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Podstawy teoretyczne i realizacja polityki fiskalnej
w Strefie euro

Theoretical and practical aspects of fiscal policy in the euro area

Abstrakt: Przedmiotem artykutu jest polityka fiskalna jako instrument oddziatywania na sy-
tuacj¢ makroekonomiczng oraz jej zasady i rezultaty w UGIW w latach 1999-2008. Przedstawione
zostaly zalezno$ci migdzy wzrostem gospodarczym, struktura wydatkow budzetowych i zadhuze-
niem publicznym. W podsumowaniu dyskusji dotyczacej zmiany zasad polityki fiskalnej w celu
podniesienia efektow unii walutowej autorki opowiadaja si¢ za stopniowym tworzeniem budzetu
federalnego.

WPROWADZENIE
Introduction

Instrumenty polityki pieni¢znej i fiskalnej stuza oddzialywaniu na zjawiska
oraz procesy w gospodarce, a takze tagodzeniu amplitudy wahan koniunktury.
Istotne znaczenie w osiaganiu zaktadanych celow ma odpowiednia kombinacja
polityki podatkowej, poziomu oraz struktury wydatkow budzetowych ze stopa
procentowa i podaza pieniadza. Polityka makroekonomiczna mix zalezy od celow,
jakie jej realizatorzy zamierzaja osiagna¢: 1) podniesienie dynamiki gospodarczej
czy jej ostabienie, gdy gospodarce grozi przegrzanie koniunktury, 2) obnizenie
inflacji czy bezrobocia, 3) oddzialywanie na popyt czy na podaz, 4) stawianie na
realizacjg kilku celow rownoczesnie. Rola instrumentow fiskalnych i pienigznych
zmieniata si¢ wraz ze wzrostem znaczenia w ekonomii jej dwoch gtdéwnych nur-
tow — teorii keynesowskiej i neoliberalne;.

Celem artykulu jest przedstawienie wplywu szokoéw gospodarczych na re-
alizacje polityki makroekonomicznej oraz teoretycznych podstaw polityki fiskal-
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nej, ale najwigcej uwagi pos§wigcono ocenie realizacji zatozen polityki fiskalnej
1 sytuacji budzetowej w krajach strefy euro w latach 1999-2008. Autorki odnosza
si¢ rowniez do dyskusji nad lepszym dostosowaniem polityki fiskalnej w UGIW
do warunkow unii walutowej, opowiadajac si¢ za migkkim federalizmem fiskal-
nym.

POJECIE I RODZAJE WSTRZASOW WPLYWAJACYCH NA GOSPODARKE
Concept and kinds of shocks influencing the economy

Wstrzasami badz szokami okreslane sa takie zjawiska, ktére wptywaja na
gospodarke, a doktadniej mowiac — na popyt globalny, wzrost gospodarczy
oraz na sytuacje na rynku walutowym i kapitalowym. Prowadza takze do zmian
w polityce pieni¢znej i fiskalnej, ktore maja na celu zmniejszenie gospodarczych
skutkow zjawisk negatywnie oddziatujacych na gospodarke. Szoki moga pocho-
dzi¢ ze sfery politycznej, ekonomicznej, ale takze moga to by¢ katastrofy lotnicze,
klimatyczne, ekologiczne itp. Szoki ekonomiczne dziela si¢ na podazowe i popy-
towe. Do gtownych przyczyn szokéw podazowych naleza:

1) ograniczenia w dostepnosci czynnikéw produkcji, np. wskutek masowej
emigracji ludno$ci do innych krajow, wzrostu cen surowcow, co prowadzi do
spadku produkcji i zatrudnienia oraz ogdlnego wzrostu cen,

2) spadajace tempo wzrostu wydajnosci pracy jako np. skutek niskich nakta-
dow kapitatowych na jednego zatrudnionego i niskiej innowacyjnosci,

3) niekorzystne zmiany demograficzne, np. starzenie si¢ spoteczenstwa
i ograniczone mozliwosci uzupetienia zasobow sily roboczej dzigki imigracji,

4) katastrofy naturalne i wywotany nimi wzrost cen.

Skutki tego typu wstrzasoOw gospodarczych moga by¢ mniegjsze lub wigk-
sze 1 zaleza od elastycznos$ci rynkow (towarow, ustug, pracy) oraz otwartosci go-
spodarki i zaspokajania zapotrzebowania na najwazniejsze surowce za pomoca
ich importu. Negatywne szoki podazowe powoduja wigc zmniejszenie produkcji
i PKB, ktory spada ponizej jego potencjalnej wielkosci.

Szoki moga mie¢ takze charakter pozytywny i wtedy nastgpuje wzrost pro-
dukcji i PKB powyzej jego potencjalnej wielkosci. Wstrzasy pozytywne moga
by¢ efektem zmian technologicznych, ktore z kolei przyczyniaja si¢ do wzrostu
krancowej produktywnosci czynnikow wytworczych. Wowcezas produkcja rosnie,
a do rownowagi gospodarczej dochodzi wskutek spadku cen i plac lub wzrostu
bezrobocia. Do szoku pozytywnego prowadzi rowniez mechanizm efektu wypy-
chania!, a $ci$lej biorac, ograniczenie efektu wypychania w rezultacie zmniejsze-

! Mechanizm efektu wypychania dziata nastepujaco: wyzsze wydatki panstwa (finansowane
przez deficyt budzetowy) zwigkszaja produkcje i dochody. Wyzsze dochody przyczyniaja si¢ do
wzrostu realnych zasobow gotowkowych. Wyzszy realny popyt na pieniadz, przy takiej samej jego
podazy, prowadzi do wzrostu stop procentowych, ktore wypychaja konsumpcjg i inwestycje prywat-
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nia deficytu budzetowego, zadluzenia publicznego i statego obnizania podatkow
ludnosci i przedsigbiorstw. W krotkim okresie wystepuje wzrost zagregowanego
popytu i zagregowanej podazy. Ponadto w rezultacie zmniejszenia obciazen po-
datkowych ludnosci ros$nie sktonnos¢ do oszczedzania i nastgpuje wzrost inwesty-
¢ji, a co za tym idzie — rosng moce produkcyjne’.

Drugim rodzajem szokow ekonomicznych sa zaklocenia rownowagi po-
chodzace ze strony popytu, czyli wskutek nagtych jego zmian (skokow w gore
badz w dot). Wahania popytu konsumpcyjnego nastepuja pod wptywem zmian
cen, dochodow i preferencji konsumentow. Popyt inwestycyjny przedsigbiorstw
zalezy przede wszystkim od przewidywan dotyczacych ksztattowania si¢ popytu
na produkowane wyroby. W warunkach rosnacej otwartosci gospodarczej duze
znaczenie majg tez wahania popytu zewngtrznego. Waznymi czynnikami szokow
popytowych sa instrumenty polityki makroekonomicznej: fiskalnej 1 pienigznej,
w tym polityki kursowej. Reakcja gospodarki na wahania popytu polega gtdwnie
na zmianach wielko$ci produkcji i zatrudnienia. Szoki gospodarcze moga miec
charakter symetryczny i asymetryczny. W pierwszym przypadku maja one podob-
ny kierunek i sit¢ oddzialtywania i wywotuja poréwnywalne skutki gospodarcze.
Wyrdznienie wstrzasow symetrycznych i asymetrycznych ma szczegdlne znacze-
nie dla krajow funkcjonujacych w unii walutowe;j. Jesli gospodarki krajow tej
unii reaguja na szoki podazowe i popytowe w sposob zblizony, wowczas wigksze
efekty przynosi polityka makroekonomiczna, ktorej celem jest doprowadzenie
gospodarki do rownowagi. W strefie euro polityka pienigzna jest jednolita, a fi-
skalna pozostaje na szczeblu krajowym i w sytuacji gdy cze$¢ krajow prowadzi
ekspansywna polityke fiskalna, a inne zorientowana na osiaganie rownowagi bu-
dzetowej, dostosowanie polityki pienigznej do sytuacji gospodarczej poszczego6l-
nych krajow staje si¢ jeszcze trudniejsze. Strefa euro nie jest obszarem jednolitym
gospodarczo, lecz dzieli si¢ wyraznie na dwie grupy krajow: twardego rdzenia
(hard core) — stanowiace centrum Unii Gospodarczej i Walutowej, i peryferyjne —
zaréwno gospodarczo, jak 1 geograficznie. Kraje tworzace obszar wspolnej waluty
sa zréznicowane pod wzgledem poziomu rozwoju gospodarczego, zaawansowa-
nia technologicznego, struktury gospodarek i produkcji, specjalizacji eksportowej
oraz produktywnosci i przewagi konkurencyjnej w handlu. Dlatego nagte zmiany
ze strony podazy 1 popytu wywotuja zréznicowane reakcje i skutki gospodarcze

ne, ograniczajac mozliwosci wzrostu gospodarczego. Podajemy za S. I. Bukowski, Unia monetarna.
Teoria i polityka, Difin, Warszawa 2007, s. 72. Ekspansywna polityka fiskalna, przyczyniajac si¢ do
wzrostu stop procentowych, powoduje tez aprecjacje waluty. W rezultacie spada popyt na eksport
danego kraju i zwigksza si¢ popyt na import. Tym samym ekspansywna polityka fiskalna wypiera
wydatki nie tylko we wrazliwych na stopy procentowe gateziach produkujacych dobra kapitatowe,
ale takze w gateziach eksportowych i konkurujacych z importem. R. E. Hall, J. B. Taylor, Makroeko-
nomia. Teoria, funkcjonowanie i polityka, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1995, s. 563.

