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Problem konstrukcji optymalnej
reguly fiskalnej w warunkach
kryzysu finansowego

1. Wprowadzenie

Trwajacy obecnie na $Swiecie globalny kryzys finansowy spowodowat, ze
w wiekszos$ci panstw poszukuje si¢ skutecznych drég wzmocnienia stabilnosci
finans6w publicznych, co zazwyczaj sprowadza si¢ do koniecznosci redukcji
narastajgcego poziomu zadluzenia publicznego. Przywracanie finansow pan-
stwa do stanu rownowagi moze odbywac si¢ za pomoca automatycznych stabi-
lizatorow koniunktury, w tym przez przyjmowanie regut fiskalnych, lub tez za
sprawg dziatan dyskrecjonalnych. Za ustanawianiem regut w polityce fiskalnej
opowiada si¢ wielu przedstawicieli nauki finanséw'. Pomimo wysuwanych licz-
nych argumentow przemawiajacych za regulami (dotyczgcych m.in. problemu
dtugich 1 zmiennych opdznien wystepujacych w uznaniowej realizacji polityki
gospodarczej, mozliwosci ograniczenia negatywnych wptywow politycznych na
proces budzetowy czy oddziatywania regut fiskalnych na stabilno$¢ unii walu-
towej w ramach UE), jak do tej pory nie udato si¢ wskaza¢ jednego optymalnego
wzorca w tej dziedzinie, a przyjmowane w wielu krajach rozwigzania sg ksztat-
towane zazwyczaj metodg prob i btedéw. Na obiektywne problemy zwigzane ze
stosowaniem regut (takie jak: mozliwos¢ tzw. kreatywnej ksiggowosci, utrata ela-
stycznosci polityki fiskalnej w reakcji na zmieniajaca si¢ rzeczywisto$¢ gospo-

' Por. A. Alesina, R. Peroti, Budget Deficits and Budget Institutions, NBER Working Paper
5556, National Bureau of Economic Research, Cambridge, MA 1996; J.M. Buchanan, Finanse
publiczne w warunkach demokracji, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1997, s. 130.



138 Katarzyna Wojtowicz

darczg czy skuteczno$¢ ich egzekwowania?) naktadajg sie szczegdlne trudno$ci
wynikajace z trwajacego kryzysu polegajace na tym, ze niewlasciwie dobrane
rozwigzania mogg oddzialywaé procyklicznie, przyczyniajac si¢ do jeszcze
znaczniejszego ostabienia koniunktury, co w konsekwencji doprowadzi¢ moze na
zasadzie btednego kota do wzrostu zadtuzenia publicznego w przysztosci skutku-
jacego potrzebg coraz wigkszych oszczednosci budzetowych.

2. Pojecie i charakterystyka glownych typow
regul fiskalnych

Pojecie reguty fiskalnej moze by¢ definiowane zarowno w ujeciu szerokim,
jak 1 waskim. W pierwszym znaczeniu regula fiskalna okresla si¢ ogot norm,
ktore majg wpltyw na ostateczny ksztatt polityki fiskalnej®. W takim rozumieniu
reguta oznacza wszelkie rozwigzania instytucjonalne przyjmowane na wszyst-
kich etapach tzw. procesu budzetowego, tj. planowania, uchwalania, realizowania
1 kontroli wykonania budzetu.

W wezszym ujeciu reguta fiskalna oznacza ilo§ciowe ograniczenie wybranego
wskaznika budzetowego (odnoszacego si¢ m.in. do poziomu deficytu budzeto-
wego, dtugu publicznego, wielko$ci zaciaganych zobowigzan, kwoty wydatkow
czy dochodow publicznych) majace charakter wzglednie stabilny*.

Reguty fiskalne mozna klasyfikowaé wedtug ré6znorodnych kryteriow. Naj-
czesciej przywotywane jest kryterium charakteru przyjetych rozwiazan insty-
tucjonalnych, na podstawie ktorego wyodrebnia si¢: reguty ilosciowe (inaczej
numeryczne) — przyjmujace posta¢ kwantytatywnych limitoéw wybranych kate-
gorii budzetowych, reguty proceduralne — odnoszace si¢ do formalnych zasad
przygotowywania i realizacji budzetu, oraz rozwigzania gwarantujace ich przej-
rzystos¢. Biorae pod uwage zasieg oddzialywania regut, wskaza¢ mozna: reguly
o charakterze ponadnarodowym, usankcjonowanym umowa migdzynarodowa,
i reguty krajowe. Klasyfikacji regul mozna dokona¢ takze na podstawie zakresu
podmiotow, ktorych dotycza przyjmowanie rozwigzania. W zwiazku z tym
wyrdznia si¢ odrebne reguty dotyczace dziatan podejmowanych przez sektor

2 M. Mackiewicz, Regutly polityki fiskalnej jako metoda ograniczania deficytu [w:] C. Joze-
fiak, P. Krajewski, M. Mackiewicz, Deficyt budzetowy: przyczyny i metody ograniczenia, PWE,
Warszawa 2006, s. 23.

3 .M. Poterba, Do Budget Rules Work? NBER Working Paper 5550, National Bureau of Eco-
nomic Research , Cambridge, MA 1996.

4 'S. Symansky, G. Kopits, Fiscal Policy Rules, IMF Occasional Paper 162, International Mon-
etary Fund, Washington D.C. 1998.
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rzadowy oraz przez sektor samorzadowy (regionalny, lokalny). Wystepuja takze
reguty odnoszace si¢ do catego sektora finansow publicznych.

