze-
towe poréwnuje si¢ z wirtualnymi danymi mozliwymi do osiggnigcia w sytuacji, gdy
gospodarka wykorzystuje swoj caly potencjal. Roznice wynikajace z oceny obecnej
sytuacji budzetowej pozwalajg stwierdzic, czy gospodarka wymaga ekspansywnej, czy
restrykcyjnej polityki fiskalnej. Teoria ta zaktada, ze potencjalny dochéd narodowy jest
zmienng szacowang, ktora umozliwia wyliczenie przyszlego wzrostu gospodarczego.
Przy czym do projekcji tych zmiennych wykorzystuje si¢ ich historyczne trendy.

Teoria antycyklicznej polityki fiskalnej'® zaktada ponadto rownowage pomiedzy
cyklicznie dostosowanymi dochodami a cyklicznie dostosowanymi wydatkami publicz-
nymi. Zasade zbilansowanych finanséw publicznych przyklada si¢ do nieobserwowa-
nych wirtualnych danych. Jeéli cyklicznie dostosowane zmienne nie sg w réwnowadze,
to niezbedne s3 zmiany polityki fiskalnej mogace albo stymulowaé gospodarke, albo
ja spowalniac. Jesli cyklicznie dostosowane wplywy budzetowe przewyzszaja cyklicznie
dostosowane wydatki budzetowe, polityka fiskalna pozwala wigcej wydawa¢ lub obnizaé
podatki. Jesli zachodzi odwrotna sytuacja, polityka fiskalna powinna obniza¢ wydat-
ki lub podnosi¢ podatki. Dostosowany cyklicznie budzet zakiada deficyt budzetowy
w okresie recesji, rozumianej w tej teorii jako osigganie nizszego dochodu narodowego
niz dochdd potencjalny i nadwyzke budzetowa w czasie boomu gospodarczego, kiedy
obecny dochdd przewyzsza dochdd potencjalny.

Polityka cyklicznie dopasowana lub inaczej - neutralna wobec cyklu gospodarcze-
go - stosowana prawidlowo w przeciggu catego cyklu koniunkturalnego nie powinna
wytwarza¢ deficytu budzetowego, a dzigki temu nie powinna prowadzi¢ do akumulacji
dlugu publicznego w dlugim terminie. Dlug zgromadzony podczas recesji zostaje bo-
wiem splacony w czasie ozywienia. Jak jednak historia gospodarcza pokazuje (z kilkoma
wyjatkami - Luksemburga, Norwegii i Estonii), kraje stosujace antycykliczng polityke
fiskalng skonczyly z duzym dlugiem publicznym w okresie, kiedy nie przechodzity
wojen, katastrof czy zalaman.

Z praktyki wiadomo, ze zasady ograniczajace finanse publiczne s3 nieodzowne. Wie-
lu ekonomistéw podkresla, ze kraje z duzym dlugiem publicznym narazone s3 na ryzyko
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znalezienia sie na réwni pochylej skierowanej w strone kryzysu finansowego'. Diug
publiczny bowiem przemienia ograniczone i cenne jednoczesnie przychody budzetowe
w wydatki na obstuge tegoz dlugu, stawiajac kraj w jeszcze trudniejszej pozycji w réw-
nowazeniu finanséw publicznych.

Zagrozenia obecnych rozwigzan Paktu Stabilno$ci i Wzrostu

Obserwujgc przypadki stosowania polityki antycyklicznej, mozna zauwazyc, Ze po-
pelniano w historii jej implementacji duzo i to podobnych bledéw'®. Gléwne niebezpie-
czenstwo w implementacji dostrajanej (dyskrecjonalnej) polityki fiskalnej (fine-tune
fiscal policy) tkwi w zalozeniu, Ze obecne wskazniki ekonomiczne, takie jak wielkos¢
dochodéw i wydatkéw budzetowych, poziom deficytu budzetowego i dlugu publicznego
oraz poziom wzrostu gospodarczego poréwnuje si¢ z danymi fikcyjnymi, realnie nie-
obserwowanymi w gospodarce, lecz szacowanymi przy pomocy réznych narzedzi. Ten
proces jest bardzo trudny i z zalozenia obcigzony blgdami. Udowodniono, ze mierzenie
obecnych obserwowanych danych gospodarczych stwarza niemale problemy. Potwierdza
to zaréwno Eurostat, jak i Migdzynarodowy Fundusz Walutowy. Przykladem takich
trudnoéci i bledéw sg ujawnione niedawno rozbieznoéci w poziomie deficytu budze-
towego obserwowane przez ostatnie lata w Grecji i Wloszech, i jak wyzej wspomniano
- Portugali. Wobec tego, Ze popelnia si¢ bledy w ocenie rzeczywistych wskaznikow,
jakze trudno bedzie okresli¢ dane nieobserwowane, szacowane i potencjalne - mogace
wystgpi¢ w gospodarce w momencie wykorzystywania calego potencjalu gospodarczego,
tzn. w sytuacji hipotetycznego wykorzystywania wszystkich srodkéw produkeiji.