2 Szczegbdlowo i przystepnie mechanizm szokow podazowych, a takze popytowych wyjasnia
S. I. Bukowski, Unia monetarna..., s. 70-76.
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w poszczegodlnych krajach, czyli maja w takim przypadku charakter asymetrycz-
ny. Na przyktad wzrost cen ropy naftowej i innych waznych surowcéw wpltywa
inaczej na gospodarke krajow importujacych te surowce niz na gospodarki krajow
eksportujacych.

Kraje funkcjonujace w unii walutowej doswiadczaja rowniez szokoéw sy-
metrycznych, ktére nie powoduja problemoéw pod warunkiem, ze reaguja na nie
podobnie, co nie jest tatwe do osiagnigcia ze wzgledu na réznice w hierarchii
celow w polityce ekonomicznej. Szoki i podejmowane dzialania, prowadzace
do tagodzenia ich skutkow, przyczyniaja si¢ do redystrybucji skutkow — pewne
grupy spoteczne traca, inne zyskuja®. Proces transformacji szokéw odbywa sig¢
wskutek dzialania r6znych mechanizmoéw i obejmuje wiele sfer gospodarki
strefy euro w zaleznosci od stopnia zintegrowania rynkow i polityki ekonomicz-
nej. Podstawowe znaczenie ma mechanizm rynkowy, polityka makroekono-
miczna i polityka zmian strukturalnych. Integracja rynkow towardéw i ustug
finansowych przyspiesza transgraniczne wzajemne przeptywy produktow i ustug,
a wraz z nimi wszelkich zaklocen, bedacych skutkami destabilizujacych szokow
politycznych, ekonomicznych i innych.

Drugi wazny mechanizm transmisji zjawisk w strefie euro jest zwiazany
z realizacja polityki makroekonomicznej, w tym w szczegolnosci pienigznej, kto-
ra zostata scentralizowana i prowadzi ja Europejski Bank Centralny. Natomiast
polityka fiskalna w dalszym ciagu pozostaje w gestii krajow cztonkowskich, ale
nie maja one pelnej autonomii w jej realizacji. Sa zobowiazane do przestrzegania
formalnych zasad dotyczacych koordynacji i ramowych wytycznych w sprawie
utrzymywania dyscypliny budzetowe;.

Trzeci mechanizm transmisyjny szokow politycznych i ekonomicznych na
obszarze UGiW jest powiazany z zasadami polityki zmian strukturalnych. Jest
ona realizowana przez kraje cztonkowskie, ale podlega koordynacji za pomoca
Ogolnych Wytycznych Polityki Ekonomicznej (Broad Economic Policy Guide-
lines) oraz Strategii Lizbonskiej. Proces konwergencji polityki strukturalnej ma
postepowaé w kierunku jej $cislejszej koordynacji. Ujednolicenie polityki eko-
nomicznej w UGiW, w rezultacie delegowania uprawnien z krajow cztonkow-
skich do instytucji Unii Europejskiej, powoduje, ze wydarzenia krajowe maja
coraz mniejszy wptyw na ich gospodarki i rynki finansowe. Kraje cztonkowskie
w wigkszym stopniu reagujq na szoki zewngtrzne i wspolne w strefie euro, obej-
mujace caly jej obszar®.

Wspotczesne rynki finansowe silnie reaguja na réznego typu wydarzenia po-
lityczne oraz katastrofy i ataki terrorystyczne, ale przede wszystkim na wybo-

3 R. Baldwin, Ch. Wyplosz, The Economics of European Integration, The McGraw-Hill Edu-
cation, London 2004, s. 339-340.

4 M. Fratzscher and L. Stracca, The Political Economy Under Monetary union: Has the Euro
Made a Difference?, ,,ECB Working Paper Series”, No. 956, November 2008, s. 13.
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ry parlamentarne, prezydenckie, upadki rzadoéw i skandale polityczne. M. Fratz-
scher i L. Stracca przeprowadzili badania obejmujace wydarzenia polityczne
(I grupa szokow) oraz ataki terrorystyczne (Il grupa szokow) w latach 1989-2008.
Przedmiotem analizy byta gospodarka UE, a zwtaszcza strefy euro, a takze Ro-
sji, Szwajcarii i Ukrainy. Z 213 analizowanych wydarzen (szokoéw) 99 dotyczyto
strefy euro. Celem badan byta ocena wptywu wprowadzenia Unii Gospodarczej
i Walutowej na transmisje szokoéw politycznych na rynki finansowe i ocena ich
skutkéw. Dzigki badaniom odkryto: 1) silng zalezno$¢ migdzy wydarzeniami po-
litycznymi i1 réznego rodzaju katastrofami a sytuacja na europejskim rynku ka-
pitatowym, 2) zmiany w reakcji rynkéw krajow UGiW na te szoki po przyjeciu
wspolnej waluty. Obecnie rynki krajowe sa mniej wrazliwe na wydarzenia o cha-
rakterze wewnetrznym, a w wigkszym stopniu reaguja na zjawiska zachodzace
w innych krajach wspdlnego obszaru walutowego. Wrazliwos¢ na szoki krajo-
we spadta przede wszystkim w Finlandii, Irlandii, Grecji, Hiszpanii i Portugalii.
Procesy dostosowawcze w UGiW polegaty na osiaganiu coraz wigkszej wspot-
zaleznoS$ci krajow peryferyjnych i krajow twardego rdzenia wspdlnego obszaru
walutowego (Austrii, Belgii, Francji, Holandii, RFN i Luksemburga). Rosnaca
wspotzaleznos¢ wptywala na spadek wrazliwosci rynku kapitalowego na szoki
krajowe 1 wzrost wrazliwosci na szoki pochodzace ze strefy euro, w szczegolnosci
grupy krajow core area. Te tendencje ilustruje rys. 1.

B. Zmiany wrazliwo$ci rynku kapitalowego
na szoki pochodzace ze strefy euro

A. Zmiany wrazliwosci rynku kapitalowego
na szoki krajowe
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Rys. 1. Zmiany wrazliwos$ci rynku kapitalowego na szoki krajowe i pochodzace ze strefy
euro w latach 1990-2008
Time-varying responses to the domestic shocks and the shocks from the euro area
(euro area core versus periphery) in 1990-2008

Zrodto: M. Fratzscher and L. Stracca, The Political..., s. 32.
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Badania wykazaly rowniez, ze wyzsza inflacja, wyzszy dlug publiczny
i mniej efektywne w dziataniu instytucje krajowe powodowaty wigksza wrazli-
wos¢ gospodarek na wstrzasy polityczne przed wprowadzeniem Unii Gospodar-
czej i Walutowej’.

POLITYKA FISKALNA JAKO INSTRUMENT ODDZIALY WANIA
NA SYTUACIJE GOSPODARCZA

Fiscal policy as an instrument affecting the economic situation

W teorii ekonomii istnieje rozbiezno$¢ pogladow dotyczacych znaczenia poli-
tyki pienigznej i fiskalnej w stabilizowaniu koniunktury gospodarczej. Zalezy ona
od tego, czy zagadnienie to jest analizowane z punktu widzenia zatozen teorii key-
nesowskiej czy ekonomii neoliberalnej. Przedstawiciele postkeynesowkiego nur-
tu w ekonomii wigksze znaczenie przywiazuja do instrumentow polityki fiskalnej
iich oddzialywania na sktadniki popytu globalnego. Z kolei monetarysci uwazaja,
ze wigksze efekty gospodarcze mozna osiagnaé za pomoca instrumentow polityki
pienigznej i stabilizowania cen. Zarzadzanie popytem we wspotczesnej gospodar-
ce odbywa si¢ zaro6wno przez stosowanie instrumentow polityki pienigznej, jak
i fiskalnej. Instrumenty polityki pieni¢znej stuza ksztattowaniu wielkos$ci poda-
zy pieniadza, a polityki fiskalnej oddzialuja na poziom dochodéw budzetowych
oraz zakres, wielkos¢ 1 strukturge wydatkow. Polityka makroekonomiczna moze
charakteryzowac sig¢ roznym polaczeniem, kombinacja instrumentoéw pienigznych
i fiskalnych, a ich istota polega na tym, ze w inny sposob oddziatuja na wielkos¢
i strukture¢ popytu globalnego. Jedna z kombinacji polityki makroekonomicznej
moze by¢ prowadzenie ekspansywnej polityki fiskalnej w rezultacie utrzymywa-
nia wysokich wydatkéw budzetowych lub niskiej stopy podatkowej badz polity-
ka wysokich wydatkow i niskich podatkow moga by¢ stosowane rownoczesnie.
W takiej sytuacji kontrola nad popytem globalnym jest mozliwa za pomoca ksztat-
towania poziomu stopy procentowej i podazy pieniadza. Zapewnienie rOwnowagi
w gospodarce w warunkach dalszego wzrostu wydatkow budzetowych wiaze si¢
z potrzeba stosowania mniej fagodnej polityki pienigzne;j.