Podstawa prawna sankcjonujaca regute pozwala na wyodrebnienie: regut kon-
stytucyjnych, regut ustawowych i regut wynikajacych np. z réznorakich strate-
gii czy programow przyjmowanych przez wtadze wykonawcze. Pod wzgledem
zakresu czasowego, ktorego dotyczg reguty, mozna je podzieli¢ na te, ktore odno-
szg si¢ do krotkiego okresu (zazwyczaj reguty jednoroczne), oraz reguty wielo-
letnie.

Najistotniejsze znaczenie ma jednak podziat regut fiskalnych ze wzgledu na
ich przedmiot, na podstawie ktorego wyodrgbnia si¢: reguty salda budzetowego,
reguty dtugu publicznego, reguty wydatkow oraz reguty dochodow.

I tak, reguty salda budzetowego moga odnosi¢ si¢ do salda rzeczywistego,
salda strukturalnego® (skorygowanego o wahania cykliczne) badz salda rozpatry-
wanego nie w okresie rocznym, lecz w trakcie catego cyklu koniunkturalnego®.
Wystepujg wreszcie reguty nawigzujace do salda pierwotnego, odzwierciedlaja-
cego stan budzetu w sytuacji, gdy nie zachodzitaby konieczno$¢ sfinansowania
kosztow zwigzanych z istniejgcym dtugiem publicznym. Omawiajgc t¢ kategorie
regut, warto takze zwroci¢ uwage na tzw. zlotg regule, zgodnie z ktora jedy-
nie wydatki o charakterze biezagcym powinny znajdowaé pokrycie w biezacych
dochodach, natomiast wtasciwym zrodtem pokrycia wydatkéw o charakterze
kapitalowym (inwestycyjnym) jest zacigganie dtugu publicznego’.

5 Podziat deficytu budzetowego na: rzeczywisty, cykliczny i strukturalny ma na celu uka-
zanie stanu budzetu po wyeliminowaniu cyklicznych wahan koniunktury. U podstaw tego roz-
roznienia legto zatozenie, ze czg¢$¢ budzetu jest ksztattowana pod wpltywem aktywnej (dyskre-
cjonalnej) polityki fiskalnej, a cz¢$¢ wynika z cykli koniunkturalnych, ktére maja przetozenie
na dziatanie tzw. automatycznych stabilizatorow koniunktury. I tak, przez deficyt rzeczywisty
rozumie¢ nalezy rzeczywista réoznice miedzy dochodami a wydatkami budzetowymi w danym
roku. Z kolei deficyty cykliczne uwzglgdniaja zmiany w dochodach i wydatkach budzetowych
zachodzace pod wptywem cyklu koniunkturalnego. Deficyt strukturalny stanowi natomiast hipo-
tetyczng miare, ktora obliczana jest przy zatozeniu petnego wykorzystania zdolno$ci wytwor-
czych gospodarki i stopie bezrobocia odpowiadajacej sytuacji petnego zatrudnienia. Koncepcja
salda strukturalnego, dzigki wyeliminowaniu wptywu automatycznych stabilizatorow koniunk-
tury, umozliwia okreslenie charakteru realizowanej przez rzad polityki fiskalnej. Szerzej na ten
temat zob. S. Owsiak, Finanse publiczne-teoria i praktyka, PWN, Warszawa 2001, s. 239; W. Zi6t-
kowska, Finanse publiczne — teoria i zastosowanie, Wydawnictwo Wyzszej Szkoly Bankowe;j,
Poznan 2002, s. 233; R. Hagemann, The Structural Budget Balance. The IMF’s Methodology, IMF
Working Paper 1999, nr 95.

6 Zgodnie z teorig budzetu cyklicznego w zaleznosci od fazy cyklu koniunkturalnego dopusz-
czalne sg zaréwno deficyty, jak 1 nadwyzki, ale w dtuzszych okresach winny si¢ one bilanso-
wag; por. C. Kosikowski, E. Ruskowski, Finanse publiczne i prawo finansowe, Dom Wydawniczy
ABC, Warszawa 2006, s. 331.

7 M. Mackiewicz, op. cit., s. 27.
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W grupie regut odnoszacych si¢ do dtugu publicznego dominuja te, ktore usta-
nawiajg dopuszczalny jego putap wyrazony w % PKB. Najczesciej uwzgledniaja
one dtug publiczny brutto catego sektora, chociaz moga takze odnosi¢ si¢ do
dtugu powstajacego w poszczegdlnych jego segmentach, tj. dtugu sektora rzado-
wego, samorzgdowego lub ubezpieczeniowego.

Z kolei reguty wydatkowe zazwyczaj polegaja na wprowadzeniu limitow
w odniesieniu do wydatkow ogotem czy tez np. jedynie wydatkow o charakterze
biezagcym w ujeciu kwotowym lub procentowym (w % PKB). Innym spotykanym
rozwigzaniem jest ustanowienie ograniczen stopy wzrostu wydatkow w ujeciu
nominalnym lub rzadziej realnym (po uwzglednieniu inflacji), czgsto w nawia-
zaniu do dynamiki innych wskaznikéw makroekonomicznych (takich jak stopa
wzrostu gospodarczego, stopa wzrostu dochodow publicznych itd.).