Jak juz wyzej powiedziano, najtrudniejszym wyzwaniem stosowania polityki antycy-
klicznej jest oszacowanie potencjalnego dochodu. W tym miejscu nalezy dodac, ze chodzi
nie tylko o dochdd potencjalny w tym momencie, ale i w przyszlych okresach. Prowadzac
obecnie polityke gospodarczg wielu ekonomistéw probuje odpowiedzie¢ na pytanie, jak
wielki potencjal posiada obecnie gospodarka, czyli jak wielka jest luka produkcyjna (output
gap). Odpowiedz, choé na pierwszy rzut oka wydaje sie prosta, wcale taka nie jest. Otéz cykl
koniunkturalny nie zachowuje si¢ wcale w modelowy sposéb, a ponadto niezmiernie trudno
oszacowad, czy obecny wzrost gospodarczy wynika wylacznie ze zmian cyklu gospodar-
czego, czy raczej ze zmian trendu, ktore zostaly wywolane strukturalnymi zmianami.
Potwierdzeniem tej tezy jest trudno$é w odpowiedzi na skonkretyzowane powyzej pytanie:
czy obserwowane w chwili obecnej spowolnienie gospodarcze najwiekszych panstw strefy
euro wynika z fazy cyklu koniunkturalnego, czy z trendu niskiego wzrostu gospodarcze-
go, ktorego Zrédta sg duzo bardziej zlozone? Zastosowanie w obecnych okolicznosciach
w tych panstwach rozluZnionego Paktu Stabilno$ci i Wzrostu moze nie przyczynic sie
do oczekiwanego wzrostu gospodarczego, lecz powieli¢ bledy z przeszlosci.

Prowadzenie polityki antycyklicznej w ksztalcie zaproponowanym przez zreformo-
wany Pakt Stabilnoéci i Wzrostu moze napotka¢ kolejny problem. Jest nim oddzielne
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traktowanie wptywu cyklu gospodarczego na wielkoéci wydatkéw i przychodéw bu-
dzetowych i wptywu prowadzonej dyskrecjonalnej polityki fiskalnej na zaobserwowany
w przesztosci cykl koniunkturalny. Wiele panstw prowadzi aktywna polityke fiskalna,
dokonujac wielu administracyjnych zmian wysokosci podatkéw. Oddzielenie zmian wiel-
kosci budzetowych wywotanych dyskrecjonalnymi rodkami podjetymi w przesztoéci
od zmian wywotanych przebiegiem cyku koniunkturalnego jest niezmiernie trudne.

Opisany powyzej problem wigze sie z kolejng trudnoécia, polegajacg na ilosciowym
ustaleniu relacji pomiedzy przychodami i wydatkami publicznymi z jednej strony,
a dochodem narodowym z drugiej strony. Stosunek ten powinien by¢ oszacowany dla
mozliwie najdtuzszego przedzialu czasu, z wytaczeniem wplywu dyskrecjonalnej polityki
fiskalnej, co - jak wspomniano wyzej — moze by¢ niewykonalne lub obcigZone istotnym
btedem. Nalezy jednoczesnie podkreslic, ze zwigzek tych wielkosci nie jest staly w czasie
i istotnie sie zmienia. Procz tego historyczne wielkosci tej relacji sg stabym wyznaczni-
kiem dla przysztych jego wartosci nawet przy zalozeniu oddzielenia od wplywu zmian
polityki fiskalnej. Biorgc takze pod uwage fakt, ze relacja ta powinna by¢ wyliczona
na mozliwie najdtuzszym szeregu czasowym, nowe kraje czlonkowskie s3 w trudniejszej
sytuacji niz starzy cztonkowie Unii.

By prowadzi¢ trafng polityke antycykliczng, kraj powinien ponadto znac obecng
sytuacje fiskalng i gospodarcza. Dane takie jak obecne przychody budzetowe, wydatki,
deficyt budzetowy czy dochdd narodowy sa dostepne z pewnym opdZnieniem i czesto
znacznie si¢ réinig od danych ex post.

Procz opisanych wyzej technicznych probleméw z wdrozeniem antycyklicznej polity-
ki fiskalnej w krajach obszaru euro wyréznic¢ nalezy drugg kategorie oczekiwan - wyma-
gan o charakterze politycznym. Pierwszym i podstawowym politycznym warunkiem jest
wymoég, by polityczne cykle nie miaty miejsca, by wybory nie wywieraly jakiegokolwiek
wplywu na decyzje fiskalne rzagdu. Kolejnym wymogiem jest, by dane budzetowe byly
wolne od manipulacji. Wszelkie zwolnienia podatkowe, sprzedaz aktywdw publicznych,
tworzenie nadzwyczajnych kont rzgdowych, na ktdre przesuwane sa zobowigzania czy tez
wyprowadzanie zobowiazan z budzetu, a doktadniej platnosci, nie moga mie¢ miejsca.
Podobnie ,inzynieria finansowa” lub znana z do§wiadczen amerykanskiej spotki Enron
»kreatywna ksiegowosc¢” nie moze mie¢ w nowych okolicznosciach miejsca.