Alternatywnym rozwiazaniem w polityce makroekonomicznej jest restryk-
cyjna polityka fiskalna i tagodna polityka pieni¢zna. Nizsza stopa procentowa
prowadzi do wzrostu aktywnosci gospodarczej sektora prywatnego. Zagadnie-
nie efektywnosci instrumentéw polityki pienigznej i fiskalnej jest przedmiotem
sporow teoretykow ekonomii, ale w polityce gospodarczej istnieja cele krotko-

5 B. Mucha-Leszko, Jak funkcjonowanie w strefie euro wplywa na stabilizacje gospodarczq
jej krajow cztonkowskich?, [w:] J. Sokotowski (red.), Problemy ekonomii, polityki ekonomicznej
i finanséw publicznych, t. 1, ,Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu”,
Wroctaw 20009, s. 253.
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okresowe oraz dhugookresowe. W pierwszym przypadku instrumenty polityki
makroekonomicznej stuza rozwiazywaniu biezacych probleméw spoteczno-go-
spodarczych, jak np. wzrost bezrobocia, natomiast w drugim chodzi o utrzymanie
stabilnego wzrostu gospodarczego. Istotne znaczenie ma tez sposéb oddziatywa-
nia instrumentow polityki fiskalnej i pieni¢znej na popyt globalny. Wydatki bu-
dzetowe przyczyniaja si¢ do wzrostu popytu bezposrednio, a instrumenty polityki
pieni¢znej posrednio — przez mechanizm transmisyjny. Obejmuje on nastgpujace
kanaty przeptywu pieniadza: dochodowy, kredytowy, stop procentowych i kurséw
walutowych.

W polityce fiskalnej sa stosowane dwa rodzaje instrumentéw: 1) auto-
matyczne stabilizatory koniunktury, 2) srodki aktywnej polityki fiskalnej, zwanej
dyskrecjonalna.

Automatyczne stabilizatory tworza w gospodarce mechanizm, ktérego ce-
lem jest zmniejszenie podatno$ci PKB np. na szoki ekonomiczne i polityczne.
Najwazniejsze z nich to: podatki od dochodow, podatek od wartosci dodanej
(VAT) i transfery socjalne. Automatyczne stabilizatory koniunktury sa ele-
mentami systemu budzetowego i dzialaja samoczynnie na wzrost lub spadek
popytu wraz ze zmianami koniunktury, zgodnie z zasadami opodatkowania
i wydatkowania srodkow budzetowych. Sita ich oddzialywania zalezy przede
wszystkim od®: progresywno$ci systemu podatkowego, generowania przez sys-
tem korzys$ci, wrazliwosci zatrudnienia na zmiany produkcji i struktury wpltywow
budzetowych (udziatu podatkdéw $cisle powiazanych z wahaniami koniunktury).
Skutecznos$¢ automatycznych stabilizatoréw zalezy rowniez od przyczyn powo-
dujacych zmiany w popycie — czy dotycza one popytu wewnetrznego, czy ze-
wngetrznego. Nie bez znaczenia jest rowniez to, czy zmiany koniunktury majg
charakter krétkookresowy czy dlugookresowy. Automatyczne stabilizatory ko-
niunktury maja hamowa¢ spadek popytu i ogranicza¢ tempo jego wzrostu, gdy
dochodzi do nadmiernej ekspansji gospodarczej. Dziatanie tego mechanizmu
sprawdza si¢ przede wszystkim w przypadku popytu konsumpcyjnego i zalezy
od sktonnosci do konsumpcji danego spoleczenstwa. Automatyczne stabilizatory
koniunktury zmniejszaja site efektow mnoznikowych w gospodarce i dzigki temu
przyczyniaja si¢ do zmniejszenia amplitudy wahan koniunkturalnych’.

Zastosowanie tego typu srodkow oddzialywania na gospodarke byto skut-
kiem dominacji keynesowskiej ekonomii popytu i jej wptywu na zasady i instru-
menty polityki ekonomicznej od zakonczenia drugiej wojny $wiatowej do lat 80.
ubieglego wieku. Kryzysy lat 70. okazaly si¢ odporne na polityke oparta na za-
rzadzaniu popytem i wigksze zaufanie budzity nowe nurty w ekonomii, ktérych

¢ Commission of the European Communities, The EU Economy 2006 Review. Adjustment Dy-
namics in the Euro Area. Experiences and Challenges, Brussels, 22 November 2006, s. 150.

"R. Barczyk, M. Lubinski, Dylematy stabilizowania koniunktury, Wydawnictwo Uniwersytetu
Ekonomicznego w Poznaniu, Poznan 2009, s. 116.
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gtdwna cecha bylo uzasadnianie potrzeby ograniczania gospodarczej aktywnosci
panstwa i przywiazywanie zasadniczej wagi do rynku jako mechanizmu reguluja-
cego procesy rozwoju gospodarczego.

Polityka fiskalna nie ogranicza si¢ do stosowania automatycznych stabilizato-
réw koniunktury. Wiekszy wplyw na gospodarke mozna uzyskaé, korzystajac
rownoczesnie z mozliwosci prowadzenia polityki aktywnej, nazywanej dys-
krecjonalng. Polega ona na podejmowaniu dziatan w celu wplywania zaréwno
na dochody, jak 1 wydatki budzetowe, aby ich skutkiem byly zmiany aktywnosci
gospodarczej — stymulowanie jej wzrostu, gdy dynamika PKB wyraznie spada
i nastepuje takze zmniejszanie stopnia wykorzystania mocy produkcyjnych.
Waznym instrumentem oddziatywania na popyt sa wydatki budzetowe, ponie-
waz przyczyniaja si¢ do wzrostu popytu inwestycyjnego i konsumpcyjnego.
W okresie niskiej aktywno$ci panstwo postuguje si¢ réwniez instrumentami
polityki podatkowej, obnizajac podatki od dochodéw ludnosci, co zaleznie od
sktonnosci do oszczedzania przyczynia si¢ do wzrostu popytu konsumpcyjnego.
Polityka podatkowa moze rowniez wptywac na ksztattowanie si¢ popytu na dobra
inwestycyjne, jesli srodki przeznaczone na inwestycje sa np. zwolnione od opo-
datkowania badZ stosowane sa innego rodzaju ulgi zachgcajace do wzrostu ak-
tywnosci inwestycyjne;j. Jesli natomiast gospodarka jest w fazie rozkwitu, a popyt
nadal rosénie, celowe jest schtodzenie koniunktury przez dziatania ograniczajace
jego dalszy wzrost.

POLITYKA FISKALNA W UNII WALUTOWEJ NA PRZYKLADZIE UGiW
Fiscal policy in the monetary union — the case of EMU

Dyskusje nad rola polityki fiskalnej w unii walutowej rozpoczat R. A. Mun-
dell w roku 1961, przedstawiajac koncepcj¢ optymalnego obszaru waluto-
wego®. W swoim modelu przyjat zatozenia ekonomii keynesowskiej, ze place
i ceny sa state. W takiej sytuacji region badz kraj uczestniczacy w unii waluto-
wej, doznajacy szoku egzogenicznego, polegajacego np. na spadku popytu za-
granicznego, nie moze juz skorzysta¢ z mechanizmu dostosowawczego, jakim
jest kurs walutowy, i innych instrumentow polityki pieni¢znej, aby eksporterzy
nie utracili przewagi konkurencyjnej. W warunkach unii walutowej nie ma moz-
liwosci deprecjacji nominalnego kursu walutowego i obnizenia przez dany kraj
stopy procentowej. Nie ma takze pelnej autonomii w prowadzeniu polityki eko-
nomicznej, ktorej instrumenty pozwalaja na tagodzenie skutkéw zewngtrznych

8 R. A. Mundell, 4 Theory of Optimum Currency Areas, ,,American Economic Review”, Vol.
51, No. 4, September 1961, s. 657—665. Por. rowniez R. Morris, H. Ongena, B. Winkler, Fiscal
Policy [w:] A. Artis & F. Nixson (eds.), The Economics of the European Union. Policy and Analysis,
Fourth Edition, Oxford University Press 2007, s. 281-282.
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szokow gospodarczych. W unii walutowej decydujace znaczenie maja mecha-
nizmy samoczynnie przywracajace réwnowage, jak: elastyczno$¢ cen, plac
oraz mobilno$¢ czynnikow produkcji na jej obszarze. Elastyczno$¢ cen i plac
jest waznym czynnikiem wspomagajacym absorpcje szokow asymetrycznych,
a mobilno$¢ czynnikow produkcji dziata jako mechanizm reagujacy na zmiany
popytu i podazy. Z badan prowadzonych przez EBC i narodowe banki centralne
Eurosystemu wynika, ze proces dostosowywania cen jako reakcja na zmieniajace
si¢ warunki gospodarcze przebiega wolniej w strefie euro niz w Stanach Zjedno-
czonych. Na przyktad sprzedawcy detaliczni w strefie euro dla zmiany cen pro-
duktdéw potrzebuja az trzynastu miesigcy, producenci jedenastu miesigcy, a takie
same decyzje w USA sa podejmowane w ciagu siedmiu i o$miu miesiecy’. Ela-
stycznosc¢ ptac i rynku pracy jest rOwniez znacznie wyzsza w Stanach Zjednoczo-
nych.