Ostatnim typem regut sg reguty dochodowe, ktore zazwyczaj przyjmuja
formg: limitu obcigzen podatkowych jako % PKB, ograniczen w zakresie wzrostu
niektorych kategorii dochodow, takich jak: podatki lub sktadki na ubezpieczenia
spoleczne, czy tez sprecyzowania kierunkow alokacji nadzwyczajnych wpltywow
podatkowych.

3. Stosowanie regul w warunkach kryzysu w praktyce
budzetowej wybranych panstw

Do prezentacji roznych sposobow postepowania z regutami fiskalnymi
w okresie kryzysu postuzy¢ moga wyniki badan ankietowych prowadzonych
przez ekspertoéw Migdzynarodowego Funduszu Walutowego. Sumaryczne zesta-
wienie tych wynikow zawarto w tabeli 18.

Z danych tych wynika, ze w ponad 40% analizowanych przypadkow po wybu-
chu kryzysu finansowego nie zaistniata potrzeba zmiany obowigzujacych regut
fiskalnych, byty one bowiem wypetniane. Wydaje sie, ze przyczyny tego stanu
rzeczy mogty, po pierwsze, wynikac ze stosunkowo dobrej kondycji wyjsciowej
finansow publicznych niektoérych panstw w momencie rozpoczecia kryzysu wyra-
zajacej si¢ znacznie nizszym poziomem deficytu budzetowego (a niekiedy nawet
nadwyzka budzetowg) i dtugu publicznego, a takze stosunkowo szybka reakcja

8 Badaniem ankietowym objetg probe 72 panstw. Wyniki tego badania nie s3 w peini miaro-
dajne i mogg dostarczy¢ jedynie bardzo ogélnych wnioskdw, zostato ono bowiem przeprowadzone
w kwietniu 2009 r. i w wigkszos$ci dotyczy danych za 2008 r., kiedy to jeszcze nie ujawnity si¢
w pelni wszystkie negatywne skutki zjawisk kryzysowych. Po drugie, forma badania ankieto-
wego z zalozenia obarczona jest znacznym stopniem subiektywno$ci prezentowanych informacji.
Niemniej ze wzgledu na brak bardziej aktualnych analiz w pracy oparto si¢ na powyzszych danych
przy zatozeniu, ze ich wyniki nie sag w peini autorytatywne.
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wladz tych krajow na pierwsze symptomy zjawisk kryzysowych. Po drugie, brak
naruszenia regut fiskalnych byt takze rezultatem ich adekwatnej do warunkow
kryzysowych konstrukcji opierajacej si¢ na odpowiednio elastycznych podsta-
wach zwierajgcych mechanizmy dostosowawcze (por. Brazylia, Indie, Indonezja,
Kenia czy Norwegia)’.

Tabela 1. Rozne podejscia do regut fiskalnych w reakcji na kryzys finansowy
w wybranych panstwach (stan na koniec kwietnia 2009 r.)

Podejscie Udziat (w %) Przyktadowe panstwa®

Brazylia, Butgaria, Czechy, Ekwador,
Francja, Islandia, Indie, Indonezja, Japonia,
Kenia, Liberia, Luksemburg, Norwegia,
Polska, Stowenia, Szwecja, Szwajcaria

Brak konieczno$ci zmian
w zakresie istniejacych regut 43
fiskalnych?

Brak zmian istniejacych
regut fiskalnych przy jed- 35 Dania, Grenada, Izrael, Kosowo, Nigeria,
noczesnym naruszeniu ich Pakistan, Panama

przestrzegania

Zmiana konstrukcji istnie-
jacych lub wprowadzenie
nowych regut w reakcji na
kryzys

Angola, Argentyna, Austria, Chile, Estonia,
22 Finlandia, Niemcy, Wegry, Litwa, Meksyk,
Holandia, Peru, Hiszpania, Wielka Brytania

@ w tabeli podano jedynie przyktady pafstw reprezentatywnych dla danej grupy; ® w badaniu
uwzgledniono jedynie reguty o charakterze narodowym, pomijajac reguty ponadnarodowe (m.in.
unijne).

Zrédto: IMF, Fiscal Rules — Anchoring Expectations for Sustainable Public Finances, Report
prepared by the Fiscal Affairs Department, 16.12.20009, s. 35.

W pozostatej grupie panstw istniejace reguty fiskalne okazaty si¢ w czasach
kryzysu z ré6znych przyczyn nieskuteczne. W zwiazku z tym az 22% badanych
krajow (m.in. Niemcy, Estonia, Litwa, Wegry czy Wielka Brytania) zostato
zmuszonych do modyfikacji obwigzujacych regut lub tez ustanowienia nowych
limitéw bardziej przystajacych do nowej sytuacji makroekonomicznej. Pozostale
panstwa (tj. ok. 35% wszystkich) nie wprowadzity zmian konstrukcyjnych, ale ze
wzgledu na naruszenie istniejacych regut zdecydowaty o ich czasowym zawie-
szeniu.