Obecne rozwigzania prawne w obszarze polityki fiskalnej mogg wywotac negatywne
konsekwencje w nowych krajach cztonkowskich Unii'®. RozluZnienie Paktu Stabilnosci
i Wzrostu oraz wzrastajgcy stopient swobody w zastosowaniu Paktu obniza presje na refor-
mowanie finanséw publicznych, co moze by¢ istotne w trakcie transformacji tych panstw
do strefy euro. Jest to rdwniez niekorzystne, bowiem przy duzym dlugu publicznym nowym
cztonkom Unii bedzie trudniej osiaggnaé poziom dochodéw panistw starej Unii. Wszystkie
te okolicznosci skladajq sie na trudniejsze spelnienie kryteridw zbieznosci przez nowe kraje
i mozliwos¢ odlozenia w czasie przejécia do ostatniego etapu integracji walutowej.
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Podsumowanie

Zaproponowane w marcu 2005 r. zmiany Paktu Stabilnosci i Wzrostu majg glow-
nie na celu uelastycznienie polityki fiskalnej w krajach strefy euro. Z punktu widzenia
panstw czlonkowskich reforma ma si¢ przyczynic¢ do przyspieszenia wzrostu gospodar-
czego i wykorzystania pelnego potencjalu gospodarczego. Daje takze krajom cztonkow-
skim wigksza swobode w ksztattowaniu polityki gospodarczej oraz narzedzia reagowania
na negatywne szoki gospodarcze. Dotychczasowe doé§wiadczenia stosowania antycy-
klicznej polityki fiskalnej dowodza, ze zmiany reformy moga by¢ bolesne w skutkach,
podobnie jak nadmierna swoboda w obszarze finanséw publicznych.

Politycy tworzacy uni¢ monetarng, kreslac jej podstawy, zdawali sobie sprawe
z mozliwych negatywnych konsekwencji nad miernych deficytéw budzetowych. Przy-
jeli rozwigzania majace na celu ograniczanie ryzyka wynikajacego z niezréwnowazo-
nych finanséw publicznych oraz z akumulacji dtugu publicznego. Rozwiazania te, jak
pokazata praktyka, okazaly si¢ niedoskonale, ale byly to wlasciwie jedyne rozwigzania,
jakie mozna bylo przyjac®. Powodem przyjecia takich rozwigzan nie jest jednak jedynie
teoria optymalnych obszaréw walutowych?®, ale gléwnie opdr krajow czlonkowskich
przed rezygnacja z suwerenno$ci w sferze finanséw publicznych. Mozna stwierdzi¢,
Ze rozwiazania przyjete w obszarze polityki pienieznej nie s3 przez nikogo podwazane,
gdyz prowadzone sg przez niezalezny bank centralny wtedy, gdy jest jednym z organéw
panstwa, lecz takze gdy jest organem Unii. Dopdki zas polityka fiskalna bedzie uzaleznio-
na od partykularnych celéw krajowych rzagdéw, na ktérych decyzje ma wplyw zaplecze
polityczne tych rzaddéw, dopoty efektywne wypelnienie przepiséw zreformowanego
Paktu Stabilnosci i Wzrostu bedzie niemozliwe. Warunek opisany wyzej pozostanie
nadal wazny, gdy wymienione wczeéniej techniczne trudnosci zostang przetamane. Kon-
sekwencjg spelnienia si¢ tego czarnego scenariusza jest akumulacja dlugdéw publicznych,
za ktére beda musiaty zaplacic¢ przyszle pokolenia Unii. Jak jednak pokazuje historia
integracji europejskiej, Unia Europejska potrafi przelamywac bariery i reformowac sie.
Mozliwe, ze takze i w tym przypadku nie dojdzie do realizacji czarnych scenariuszy,
lecz rozkwitu gospodarczego i wzrostu bogactwa narodéw Unii®.
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Reform ofi the Stability and Growth Pact
(Summary)

During its short history, the Stability and Growth Pact has been submitted to the
acute criticism. It derived mainly from the difficulties that some Euro zone countries
encountered when they wanted to balance the budget in the medium term perspective.
The problems with meeting the Pact requirements caused a strong pressure on the re-
vision of its regulations. The first changes were introduced throughout the European
Commission Communicates to the Council and European Parliament in November
2002 and September 2004. The change of interpretation of some Pact provisions pro-
posed then turned out to be insufficient. In March 2005, a general revision of the Pact
regulations was implemented. The new provisions left two key criteria, i.e. 3% budget
deficit and 60% public debt of GNP. Nevertheless, they introduced less strict principles
of evaluation of public finances.

The reformed Pact inter alia allows Member States to carry out anticyclic fiscal
policy, which allows budget deficits exceeding the reference value of 3%. Some serious
dangers to both: the present European Union Member States, as well as the candidate
countries accompany the proposed by the Pact anticyclic fiscal policy.

The Author discusses the danger related to maintaining the public finances in the
Euro zone countries in accordance with the principles proposed in the reformed Pact.
The first part of the paper describes the attempts at changing the interpretation of the
Pact provisions and its reform carried out in March 2005. In the next part the Author
refers to the anticyclic fiscal policy theory in order to present the dangers that may result
from the new provisions of the Pact and consequences for the Economic and Monetary
Union, and Member States.