Poglady dotyczace roli polityki fiskalnej w Unii Gospodarczej i Waluto-
wej sg ksztaltowane przez ekonomi¢ keynesowska i neoklasyczna'’. Wedtug
keynesistow istnieje uzasadnienie pozostawienia mozliwosci oddziatywania na
koniunkturg gospodarcza w krajach cztonkowskich za pomoca instrumentow po-
lityki fiskalnej, poniewaz instrumentami polityki pienigznej wtadze juz nie dys-
ponuja. Natomiast neoklasycy uwazaja, ze trwate deficyty budzetowe i rosna-
ce zadluzenie publiczne prowadza do wzrostu realnych stop procentowych, co
z kolei powoduje uruchomienie mechanizmu wypychania prywatnych inwesty-
cji przez zmniejszenie mozliwos$ci pozyskania kapitatu. Istnieja jednak rowniez
przestanki przemawiajace za wprowadzeniem pewnych regut ograniczajacych
swobode w realizacji polityki fiskalnej przez rzady krajowe ze wzgledu na ich
sktonnosci do kreowania deficytu budzetowego, zwlaszcza w okresach przed-
wyborczych. Dodatkowe przestanki ograniczania swobody prowadzenia polityki
fiskalnej na szczeblu krajowym wynikaja z niedoskonatosci rynku finansowego,
ktory nie zapewnia mozliwosci stabilizacji finanséw publicznych. Kolejna prze-
stanka uzasadniajaca wprowadzenie ponadnarodowych mechanizméw zapew-
nienia dyscypliny budzetowej jest wystgpowanie efektu spillover, czyli rozprze-
strzeniania si¢ zjawisk pomigdzy krajami, np. na skutek powstania nadmiernych
deficytow budzetowych w kilku waznych gospodarczo krajach moze dojs¢ do
wzrostu realnych stop procentowych na catym obszarze wspolnej waluty. Ponad-
to obawy zwiazane z nadmiernym zadtuzaniem sig¢ panstw i ich wyplacalnoscia
moga wpltywaé na stabilno$¢ finansowa pozostatych krajow i powoduja wzrost
kosztow obstugi dtugu z tytutu wigkszego ryzyka. Efekty spillover sa takze skut-
kiem interakcji pomigdzy wieloma wtadzami fiskalnymi w ramach unii waluto-
wej, co zwigksza sktonno$¢ do zaciagania dtugu publicznego i utrudnia realizacje

° European Central Bank, Monetary Policy ,, Activism”, ,Monthly Bulletin”, November 2006,
s. 78.
10'Na podstawie R. Morris, H. Ongena, B. Winkler, Fiscal Policy, s. 281-282.
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polityki pienigznej. W strefie euro nie istnieje wspdlna odpowiedzialno$¢ za stan
finans6w publicznych, kazdy kraj prowadzi polityke fiskalng i zwigksza wydatki
budzetowe zgodnie z priorytetami wtasnej polityki ekonomiczne;j.

Polityka fiskalna w UGIW jest z wielu powodoéw wyjatkowo waznym in-
strumentem polityki makroekonomicznej. Réwnowaga finansow publicznych
jest podstawowym warunkiem funkcjonowania wspdlnego obszaru walutowego,
stabilnosci gospodarki i euro. Finanse publiczne reprezentuja w strefie euro po-
nad 40% PKB i wydatki budzetowe stanowia wazny sktadnik globalnego popytu.
Przeznaczane sa glownie na publiczne zakupy towarow i ustug oraz na finansowa-
nie systemow ubezpieczeniowych. Systemy gospodarcze krajow UGiW charakte-
ryzuja si¢ (w porownaniu z USA) duzym udziatem wydatkéw na cele spoteczne
w budzetach krajowych.

Cecha polityki fiskalnej w UGiW jest centralizacja zasad dyscypliny bu-
dzetowej. W tym celu zostal przyjety Pakt Stabilnosci i Wzrostu'!. Z inicjaty-
wy Niemiec Pakt byt uzgodniony na posiedzeniu Rady Europejskiej w Dublinie
w grudniu 1996 r., poniewaz obawiaty si¢ one, ze moga by¢ problemy z przestrze-
ganiem dyscypliny budzetowej po wprowadzeniu wspélnej waluty. Rada Europe;j-
ska obradujaca w Amsterdamie 16 czerwca 1997 r. podjela w tej sprawie uchwale,
ktora zawiera zobowiazanie polityczne wszystkich stron Paktu (Komisji, Rady
UE i panstw czlonkowskich) do petnego i terminowego wypehniania postanowien
dotyczacych nadzoru dyscypliny budzetowej. Kraje strefy euro zobowiazaty si¢
takze do osiagnigcia w perspektywie Srednioterminowej rownowagi lub nawet
nadwyzki budzetowe;.

Pakt jest sformalizowanym zbiorem regut i procedur stanowiacych podstawe
koordynacji polityki budzetowej i obligujacych do utrzymania dyscypliny budze-
towej. Okresla on takze sposob postgpowania Komisji Europejskiej i Rady Unii
Europejskiej wobec kraju cztonkowskiego, ktory przekroczy prog deficytu budze-
towego w wysokosci 3% PKB. Pakt nie jest mechanizmem automatycznym, daje
duze mozliwo$ci Komisji, ktora przeprowadza oceng pozycji budzetowej kraju
i bierze pod uwagg czynniki, jakie miaty na nia wptyw. W swojej ocenie moze
ona bardziej badZ mniej rygorystycznie podchodzi¢ do uzasadniania przyczyn
naruszenia dyscypliny budzetowej. PSiW od poczatku byt przedmiotem kontro-
wersyjnych dyskusji, ktore dotyczyly nie tyle samych regut, ile przede wszystkim
zapewnienia ich przestrzegania.

Pakt Stabilno$ci i Wzrostu sklada si¢ z dwoch cze$ci: prewencyjnej
i represyjnej. Czg$¢ prewencyjna stanowia dwa rozporzadzenia. Pierwsze zo-
statlo wydane w roku 1997 — Rozporzaqdzenie Rady WE Nr 1466/97 w sprawie
wzmocnienia nadzoru nad sytuacjq budzetowq oraz nadzoru i koordynacji poli-
tyk gospodarczych. Drugie: Rozporzqdzenie Rady WE Nr 1055/2005 zmieniajq-

' Szczegdtowo na ten temat pisze L. Oreziak, Reforma Paktu Stabilnosci i Wzrostu, ,,Bank
i Kredyt”, lipiec 2005, s. 14-27.
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ce Rozporzqdzenie (WE) Nr 1466/97'2, byto efektem reformy Paktu Stabilno$ci
i Wzrostu przeprowadzonej w roku 2005, Celem czeséci prewencyjnej Paktu jest
zapobieganie nadmiernym deficytom w krajach cztonkowskich przez systema-
tyczne monitorowanie ich sytuacji budzetowej. Dla utatwienia nadzoru nad fi-
nansami publicznymi panstwa strefy euro maja obowiazek przedktadania Komi-
sji 1 Radzie UE programéw stabilizacyjnych (stability programmes), a pozostate
kraje Unii — programéw konwergencji (economic convergence programmes)'*.
Ich wspolna cecha sa plany deficytu budzetowego i dtugu publicznego, opraco-
wywane na podstawie zatozen wzrostu gospodarczego w poszczegdlnych latach
objetych programem. Programy stabilizacyjne i konwergencji sa oceniane przez
Komisje¢ Europejska i Rade Unii Europejskiej. Jesli ocena jest negatywna, Rada
moze skierowa¢ do panstwa cztonkowskiego ,,wczesne ostrzezenie”.

Podstawe prawna czgsci represyjnej Paktu stanowia: Rozporzqdzenie Rady
WE Nr 1467/97 w sprawie przyspieszenia i wyjasnienia stosowania procedury
nadmiernego deficytu oraz Rozporzqdzenie Rady WE Nr 1056/2005 zmieniajq-
ce Rozporzqdzenie (WE) Nr 1467/97". Naktadaja one na panstwa cztonkowskie
obowiazek podjecia natychmiastowych dziatan korygujacych w przypadku prze-
kroczenia warto$ci referencyjnej deficytu budzetowego, tj. 3% PKB, i przewiduja
mozliwos¢ zastosowania sankcji dla krajow, ktore nie dokonaja odpowiedniej ko-
rekty w wyznaczonym terminie.

12 Council Regulation (EC) No. 1466/97 of 7 July 1997 on the strengthening of the surveillance
of budgetary positions and the surveillance and coordination of economic policies, ,,Official Jour-
nal” L 209, 2.08.97, s. 1-5 oraz Council Regulation (EC) No 1055/2005 of 27 June 2005 amending
Regulation (EC) No. 1466/97 on the strengthening of the surveillance of budgetary positions and
the surveillance and coordination of economic policies, ,,Official Journal” L 174, 7.7.2005, s. 1-4.