Z raportu MFW wynika takze, ze reguty, ktore byty najczegsciej naruszane
w badanych przypadkach oraz podlegaty zmianom, stanowily reguty wydatkowe

 IMF, Fiscal Rules — Anchoring Expectations for Sustainable Public Finances, Report prepa-
red by the Fiscal Affairs Department, 16.12.2009.
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oraz w dalszej kolejnosci reguty dochodowe (rys. 1). Stosunkowo skuteczne oka-
zaty si¢ natomiast reguty salda budzetowego oraz reguty dtugu publicznego. Cha-
rakterystyczne jest rowniez to, ze zaden kraj nie zrezygnowat formalnie z istnie-
jacych juz regut, chociaz — jak juz wspomniano — ich konstrukcja byta czasowo
zawieszana lub modyfikowana.
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Odsetek odpowiedzi respondentéw

0 T T T
reguty reguty reguty salda reguty dtugu
wydatkowe dochodowe budzetowego publicznego

Typ reguly
[ brak potrzeby zmiany reguly B naruszenie reguly

[J reguta zmieniona lub zawieszona

Rys. 1. Stosunek do regut fiskalnych w reakcji na kryzys w zalezno$ci
od typu reguty (w % odpowiedzi respondentow)

Zrédto: jak do tabeli 1.

Poszukujac przyczyn braku dostatecznej skutecznosci regul w warunkach
kryzysu, nalezy zauwazy¢, ze ze wzgledu na skale zjawisk kryzysowych wiele
panstw nie poprzestato na dziataniu automatycznych stabilizatorow koniunktury,
lecz zastosowato dyskrecjonalne instrumenty polityki fiskalnej w celu tagodze-
nia wahan cyklicznych. Polegaty one na wdrazaniu pakietéw interwencyjnych na
rzecz ozywienia gospodarki zwigkszajacych wydatki lub redukujacych ciezary
podatkowe!®, Nalozenie si¢ na siebie nastepstw tych dwoch rodzajow instrumen-
tow stabilizacyjnych spowodowato w wielu panstwach pogtebienie nieréwno-
wagi fiskalnej, ktorej poziom znaczenie przekroczyt zaktadane limity. Pomimo

10 Przyktadowo w Niemczech w celu ozywienia gospodarki zaproponowano dwa pakiety
stymulacyjne: pierwszy w listopadzie 2008 r. (Konjunkturpaket I), a drugi w styczniu 2009 r.
(Konjunkturpaket 1I). Koszty ich wdrazania w latach 2009-2010 oszacowano na poziomie blisko
80 miliardow euro (tj. blisko 3,1% PKB). W efekcie powyzszych dziatan deficyt sektora general
government wzrdst w 2009 r. do 3,0% PKB (podczas gdy w 2008 r. odnotowano nadwyzke budze-
towa na poziomie 0,1% PKB). Szerzej na ten temat zob. 1. Koske, After the Crisis: Bringing Ger-
man Public Finances Back to a Sustainable Path, OECD Economic Department Working Paper
No 766, 12.05.2010.
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zroéznicowanego podejscia poszczegdlnych krajow do kwestii narzedzi, zakresu
i skutkow interwencjonizmu antykryzysowego, wigkszo$¢ z nich zdecydowata
si¢ jednak poswigci¢ rownowage budzetowa na rzecz przywrocenia rownowagi
makroekonomiczne;.

Z powyzszego wynika, ze kryzys z jednej strony uwypuklit zawodno$¢ wielu
regut fiskalnych, z drugiej za§ w sytuacji pojawiajacych si¢ z coraz wigkszym
nasileniem nastepstw rosnacych deficytow budzetowych, takich jak: efekt wypy-
chania, inflacja czy wzrost niepewnosci i ryzyka, uwidocznil potrzebe ustano-
wienia nowych, bardziej skutecznych regut, ktore pozwolityby na ustabilizowa-
nie finansow publicznych. Trudnosci zwigzane ze wskazaniem cech takich regut
wynikajg z tego, ze w warunkach recesji polityka fiskalna winna by¢ jednocze-
$nie restrykcyjna, by ograniczy¢ przyrost deficytu i dtugu publicznego, oraz eks-
pansywna, by wspiera¢ zatrudnienie i wzrost gospodarczy.

4. Determinanty skutecznosci reguly fiskalnej
w okresie kryzysu

Opisane wezesniej skomplikowane uwarunkowania powoduja, ze zagadnienie
konstrukeji optymalnej w warunkach kryzysu reguty fiskalnej i zapewnienia jej
skutecznej implementacji wymaga udzielenia odpowiedzi na co najmniej kilka
wazkich pytan:

— czy w okresie kryzysu wdrazanie regut fiskalnych jest w ogole celowe?

— jesli tak, to ktory typ reguty fiskalnej wydaje si¢ w tych warunkach najod-
powiedniejszy?

— czy reguty w okresie kryzysu winny mie¢ charakter narodowy, czy
ponadnarodowy i czy nalezy wprowadza¢ odrgbne reguty dla sektora samorza-
dowego?

— w jaki sposob winien by¢ skonstruowany mechanizm egzekwowania prze-
strzegania reguty?

Przechodzac do odpowiedzi na pierwsze z postawionych pytan, nalezy zauwa-
zy¢, ze wymaga ono ustosunkowania si¢ do niezwykle istotnej kwestii, czy celem
regut fiskalnych winna by¢ jedynie dlugoterminowa stabilizacja zadtuzenia
publicznego, czy tez powinny one rowniez przyczynia¢ si¢ do tagodzenia nega-
tywnych skutkéw cyklicznosci gospodarki. Mozna tu wyodrebni¢ dwie przeciw-
stawne koncepcje!l.