13 Zreformowany Pakt Stabilnosci i Wzrostu w pewnym stopniu ztagodzit reguty dyscypliny
budzetowej. Szczegdtowo zmiany wprowadzone do Paktu Stabilnosci i Wzrostu w 2005 r. opisuja
L. Orgziak, Reforma Paktu, s. 14-27 oraz B. Mucha-Leszko, Strefa euro. Wprowadzanie, funkcjo-
nowanie, miedzynarodowa rola euro, Wyd. UMCS, Lublin 2007, s. 179—190.

1 Patrz szerzej Code of Conduct on the content and format of the stability and convergence
programmes (tzw. Kodeks w sprawie zawartosci oraz formy programow stabilizacyjnych i progra-
mow zbieznosci) zaaprobowany przez Radg Ecofin 10 lipca 2001 r. oraz Opinion on the content
and format of stability and convergence programmes (2001 code of conduct), fragment z European
Commission, Public Finances in EMU 2002, ,,European Economy”, No. 3, 2002, s. 239-247.

15 Council Regulation (EC) No. 1467/97 of 7 July 1997 on speeding up and clarifying the
implementation of the excessive deficit procedure, ,,Official Journal” L 209, 2.08.97, s. 611 oraz
Council Regulation (EC) No. 1056/2005 of 27 June 2005 amending Regulation (EC) No. 1467/97
on speeding up and clarifying the implementation of the excessive deficit procedure, ,,Official Jour-
nal” L 174, 7.07.2005, s. 5-9.
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REALIZACJA POLITYKI I DYSCYPLINY BUDZETOWEJ PRZEZ KRAJE STREFY EURO
Realisation of the policy and budgetary discipline by the euro area countries

Stan finanso6w publicznych zmienit si¢ zasadniczo w okresie od konca lat 70.
do poczatku lat 90. Zadluzenie publiczne w krajach tworzacych strefe euro wzro-
sto z ok. 30% PKB do 60% PKB, natomiast w roku wprowadzenia trzeciego etapu
UGIW (1999) osiagngto 72% PKB'¢. Wigkszym problemem od $redniego pozio-
mu zadluzenia byto jego zréznicowanie pomigdzy krajami cztonkowskimi strefy
euro. W 1999 r. wynosito ono 113,7% PKB we Wtoszech, 113,6% PKB w Belgii,
112,3% PKB w Grecji oraz 66,5% w Austrii, 61,5% PKB w Hiszpanii, 61,1%
PKB w Holandii, 60,9% PKB w Niemczech, 58,3% PKB we Francji, 51,4% PKB
w Portugalii, 48,4% PKB w Irlandii i 45,5% PKB w Finlandii'’.

Nominalny $rednioroczny deficyt budzetowy w strefie euro w latach 1992
—1995 ksztattowal si¢ na poziomie okoto 5% PKB, w 1998 r. za$ wynosit juz tylko
niewiele ponad 2% PKB, a w 1999 r. zmniejszyt si¢ do 1,3% PKB'.

Na sytuacj¢ budzetowa krajow UGiW wplywaly dwa podstawowe czyn-
niki'®: 1) tempo wzrostu gospodarczego i 2) dyscyplina budzetowa. W okresie
intensywnych przygotowan do uczestnictwa w I1I etapie UGIW i bezposrednio po
przyjeciu wspolnej waluty (1997-2000) obnizeniu deficytu budzetowego sprzyja-
Iy oba czynniki. W latach 2001-2003 te same czynniki — niska stopa wzrostu PKB
1 ekspansywna polityka budzetowa — spowodowaty dos¢ gwattowne pogorszenie
pozycji budzetowej. Z perspektywy kilku lat po recesji gospodarczej, jaka miata
miejsce w UE, w tym i w strefie euro w okresie 2001-2003, prowadzona wowczas
polityka budzetowa jest oceniana negatywnie. Jednak mozna zrozumie¢, ze kraje
cztonkowskie dazyty do pobudzania popytu i koniunktury gospodarczej za po-
moca zwigkszania wydatkéw budzetowych. Natomiast wedtug M. Butiego wiele
zastrzezen budzi samo prowadzenie polityki budzetowej. Ocenit on pozytywnie
konsolidacje budzetowa w latach 1993—-1998, podkreslajac, ze byta realizowa-
na zgodnie z kryteriami okreslonymi w literaturze®. Jednoczes$nie stwierdzit, ze
strukturalne salda budzetow pierwotnych w wigkszosci krajéw strefy euro pogar-
szaty si¢ od konca lat 90. — ograniczano dochody podatkowe, podczas gdy wydat-

16 J, Pisani-Ferry, P. Aghion, M. Belka, J. von Hagen, L. Heikensten and A. Sapir, Coming of
age: Report on the euro area, Bruegel Blueprint Series, Vol. IV, 2008, s. 32—33 oraz European Com-
mission, ,,Statistical Annex of European Economy”, Spring 2007, s. 180—181.

17 European Commission, ,,Statistical Annex of European Economy”, Spring 2007, s. 180—-181.

8 Ibid., s. 176-177 oraz European Commission, EMU after five years, ,,European Economy.
Special Report”, No. 1, 2004, s. 92.

Y Uwaga: tekst od przypisu 19 do 28 jest fragmentem pracy B. Mucha-Leszko, Strefa euro...,
s. 212-215.

20 M. Buti, Will the New Stability and Growth Pact Succeed? An Economic and Political Per-
spective, ,,European Economy. Economic Papers”, No. 241, January 2006, s. 7.
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ki pierwotne znowu zaczely wzrasta¢?'. Znaczace obnizki podatkow i mata sku-
teczno$¢ w zmniejszaniu wydatkow spowodowaly, Ze w szeSciu z dwunastu
krajow UGiW saldo budzetowe w latach 2001-2004 zdecydowanie pogorszy-
lo si¢. Do tej grupy krajow nalezaty: Niemcy, Francja, Grecja, Wtochy, Portugalia
i Holandia. Wydatki budzetowe w pozostatych krajach strefy euro znajdowaty
si¢ pod wigksza kontrola i w miarg spadku wptywow z tytutu podatkdéw byly
zmniejszane. Belgia, Hiszpania, Irlandia, Luksemburg, Austria i Finlandia pro-
wadzity polityke zapewniajaca nie tylko utrzymywanie deficytu budzetowego po-
nizej wartosci referencyjnej (3% PKB), ale niektore z tych krajow, jak Finlandia
i Irlandia, osiagaly nawet nadwyzki budzetowe. Ta silnie zré6znicowana sytuacja
budzetowa migdzy wymienionymi grupami krajow przyczynita si¢ do wzrostu
sredniego poziomu deficytu w strefie euro z 1,8% PKB w roku 2001 do 3% PKB
w roku 2003%.

W ocenie polityki budzetowej realizowanej w UGiW nalezy zwroci¢ uwa-
g¢ na rozluznienie jej regul, ktore okreslono w Pakcie Stabilnosci 1 Wzrostu.
Kraje cztonkowskie od 2000 r. nie dotrzymywaly zobowiazan podejmowanych
w aktualizowanych programach stabilizacyjnych?. Poprawa sytuacji budzetowej
w latach 90. byta w duzym stopniu rezultatem wzrostu dochodéw budzetowych
w relacji do PKB. Ich $redni poziom w krajach strefy euro w roku 1991 wynosit
44% PKB i wzrost do 47% PKB w roku 1999%. Taka relacja nie tylko nie utrzy-
mala si¢ po przyjeciu euro, lecz poziom dochodéw budzetowych w stosunku do
PKB zaczat spadac¢ do okoto 45% (por. rys. 2).

Jak wynika z rys. 2, od 2005 r. relacja dochodéw budzetowych w stosunku
do PKB zaczela si¢ poprawiaé. W latach 2005-2006 dochody te rosty szyb-
ciej niz PKB. W sumie w ciagu dwoch lat dochody budzetowe w relacji do PKB
wzrosty o 1 punkt procentowy (w tym o 0,6 punktu procentowego w roku 2006)%.
Ztozyto sig na to wiele czynnikow, ale gldwnie: elastyczno$é systemu podat-
kowego i wzrost wplywoéw z tytulu podatkéw, wzrost zatrudnienia i spadek
bezrobocia oraz wzrost cen i zyskow zwigzany z ozywieniem gospodarczym.
Jednak w latach 2008—2009 ta pozytywna tendencja ulegta zatamaniu.

Jak zostato podkreslone, pierwsze doswiadczenia w realizacji polityki bu-
dzetowej w latach 1999-2004 pokazatly, ze Rada UE nie przyjeta jednoznacznych
i Scistych regut przestrzegania Paktu Stabilno$ci 1 Wzrostu, co istotnie wplyngto
na rozluznienie dyscypliny budzetowej w szesciu z dwunastu krajow UGiW.

21 Ibid., s. 7-8.

22 European Commission, ,,Statistical Annex of European Economy”, Spring 2007, s. 176-177.

23 M. Buti, Will the New..., s. 7.

24 R. Morris, H. Ongena and L. Schuknecht, The Reform and Implementation of the Stability
and Growth Pact, ,,ECB Occasional Paper Series”, No. 47, June 2006, s. 16.

25 European Commission, ,,Quarterly Report on the Euro Area”, Vol. 6, No. 2, 2007, s. 31.



94 Bogumita Mucha-Leszko, Magdalena Katarzyna Kakol

465 /‘\V/\

46.0 / \

455 / N\ A
NS ~_._/

~ ~
445 /
440 //
435
430

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Rys. 2. Dochody budzetowe w relacji do PKB w strefie euro w latach 1991-2008 (w %)
Government incomes to GDP in the euro area in 1991-2008 in %
Zrodio: R. Morris, H. Ongena and L. Schuknecht, The Reform, s. 17; European Commission,
Statistical Annex of European Economy, Spring 2007, s. 168.

Ozywienie aktywnosci gospodarczej i wyzsze tempo wzrostu PKB w roku
2004 stworzyly wigksze mozliwosci poprawy sytuacji budzetowej. Spadek de-
ficytu w dwunastu krajach UGiW byt jednak niewielki, zaledwie o 0,2 punkta
procentowego. W dalszym ciagu bowiem pi¢¢ krajow wykazywalo przekrocze-
nie wartosci referencyjnej w dziedzinie deficytu budzetowego. Grupe tg tworzy-
ly: Niemcy (-3,7% PKB), Grecja (-7,9% PKB), Francja (-3,6% PKB), Wtochy
(-3,5% PKB), Portugalia (-3,3% PKB)*.

Mozna przyja¢, ze zauwazalna poprawa sytuacji budzetowej rozpoczgta si¢
od roku 2005. Sredni poziom deficytu w dwunastu krajach UGiW spadt do -2,5%
PKB, a trzy kraje z pigciu panstw przekraczajacych wartos¢ referencyjna deficytu
w roku 2004 zdecydowanie obnizyly jego poziom (Niemcy, Francja i Grecja).
Istotna z punktu widzenia funkcjonowania UGiW byta poprawa rownowagi bu-
dzetowej we Francji — osiagnigcie poziomu deficytu zgodnego z wartoscia refe-
rencyjna 3% PKB, oraz w Niemczech, gdzie nastapito obnizenie deficytu do 3,2%
PKB. Grecja wprawdzie poprawita saldo budzetowe, ale deficyt wciaz byt wysoki
i wynosit 5,5% PKB. Najtrudniejsza sytuacja budzetowa miata miejsce w Portu-
galii i we Wloszech, poniewaz deficyt wzrdst w pierwszym przypadku do 6,1%
PKB, a w drugim do 4,2% PKB?.

Pozytywna tendencja w osigganiu réwnowagi budzetowej w strefie euro
zostala wyraznie wzmocniona dopiero od roku 2006, gdy sredni poziom defi-

26 European Commission, ,,Statistical Annex of European Economy”, Spring 2007, s. 176-177.
27 Wszystkie dane dotyczace wysokosci deficytu budzetowego w krajach cztonkowskich strefy
euro w latach 2004 1 2006 podajemy za ibidem.
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cytu spadt do 1,6% PKB. Szes¢ z dwunastu krajow UGiW uzyskato nadwyzke
budzetowa, cztery mialy deficyt ponizej warto$ci referencyjnej, a dwa w dalszym
ciagu doswiadczaty duzych probleméw z rownowaga budzetowa. Deficyt budze-
towy we Wloszech przekraczat wartos¢ referencyjna o 1,4 punktu procentowego,
a w Portugalii 0 0,9 punktu procentowego. Reforma Paktu Stabilno$ci i Wzrostu
zobligowata kraje UGiW do aktualizacji programoéw stabilizacyjnych i przedsta-
wienia planéw konsolidacji budzetowej. W okresie od grudnia 2005 r. do lutego
2006 1. kraje strefy euro przygotowaty nowe wersje programow stabilizacyjnych?,

Konsolidacja finanséw publicznych wymaga nie tylko osiagnigcia row-
nowagi budzetowej, lecz takze obnizenia poziomu dlugu publicznego. Srednie
zadtuzenie 12 krajow strefy euro zdecydowanie przekraczato warto$¢ referencyj-
na (60% PKB) w okresie przygotowan do UGiW, a takze w roku 1999, gdy wpro-
wadzono euro (72% PKB). Staba tendencja spadkowa miata miejsce w latach
2000-2002 (do 68,2% PKB). Od roku 2003 do 2005 wystapit ponowny wzrost
sredniego dtugu publicznego do 70,6% PKB¥. Niewielka poprawa sytuacji w tej
dziedzinie miata miejsce w roku 2006, a kolejne lata miaty przynie$¢ wyrazny
spadek zadluzenia publicznego.

Zdecydowana poprawa stanu finansow publicznych strefy euro nastapita
w roku 2007, $redni deficyt budzetowy w 16 krajach tworzacych obecnie strefe
euro spadt do 0,6% PKB, ale juz w roku 2008 wzrdst do 1,9% PKB. Wedtug pro-
gnoz Komisji w roku 2009 wyniesie on 5,3%, a w roku 2010 wzros$nie do 6,5%.
Zadtuzenie publiczne w 2007 r. w tej samej grupie krajow wynosito 66% PKB,
w 2008 r. wzrosto do 69,3% PKB, a prognozy zapowiadaja, ze w 2010 r. zblizy si¢
do 84% PKB. Zatamanie si¢ finanséw publicznych w warunkach kryzysu finanso-
wo-gospodarczego 2008-2009 ilustruja dane w tabelach 11 2.

ZADLUZENIE PUBLICZNE A WZROST GOSPODARCZY I STRUKTURA
WYDATKOW BUDZETOWYCH

Interdependence between public debt, economic growth and the structure of government
expenditure

Istote problemu rosnacego zadtuzenia publicznego w niektorych krajach stre-
fy euro pokazuje porownanie jego wielkosci w stosunku do PKB z poziomem
i struktura wydatkoéw budzetowych. Wzrost zadtuzenia w latach 1992-2006 na-
stepowatl przede wszystkim w tych krajach strefy euro, w ktorych wydatki rosty
szybciej niz PKB. Kraje, ktdre obnizaty wydatki budzetowe, osiagaty lepsze wy-
niki w konsolidacji finansow publicznych. Badania A. Alesiny i R. Perrottiego
oraz J. von Hagena et al. dowodza, ze trwalsza poprawa sytuacji budzetowej na-

28 B. Mucha-Leszko, Strefa euro..., s. 215.
¥ European Commission, ,,Statistical Annex of European Economy”, Spring 2007, s. 180—181.
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stepuje w rezultacie zmniejszania wydatkow budzetowych niz w rezultacie podej-
mowania dziatan prowadzacych do wzrostu dochodow™.

Tab. 1. Tempo wzrostu PKB i zmiany salda budzetowego w krajach cztonkowskich strefy
euro w latach 2007-2010 (w %)
GDP growth rate and changes in government balance in the euro area countries in

2007-2010 in %

Wzrost PKB Zmiany salda budzetowego

Kraj

2007 2008 2009 2010 2007 2008 2009 2010
Belgia 2,8 1,1 -3,5 -0,2 -0,2 -1,2 -4,5 -6,1
Niemcy 2,5 1,3 -5.4 0,3 -0,2 -0,1 -3,9 -5,9
Irlandia 6,0 -2,3 -9,0 -2,6 0,2 -7,1 -12,0 -15,6
Grecja 4,0 2,9 -0,9 0,1 -3,6 -5,0 -5,1 -5,7
Hiszpania 3,7 1,2 -3,2 -1,0 2,2 -3,8 -8,6 -9,8
Francja 2,3 0,4 -3,0 -0,2 2,7 -3.4 -6,6 -7,0
Wiochy 1,6 -1,0 -4,4 0,1 -1,5 -2,7 -4,5 -4,8
Cypr 44 3,7 0,3 0,7 34 0,9 -1,9 -2,6
Luksemburg 52 -0,9 -3,0 0,1 3,6 2,6 -1,5 -2,8
Malta 3,9 2,7 -0,9 0,2 -2,2 -4,7 -3,6 -3,2
Holandia 3,5 2,1 -3,5 -0,4 0,3 1,0 -34 -6,1
Austria 3,1 1,8 -4,0 -0,1 -0,5 -0,4 -42 -53
Portugalia 1,9 0,0 -3,7 -0,8 -2,6 -2,6 -6,5 -6,7
Stowenia 6,8 3,5 -3.4 0,7 0,5 -0,9 -5,5 -6,5
Stowacja 10,4 6.4 -2,6 0,7 -1,9 -2,2 -4,7 -5.4
Finlandia 42 0,9 -4,7 0,2 5,2 42 -0,8 -2,9
Strefa euro 2,7 0,7 -4,0 -0,1 -0,6 -1,9 -5,3 -6,5

Zrédto: European Commission, The Quarterly Report on the Euro Area, Vol. 8, No. 2, June

2009, s. 22.