" A. Schick, Post-crisis Fiscal Rules: Stabilising Public Finance while Responding to Eco-
nomic Aftershocks, ,,OECD Journal of Budgeting” 2010, vol. 2.
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Pierwsze podejscie oparte jest na zalozeniu, ze ustanowienie efektywnej
reguty fiskalnej jest mozliwe dopiero wtedy, gdy sytuacja makroekonomiczna,
m.in. na skutek podjetych dziatan stabilizacyjnych, ulegnie poprawie, a gospo-
darka po okresie recesji zacznie przyspieszac. Reguly fiskalne zmierzajace do
ograniczenia skali nieréwnowagi finanséw publicznych w warunkach recesji
zawsze oddzialuja procyklicznie. W zwigzku z powyzszym proces wdrazania
regul nalezy odtozy¢ na czasy dobrej koniunktury gospodarczej, a wypetnianie
istniejacych juz regut musi zosta¢ zawieszone.

Druga koncepcja w przeciwienstwie do pierwszej akcentuje, ze implementa-
cja regut fiskalnych moze przyspieszy¢ wychodzenie z kryzysu gospodarczego.
Argumentem przemawiajagcym za takim podejSciem jest to, ze niektore kraje
posiadajace reguty znacznie tagodniej odczuty skutki zjawisk recesyjnych i szyb-
ciej weszly w faze ozywienia gospodarczego. Dowodem na poparcie tej tezy maja
by¢ doswiadczenia m.in. Brazylii, Norwegii, Szwecji czy Szwajcarii, ktore to
panstwa zapewnily przestrzeganie istniejacych regut przy wzglednie nieduzym
ostabieniu tempa wzrostu gospodarczego'?. W ich przypadku wypetnianie regut
w czasach kryzysu wptyneto na zwigkszenie zaufania do prowadzonej polityki
fiskalnej i przez to ostabito negatywne nastgpstwa makroekonomiczne zatamania
gospodarczego.

Odnoszac si¢ do powyzszych przeciwstawnych postaw, nalezy przychyli¢ si¢
do pogladu, ze reguty fiskalne mogg oddziatywac antycyklicznie, pod warunkiem
ze sa odpowiednio skonstruowane, cho¢ nie jest to warunek wystarczajacy. Ich
skuteczno$¢ jest bowiem takze zdeterminowana przyczynami i skalg probleméw
w zakresie finansow publicznych w poszczegdlnych panstwach. Samo wprowa-
dzenie nawet najlepiej zaprojektowanych regut fiskalnych nie zlikwiduje bowiem
strukturalnych i systemowych obcigzen wielu gospodarek, powodujac, ze reguty
te beda narazone na proby obchodzenia od nich badz ich jawnego ignorowania.
W takim przypadku lepszym rozwigzaniem wydaje si¢ opracowanie dtugotermi-
nowej strategii ograniczania dtugu (obejmujgcej nie tylko sfere finansow publicz-
nych, ale przede wszystkim sfere realng), w ktdrej reguty stanowityby tylko jeden
z instrumentow przywracania rownowagi. Winny by¢ one wdrazane stopniowo
z zachowaniem odpowiedniego okresu przej$ciowego'®. Taki tryb implementacji

12 Por. L. Alston, M. Melo, B. Mueller, C. Pereira, Presidential Power, Fiscal Responsibility
Laws and the Allocation od Spending: The Case of Brazil [w:] Who Decides the Budget? A Politi-
cal Economy Analysis of the Budget Process in Latin America, red. M. Hallerberg i in., Inter-
-American Development Bank, Washington DC 2009, s. 57-90; oraz IMF, op. cit.

13 Przyktadowo w Niemczech w 2009 r. ogloszono wprowadzenie w nowej reguty fiskalnej,
ktéra docelowo ogranicza deficyt strukturalny budzetu federalnego do 0,35% PKB, w przypadku
za$§ budzetow landow nakazuje zachowanie réwnowagi strukturalnej. Ma ona jednak w petni
obwigzywac¢ dopiero od 2016 r. (w przypadku budzetu federalnego) i od 2020 r. (w przypadku lan-



Problem konstrukcji optymalnej reguly fiskalnej... 145

regut pozwolitby na ujawnienie si¢ ich pozytywnych efektow zwigzanych z przy-
wroceniem zaufania rynkow dla polityki gospodarczej i ograniczeniem ryzyka
oraz niepewnosci jeszcze przed ich pelnym wdrozeniem. Jednoczesnie odtoze-
nie w czasie stosowania regut umozliwitoby podejmowanie niezbednych dziatan
reformatorskich i stabilizacyjnych'4.,

Skoro, jak juz wczesniej stwierdzono, niektore typy regut fiskalnych w okre-
sie kryzysu wydajg si¢ bardziej skuteczne od pozostatych, to kolejng niezwykle
istotng kwestig jest wskazanie cech konstrukcyjnych takich regut. Wymaga to
oceny poszczeg6lnych ich rodzajow pod wzgledem ich potencjalnej efektywno-
Sci w stabilizacji dtugu publicznego przy jednoczesnym tagodzeniu negatywnych
skutkow cyklicznosci mechanizmu rynkowego.

Z uwagi na podstawy cel regul, jakim jest ograniczanie zadtuzenia publicz-
nego, zasadnicza role wsérdd nich odgrywajg reguty dtugu publicznego, zazwy-
czaj wyrazone jako dopuszczalny limit dlugu w % PKB. Reguty te uzupetnia si¢
przewaznie innymi jeszcze typami regut, poniewaz samodzielnie nie sg w stanie
dostatecznie skutecznie ostabi¢ tempa przyrostu zadtuzenia, woéwczas gdy jesz-
cze nie przekracza ono zaktadanego limitu, a czgstym zarzutem wysuwanym pod
ich adresem jest to, ze dzialajg zbyt p6zno'>. Jesli chodzi o ich mozliwe oddziaty-
wanie antycykliczne, to jest ono uwarunkowane podobnymi okoliczno$ciami jak
w przypadku kolejnego rodzaju regul, tj. regut salda budzetowego.