3% A. Alesina. R. Perotti, Fiscal Adjustment in OECD Countries: Composition and Macro-
economic Effects, ,NBER Working Paper”, No. 5730, August 1996, s. 1 i nast. oraz 39, a takze
J. von Hagen, A. H. Hallett, R. Strauch, Budgetary Consolidation in EMU, ,European Econ-
omy. Economic Papers”, No. 148, March 2001, s. 69. Por. takze J. Pisani-Ferry, P. Aghion,
M. Belka, J. von Hagen, L. Heikensten and A. Sapir, Coming..., s. 34.
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Tab. 2. Zadluzenie publiczne w krajach cztonkowskich strefy euro w latach 2007-2010 jako
% PKB
Public debt in the euro area countries in 2007-2010 as % of GDP

Kraj 2007 2008 2009 2010
Belgia 84,0 89,6 95,7 100,9
Niemcy 65,1 65,9 73,4 78,7
Irlandia 25,0 432 61,2 79,7
Grecja 94,8 97,6 103,4 108,0
Hiszpania 36,2 39,5 50,8 62,3
Francja 63,8 68,0 79,7 86,0
Wiochy 103,5 105,8 113,0 116,1
Cypr 59,4 49,1 47,5 47,9
Luksemburg 6,9 14,7 16,0 16,4
Malta 62,1 64,1 67,0 68,9
Holandia 45,6 58,2 57,0 63,1
Austria 59,4 62,5 70,4 75,2
Portugalia 63,5 66,4 75,4 81,5
Stowenia 23,4 22,8 29,3 349
Stowacja 294 27,6 32,2 36,3
Finlandia 35,1 33,4 39,7 45,7
Strefa euro 66,0 69,3 77,7 83,8

Zrodto: European Commission, ,,The Quarterly Report on the Euro Area”, Vol. 8, No. 2, June
2009, s. 25.

Z analizy tempa wzrostu PKB i poziomu dlugu publicznego w strefie
euro wynikaja nastepujace wnioski:

1. Poziom diugu publicznego rost w krajach o najnizszym tempie wzrostu
PKB w latach 1992—-1999 i 1999-2006, a zadtuzenie publiczne zmniejszato si¢
w tych krajach, w ktorych tempo wzrostu PKB bylto najwyzsze. W pierwszej gru-
pie krajow zadtuzenie rosto szybciej niz realny PKB, a w drugiej wzrost realnego
PKB przewyzszat wzrost nominalnego zadluzenia publicznego.

2. Kraje niskiego wzrostu gospodarczego wyrdzniaty si¢: a) w latach 1992
—1999 wzrostem podatkow do PKB, b) w obu okresach wzrostem transferow so-
cjalnych w stosunku do PKB i spadkiem inwestycji publicznych do PKB, c) w la-
tach 1992-1999 i1 1999-2006 wzrosty w tych krajach znaczaco transfery socjalne
w ramach wydatkow publicznych, a spadt udziat w wydatkach ogotem publicz-
nych $rodkéw na inwestycje (por. tab. 3). W krajach drugiej grupy (wysokiego
wzrostu gospodarczego) struktura wydatkow budzetowych byla inna: a) w obu
okresach spadaty w relacji do PKB podatki i transfery socjalne, b) w drugim okre-
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sie wzrosty w niewielkim stopniu inwestycje publiczne w stosunku do PKB, ¢)
w obu okresach zauwazalny byt wzrost udziatu wydatkdéw na inwestycje publicz-
ne w wydatkach ogotem (por. tab. 3).

Tab. 3. Strategie fiskalne w krajach niskiego i wysokiego wzrostu gospodarczego w UE
Fiscal strategies in low and high economic growth EU countries

1992-1999 1999-2006
. . . ) zmiany . . ) zmiany
Kraje podatki transfery 1nwesty w stopie podatki transfery 1nwesty W stopie
bezpo- . cje pu- . bezpo- . cje pu- .
. . | socjalne . zadtuze- | |, . | socjalne . zadtuze-
$rednie bliczne . $rednie bliczne .
nia nia
$rednia 3 gospodarek o najnizszym $rednia 3 gospodarek o najnizszym
Grupa krajow 1 tempie wzrostu PKB tempie wzrostu PKB
Niemcy, Francja i Wiochy Niemcy, Wtochy i Portugalia
% PKB 1,7 1,3 -0,7 18,6 -0,6 1,3 -0,8 2,8
% catkowitych
dochodow/wydatkow 3.7 29 -1 2.2 24 2.1
$rednia 3 gospodarek o najwyzszym $rednia 3 gospodarek o najwyzszym
Grupa krajow I1 tempie wzrostu PKB tempie wzrostu PKB
Irlandia, Holandia i Wielka Brytania Irlandia, Hiszpania i Finlandia
% PKB -0,8 -4,2 0,0 -18,2 -0,1 -0,9 0,4 -18,3
% catkowitych
dochodow/wydatkow 30 46 1.3 -14 2.9 0.8

Zrodto: J. Pisani-Ferry, P. Aghion, M. Belka, J. von Hagen, L. Heikensten and A. Sapir, Co-
ming..., s. 36.

Analiza wydatkéw budzetowych wskazuje na to, ze mimo przyjgcia ramo-
wych zasad prowadzenia polityki budzetowe] poszczegdlne kraje réznia sie¢
istotnie pod wzgledem struktury wydatkow: w jednych rosna transfery so-
cjalne i place sektora publicznego, w innych naklady ze §rodkéw publicznych
na inwestycje. Analiza wydatkéw budzetowych i prowadzonej polityki pozwala
na ustalenie $cistych zwiazkdéw miedzy systemem politycznym krajow cztonkow-
skich a zasadami planowania i realizacji wydatkéw budzetowych. Istotng spra-
wa jest polityczne podejscie do zwigkszania transferéw socjalnych i podnoszenia
ptac w sektorze publicznym przed wyborami. Efektywnos¢ konsolidacji finan-
sOw publicznych zalezy rowniez od sposobu planowania i uzgadniania wydatkow
budzetowych. W strefie euro mozna wyrézni¢ dwa modele, ktore wptywaja na
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wzmocnienie lub ostabienie dyscypliny budzetowej®': 1) kontrakty fiskalne i 2)
delegacja uprawnien fiskalnych do ministerstwa finansow.

Kontrakty fiskalne polegaja na wypracowywaniu wieloletnich programow
obejmujacych podstawowe cele, ktore maja by¢ finansowane w poszczegdlnych
ministerstwach, wydatki w ramach okre$lonych wczesniej celdw sa negocjowa-
ne przez politykow przed rozpoczgciem kazdego roku budzetowego, a nastgpnie
ustalane sg roczne kwoty majace charakter wiazacy. Programy i plany budzeto-
we sa przygotowywane na podstawie projekcji makroekonomicznych. Kontrak-
ty budzetowe sa metoda planowania budzetowego w krajach, gdzie wystepuja
wielopartyjne systemy polityczne oraz rzady koalicyjne i zawsze istnieje ryzyko
upadku koalicji 1 utworzenia nowej. Im bardziej przejrzyste sa kontrakty fiskalne,
tym wigksza jest dyscyplina budzetowa. Do wyrdzniajacych si¢ krajow pod tym
wzgledem naleza: Irlandia, Holandia, Szwecja, Dania i Finlandia.

Drugi model polega na delegacji uprawnien budzetowych do ministerstwa
finansoéw. Zastosowanie takiego rozwiazania pozwala ministrowi finanséw decy-
dowac¢ o gtownych parametrach rocznego planu budzetowego samodzielnie Iub
razem z premierem. W odrdznieniu od systemu kontraktowego programu i planu
budzetowego wigksza wtadza ministra finansow moze ogranicza¢ zwigkszenie
wydatkow przedwyborczych, lecz nie ma takiej gwarancji. Efektywny system
delegowania uprawnien w sprawie przygotowywania i realizacji budzetu do mi-
nisterstwa finansow funkcjonowal w Wielkiej Brytanii, Francji i w Niemczech na
poczatku lat 90. Delegacja uprawnien bardziej sprawdza si¢ w systemie jednopar-
tyjnym lub dwupartyjnym.

Biorac pod uwage podziat krajow strefy euro z punktu widzenia dynamiki
wzrostu gospodarczego, okazuje sig, ze wszystkie kraje rozwijajace si¢ najwol-
niej w latach 1992-1999 i 1999-2006, czyli Francja, Niemcy, Wtochy i Portu-
galia, sa krajami charakteryzujacymi si¢ przekazywaniem kompetencji ministro-
wi finansow*. Z kolei wérdd trzech krajow o najwyzszym tempie wzrostu PKB
w obu badanych okresach znajdowaty si¢ 2 kraje stosujace kontraktowy system
w przygotowywaniu planéw wydatkéw budzetowych (Irlandia i Holandia oraz
Irlandia i Finlandia). Wedtug badan J. von Hagena et al. te kraje, ktore stosowaty
system kontraktowy w polityce budzetowej, osiagnely lepsze wyniki w redukcji
zadhuzenia publicznego w latach 90. w poréwnaniu z tymi, w ktorych duzymi
uprawnieniami dysponuja ministrowie finansow*. System kontraktowy nie za-
pewnia rownowagi budzetowej, czego dowodem jest zdecydowany wzrost deficy-
tu w wigkszosci krajow strefy euro w latach 2008-2009. W pierwszej kolejnosci
odnosi si¢ to do Irlandii, w ktorej jeszcze w roku 2007 wystepowata nadwyzka

31 Opracowano na podstawie J. Pisani-Ferry, P. Aghion, M. Belka, J. von Hagen, L. Heikensten
and A. Sapir, Coming..., s. 37 i nast.

32 Ibid., s. 40.

33 J. von Hagen, A. H. Hallett, R. Strauch, Budgetary..., s. 43 i nast.
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budzetowa w wysokosci 0,2% PKB, a w roku 2008 byt juz duzy deficyt i wynosit
az 7,1% PKB. Do grupy krajow z najwickszym deficytem budzetowym, obok
Irlandii, naleza migdzy innymi: Grecja, Hiszpania, Francja, Niemcy i Portugalia.

WNIOSKI
Conclusions

W Unii Europejskiej nie ma niezaleznej instytucji budzetowej, ktora miata-
by wplyw na przygotowywanie i prowadzenie polityki budzetowej, chociaz takie
instytucje istnieja w krajach cztonkowskich. Realizujg one wiele funkcji i cha-
rakteryzuja si¢ duzym zréznicowaniem pod wzgledem prowadzonej dziatalnosci.
Dziela si¢ na dwie kategorie**: 1) funkcjonujace w obszarze ekonomii pozytyw-
nej — opracowujace niezalezne prognozy i analizy dotyczace sytuacji makroeko-
nomicznej i budzetowej, 2) funkcjonujace w obszarze ekonomii normatywnej
— dokonujace ocen sytuacji budzetowej 1 zalecen dla polityki w tej dziedzinie.
Prognozy makroekonomiczne stanowia podstawe planow dochodow i1 wydatkow
budzetowych. Takie prognozy przygotowywane przez instytucje roznych krajow
moga by¢ bardziej lub mniej optymistyczne. Natomiast chodzi o to, aby byly
one realistyczne. Rzady chetnie postuguja si¢ w planowaniu budzetowym opty-
mistycznymi prognozami, poniewaz jest to sposob na uniknigcie niepopularnej
polityki ograniczania wydatkow budzetowych. Nastepnie moga ttumaczy¢ swoje
decyzje tym, ze prognozy stanowiace podstawe zatozen budzetowych nie spraw-
dzity sig. Jesli w zatozeniach budzetowych sa brane pod uwage prognozy ma-
kroekonomiczne niezaleznych od rzadu instytucji, wowczas istnieje mozliwos¢
poréwnania ich z prognozami przygotowywanymi przez instytucje rzadowe oraz
ewentualnej weryfikacji. Ponadto jesli prognozy sa regularnie aktualizowane,
to przyczyniaja si¢ do efektywniejszej kontroli realizacji planow budzetowych
i przestrzegania regut fiskalnych. Analizy i oceny instytucji niezaleznych od
rzadu, dotyczace realizacji polityki budzetowej, przyczyniaja si¢ do podnie-
sienia dyscypliny budzetowej, poniewaz u$wiadamiaja politykom i opinii pu-
blicznej krétko- i dlugookresowe skutki podejmowanych przez rzad decyzji. In-
stytucje funkcjonujace w obszarze ekonomii normatywnej dokonuja oceny zgod-
nosci polityki budzetowej z wyznaczonymi celami.

Sytuacja budzetowa w strefie euro jest wynikiem polityki wszystkich krajow
cztonkowskich, ale polityka duzych krajow ma zdecydowanie wigkszy wptyw na
0g6lna sytuacje budzetowa w UGIW niz krajow matych. W dyskusji nad lep-
szym dostosowaniem polityki fiskalnej panstw cztonkowskich do warunkow

3 European Commission, Public Finances in EMU 2006, ,,European Economy”, No. 3, 2006,
s. 149-150 oraz B. Mucha-Leszko, Strefa euro..., s. 192.
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unii walutowej coraz czesciej pojawiaja si¢ propozycje podejmowania dziatan
w celu realizacji jednej strategii polityki budzetowej w calej strefie euro. Na
razie jednak nie ma formalnych podstaw do realizacji wspolnej strategii. Nie-
mniej coraz wigksza wage przywiazuje si¢ do roli Eurogrupy jako podmiotu
realizujacego strategi¢ polityki budzetowej catego obszaru wspdlnej waluty, co
jest szczegoblnie istotne w przypadku duzych szokoéw gospodarczych. W zwiazku
z tym nasuwa si¢ uwaga: w jakim zakresie Eurogrupa moze r6zni¢ si¢ w swoich
pogladach i zatozeniach polityki budzetowej od Rady UE w sktadzie Ecofin?

Z rekomendacji zespolu Bruegel wynika®, ze przywiazuje on duze znacze-
nie do zarzadzania UGIW w ramach modelu migdzyrzadowego. Mozna odnies¢
wrazenie, ze rola Komisji Europejskiej, ktora nadzoruje przestrzeganie regut
i procedur obligujacych kraje cztonkowskie do utrzymania dyscypliny budzeto-
wej, ale nie posiada uprawnien decyzyjnych, bedzie marginalizowana. Autorzy
rekomenduja reformy krajowych instytucji budzetowych i zmiany w organiza-
cji dyscypliny budzetowej, poniewaz efekty funkcjonowania regut koordynacji
polityki oraz przestrzegania dyscypliny budzetowej nie sa satysfakcjonujace. Sa
one bowiem rezultatem realizacji narodowych celéw gospodarczych i uprawnien
krajowych instytucji**.

Zwolennikiem stworzenia nowych fundamentéw dla UGiW przez inte-
gracj¢ polityczna jest znany teoretyk unii walutowej P. de Grauwe. Wskazuje on
trzy elementy unii politycznej, ktore maja zasadniczy wpltyw na jej stabilizacje®”:
1) utworzenie budzetu federalnego, 2) zinstytucjonalizowanie koordynacji wielu
instrumentow polityki ekonomicznej, majacych wptyw na sytuacj¢ makroekono-
miczna, 3) zwigkszenie odpowiedzialnosci instytucji UE za decyzje makroeko-
nomiczne.

P. de Grauwe opowiada sig za stosunkowo skromnym budzetem federalnym,
ktory powinien reprezentowac $rodki ok. 1% PKB wigksze w stosunku do obec-
nego (czyli tacznie ok. 2% PKB UE), co dawatoby mozliwo$¢ skutecznego reago-
wania na szoki asymetryczne w strefie euro. Uwaza, ze unia polityczna powinna
mie¢ takze, w pewnym zakresie, kompetencje dyskrecjonalne w dziedzinie poli-
tyki podatkowej. Taki migkki federalizm fiskalny wydaje si¢ realny, mozliwy do
zaakceptowania przez kraje cztonkowskie.

Postawienie po raz kolejny sprawy ujednolicenia (centralizacji), a przy-
najmniej zasadniczej weryfikacji zasad polityki fiskalnej, jest konieczne co naj-
mniej z dwoch powodow: 1) w warunkach gospodarki globalnej i zagrozen gle-
bokimi recesjami, jak w latach 2008-2009, bardziej efektywne jest zarzadzanie

35 J. Pisani-Ferry, P. Aghion, M. Belka, J. von Hagen, L. Heikensten and A. Sapir, Coming...,
s. 102-107.

36 Ibid., s. 47.

37P. de Grauwe, Some Thoughts on Monetary and Political Union, [w:] L. S. Talani (ed.), The
Future of EMU, Palgrave Macmillan 2009, s. 25-26.
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popytem za pomoca instrumentow fiskalnych w skali UGiW, a nie pozostawienie
mozliwosci naduzywania ich przez kraje cztonkowskie, ktore w sytuacji braku in-
strumentow polityki pieni¢znej wykazuja wigksza sktonnos¢ do wykorzystywania
instrumentow fiskalnych (jak wydatki budzetowe, w tym transfery socjalne oraz
podatki), 2) skutki prowadzenia polityki fiskalnej na poziomie narodowym mozna
przedstawi¢ na konkretnych przyktadach krajow, ktére doznaly powaznych pro-
blemow gospodarczych, jak Portugalia i Grecja. Sytuacja Grecji wplywa na wi-
zerunek calej strefy euro, a przede wszystkim warto$¢ wspolnej waluty. Dyskusja
nad tym, czy Grecja jest w stanie doprowadzi¢ do rownowagi wlasna gospodarke,
nie pomaga w rozwiazaniu tego problemu, lecz — przeciwnie — dostarcza dodatko-
wych watpliwosci co do perspektyw UGiW.

SUMMARY

The subject of this work is fiscal policy as an instrument affecting the macroeconomic situation
as well as the rules and outcomes of fiscal policy in EMU in 1999-2008. There were presented links
between economic growth, the structure of government expenditure and public debt. Concluding the
discussion on the change of fiscal policy rules with the aim of upgrading monetary union effects the
authors opt for the gradual creation of federal budget.