Reguty salda budzetowego sg réwniez uznawane za bardzo skuteczny sposob
zmniejszania skali nieréwnowagi finanséw publicznych i przywracania dyscy-
pliny fiskalnej'¢. W niektorych sytuacjach ich pozytywny wplyw na stabilno$¢
fiskalng moze zosta¢ jednak ograniczony. Dzieje si¢ tak m.in. wtedy, gdy odno-
szg si¢ one nie do salda rzeczywistego, ale np. salda pierwotnego, lub tez przyj-
muja ksztatt tzw. zlotej reguty na skutek pominigcia pewnych kategorii wydat-
kéw publicznych (tj. odpowiednio: wydatkow na obstuge dtugu publicznego oraz
wydatkow majatkowych), ktorych finansowanie moze przyczynia¢ si¢ do pogle-
biania nierownowagi budzetowej. Moga one by¢ nieskuteczne takze wowczas,
gdy ich podstawg jest rzeczywiste saldo budzetowe, w takiej bowiem sytuacji
wladze publiczne, dazac do zapewnienia przestrzegania regut, moga uciekac si¢
do réznorakich manipulacji ksiggowych polegajacych na zmianie kwalifikacji nie-
ktorych operacji budzetowych ksiggowanych ,,nad kreska” na operacje uwzgled-

dow). Por. National Fiscal Governance Reforms across EU Member States, ,,European Economy”
Occasional Papers nr 67, August 2010.

4 IMF, op. cit.

15 Public Finance in EMU — 2010, European Commission, Directorate-General for Economic
and Financial Affairs, ,,European Economy” 2010, vol. 4.

16 X. Debrun, L. Moulin, A. Turrini, J. Ayuso-i-Casals, M.S. Kumar, Tied to the Mast? The
Role of National Fiscal Rules in the European Union, ,,Economic Policy” 2008, nr 23, s. 297-362.
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nianie ,,pod kreskga” jako zrodto finansowania deficytu budzetowego. Dziatania
takie sa utatwione wowczas, gdy reguty te nie obejmujg swoim zakresem salda
catego sektora finanséw publicznych, lecz odnosza si¢ jedynie do jego wybranych
elementow, np. tylko budzetu panstwa!”.

Jesli chodzi o mozliwosci tagodzenia fluktuacji mechanizmu rynkowego, naj-
lepszym rozwigzaniem zdaja si¢ by¢ reguty nawiazujace do salda skorygowa-
nego o wptyw wahan cyklicznych (czyli tzw. salda strukturalnego), ktore dzigki
pominigciu wpltywu tzw. automatycznych stabilizatorow koniunktury pozwalaja
panstwu na realizacje elastycznej polityki fiskalnej'®. Zasadniczym problemem
zwigzanym z konstrukcjg takich regut jest przyjecie wlasciwej metody wyzna-
czania tego salda, ktora wymaga oszacowania tzw. luki produkeyjnej (tj. odchy-
lenia rzeczywistego PKB od produkcji potencjalnej, czyli skorygowanej o waha-
nia cykliczne), a takze zbadania sily jej oddzialywania na dochody i wydatki
publiczne (przez ewaluacje krotkookresowych elastycznosci dochoddw i wydat-
kow budzetowych wzgledem PKB)'. Niezaleznie od trudno$ci metodologicz-
nych reguty salda budzetowego skorygowanego cyklicznie réwniez nie stanowig
rozwigzania optymalnego, nie abstrahujag bowiem od skutkow dyskrecjonalnych
dziatan panstwa podejmowanych w celu stabilizowania gospodarki.

W zwigzku z powyzszym sposobem rozstrzygnigcia tego problemu jest
wydtuzenie horyzontu czasowego obowigzywania regut salda budzetowego do
catego cyklu koniunkturalnego. W takiej sytuacji przyjete limity odnoszg si¢
do pewnego przecigtnego (w trakcie trwania cyklu) poziomu nominalnego salda
budzetowego. Tak skonstruowane reguty charakteryzujg si¢ znacznie wickszg
elastyczno$cig oparta na zatozeniu, ze skutki dyskrecjonalnych dziatan ekspan-
sywnych w okresach kryzysow gospodarczych zostang zniwelowane przez odpo-
wiednie zacie$nienie polityki fiskalnej w fazie boomu gospodarczego®.

17 Doskonatym przyktadem mogg by¢ polskie manipulacje przy klasyfikacji refundacji skta-
dek do OFE poczatkowo (tj. do 2003 r.) ujmowanych jako wydatki budzetowe (wplywajace na
wielko$¢ deficytu), od 2004 r. za$ jako rozchody budzetowe (nieobcigzajace wielkosci deficytu).
Pozycje refundacji zwigzanej z reforma systemu ubezpieczen spotecznych zapisano w rozchodach
budzetu panstwa po raz pierwszy w ustawie budzetowej na 2004 r. powotujac si¢ na Ustawe z dnia
25 czerwca 1997 r. o wykorzystaniu wptywow z prywatyzacji cze$ci mienia Skarbu Panstwa na
cele zwiazane z reforma systemu ubezpieczen spotecznych (Dz.U. nr 106, poz. 673 oraz z 2000 r.
nr 31, poz. 383).

18 IMF, op. cit.

19 Dokonuje si¢ tego zazwyczaj dwoma sposobami: za pomocg analizy szeregéw czasowych
PKB wykorzystujace;j filtry statystyczne (najczesciej filtr Hodricka-Prescotta) lub za pomoca ana-
lizy funkcji produkceji przy zatozeniu potencjalnego wykorzystania czynnikdéw produkcji. Szerzej
na temat metod liczenia salda skorygowanego cykliczne m.in. w: Cyclical Adjustment of Budget
Balances, European Commission, Brussels 2010, Spring, s. 6—11.

20 F, Balassone, M.S. Kumar, Cyclicality of Fiscal Policy [w:] Promoting Fiscal Discipline,
red. M.S. Kumar, T. Ter-Minassian, International Monetary Fund 2007, s. 19-35.
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Mowigc o regutach przyjmujacych posta¢ okreslonych limitow deficytu, warto
takze zwrdci¢ uwage, ze mogg mie¢ charakter antyrozwojowy rowniez dlatego, iz
motywuja do poszukiwania oszczgdnosci budzetowych przede wszystkim przez
redukcje wydatkéw inwestycyjnych kosztem wydatkow socjalnych, takie bowiem
dzialanie jest bezpieczniejsze z politycznego punktu widzenia. Aby unikngé tego
rodzaju zjawisk, stosuje si¢ rozne ich modyfikacje, ktorych przyktadem jest m.in.
wspomniana juz ztota reguta. Zwolennicy tej zasady wskazuja, ze zapewnia ona
wlasciwg dystrybucj¢ bogactwa migdzy pokoleniami, wydatki inwestycyjne
bowiem tworza majatek, z ktorego korzysta¢ beda takze przyszte pokolenia,
a zatem uzasadnione jest obcigzanie ich kosztami sptat zaciggnietego na ten cel
dtugu publicznego.

Omawiajgc zagadnienie skutecznosci regul salda budzetowego w zakresie
dtugookresowe;j stabilizacji zadtuzenia publicznego, nalezy takze zwroci¢ uwage
na potrzeb¢ uwzglednienia w ich konstrukcji klauzul dopuszczajacych czasowe
zawieszenie przestrzegania reguty m.in. w okresach zdarzen nadzwyczajnych
(takich jak: katastrofy, kleski zywiolowe czy nagle zatamania gospodarcze)?'.
Wyjatki te powinny by¢ jednak $cisle ograniczone i bardzo precyzyjnie zdefinio-
wane, a takze zawiera¢ doktadnie okreslony mechanizm powrotu do ponownego
przestrzegania reguty w momencie, gdy powyzsze okolicznosci ustang.

Z kolei reguly wydatkowe oddziatujg pozytywnie na stabilizacj¢ dtugu
publicznego przede wszystkim wtedy, gdy nawiazuja do maksymalnego tempa
wzrostu wydatkéw publicznych w stosunku do dynamiki PKB w trakcie pew-
nego okresu lub tez sg wyrazone jako limity udziatu wydatkéw publicznych ogo-
lem w PKB (nie za$ jedynie poszczegolnych kategorii tych wydatkow), czy tez
uzalezniajg wzrost wydatkow od adekwatnego wzrostu dochodéw publicznych.
Pod wzgledem mozliwosci oddziatywania antycklicznego reguty te wydaja si¢
szczegblnie nieskuteczne, poniewaz ograniczajg funkcjonowanie automatycz-
nych stabilizatorow koniunktury (jak rowniez innych dyskrecjonalnych instru-
mentoéw stabilizacyjnych) stosowanych w fazie recesji, ktore maja zwigkszy¢
wydatki publiczne w celu stymulowania gospodarki. Efekt ten jest najsilniejszy
wowczas, gdy reguty nawiazuja do udziatu wydatkéw w PKB. Inng stosunkowo
czgsto obserwowang w praktyce sytuacja jest to, ze zachecajg one do przyzna-
wania roznego typu preferencji podatkowych (zamiast ponoszenia wydatkow),
ktorych oddziatywanie prorozwojowe jest zazwyczaj mniej skuteczne??. Wpro-
wadzenie takich ulg i zwolnien podatkowych moze zniwelowac pozytywny efekt
ograniczenia wydatkow dla rownowagi budzetowej, a ich pozniejsza likwidacja

2L Public Finance in EMU...
22 JIbidem.
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jest zazwyczaj utrudniona ze wzgledoéw politycznych, co w dtugim okresie moze
skutkowac potrzebg jeszcze wigkszych oszczgdnosci budzetowych.

Przechodzac do oceny ostatniej grupy regut — dochodowych, nalezy zauwa-
zy¢, ze przy braku sprzezenia z regutami wydatkowymi zazwyczaj nie przyczy-
niajg si¢ one do ograniczenia zadtuzenia publicznego, a rygorystyczne limity
wzrostu obcigzen podatkowych moga wrecz wywiera¢ negatywny wplyw na
koszty obstugi dtugu publicznego ze wzgledu na wzrost ryzyka niewyptacalno-
$ci panstwa pozbawionego mozliwosci swobodnego ksztattowania swoich docho-
dow. W kontekscie skuteczno$ci tagodzenia wahan koniunkturalnych reguty
te rowniez wydajg si¢ stosunkowo mato efektywne. Przyjmujg one zazwyczaj
ksztatt procentowych gornych (rzadziej dolnych) limitéw udziatu dochodow (lub
ich wybranej kategorii, takiej jak: obcigzenia podatkowe czy sktadki na ubezpie-
czenia spoleczne) w PKB, ktore hamujgc dzialanie automatycznych stabilizato-
réow koniunktury (przewaznie silniej wptywajacych na stron¢ dochodowsa), moga
oddzialywac procyklicznie. Wszystko zalezy jednak od tego, jak w konstrukcji
reguty traktowane sg nadwyzki dochodow przekraczajgce zaktadane limity.
Reguty wyposazone w odpowiednie mechanizmy obligujace do przeznaczenie
wszelkich nadzwyczajnych wpltywow np. na redukcje dtugu publicznego lub tez
ograniczenie presji wydatkowych w przyszto§ci moga wlasciwie spetnia¢ funkcje
stabilizacyjne, dzigki ograniczeniu presji inflacyjnej w okresie ekspansji gospo-
darczej.

Kolejnym waznym zagadnieniem jest to, czy dla skuteczno$ci regut istotne
znaczenie ma zasi¢g ich oddziatywania, tj. czy powinny mie¢ one charakter
ponadnarodowy, narodowy, czy moze regionalny (lokalny).

Gloéwna cecha regut ponadnarodowych polega na tym, ze nakltadaja one
wspolne limity na wigksza grupe panstw. Ich gtéwna wade stanowi to, ze nie
biorg one zazwyczaj pod uwage roznic, jakie mogg wystepowaé pomigdzy tymi
krajami, dotyczacych m.in.: ich sytuacji makroekonomicznej, kondycji finansow
publicznych, zakresu sektora finansow publicznych czy tez stopnia jego decen-
tralizacji. W zwiazku z powyzszym ich konstrukcje opierajg si¢ zazwyczaj na
prostych zunifikowanych wskaznikach budzetowych, takich jak: saldo budze-
towe czy dtug publiczny w relacji do PKB, ktorych przyjecie (bez uwzglednienia
specyfiki poszczegdlnych panstw wynikajacej choéby z fazy cyklu koniunktural-
nego, w ktorej znajduje si¢ gospodarka) bardzo czesto oddziatuje procyklicznie.
Wydaje sig, ze w celu unikniecia powyzszego efektu wskazane jest potgczenie
regut funkcjonujgcych na szczeblu ponadnarodowym z regutami narodowymi
(a takze regionalnymi). Nalezy jednak zaznaczy¢, ze ich wspotistnienie ma
sens tylko wtedy, gdy reguly krajowe sa znacznie bardziej restrykcyjne niz te
wynikajace z traktatow migdzynarodowych. Oceniajac potencjalne skutki regut
ponadnarodowych pod wzgledem mozliwos$ci tagodzenia cyklicznosci gospo-
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darki, trzeba takze zwrdci¢ uwage na to, ze sa one uzaleznione od zawarcia w ich
konstrukeji odpowiednio przejrzystych i skutecznych mechanizmoéow egzekwo-
wania przepisow.

Odnoszac si¢ do kwestii zasadno$ci wprowadzania regut na szczeblu samo-
rzagdowym, stwierdzi¢ nalezy, ze sg one potrzebne przede wszystkim w tych
panstwach, w ktorych sektor samorzadowy odgrywa wazng rolg. Konieczno$¢
ich ustanowienia wynika z tego, ze wysokie zadtuzenie samorzadoéw wptywa
w istotny sposob na ptynno$c catego sektora finansow publicznych, ich ewen-
tualna niewyptacalno$¢ oznacza bowiem przerzucenie kosztow realizowanych
przez nie zadan na budzet panstwa. Kolejnym argumentem za wprowadzeniem
takich regut jest to, ze skutki konsolidacji fiskalnych winny by¢ rozktadane pro-
porcjonalnie pomiedzy wszystkie szczeble wladzy publicznej. Nalezy zauwazy¢,
ze sktonno$¢ wtadz samorzadowych do poluzowania dyscypliny budzetowej jest
tym wieksza, im nizszy jest zakres ich samodzielno$ci finansowej i im bardziej
sg one uzaleznione od transferow budzetowych. Mozliwe oddziatywanie antycy-
klicznie tego rodzaju regut jest ograniczone ze wzgledu na znikome mozliwosci
oparcia ich konstrukeji na wskaznikach skorygowanych cyklicznie (np. saldzie
strukturalnym, ktorego oszacowanie w budzetach lokalnych bytoby niezwykle
utrudnione). W zwigzku z powyzszym akceptujac (z opisanych powyzej wzgle-
dow) potrzebe implementacji odrebnych regut fiskalnych na szczeblu samorzg-
dowym, w kontekscie ich wptywu na tagodzenie cykliczno$ci gospodarki nalezy
wyraznie podkresli¢ konieczno$¢ zapewnienia ich zgodnos$ci z regutami funkcjo-
nujacymi na szczeblu krajowym i (ewentualnie) ponadnarodowym.

Zasadnicze znaczenie dla zapewnienia skuteczno$ci regut fiskalnych ma
stworzenie odpowiedniego mechanizmu zapewnienia ich przestrzegania. Analiza
doswiadczen ostatnich lat wskazuje, ze koniecznymi sktadnikami skutecznego
wielostronnego systemu kontroli fiskalnej sa: powszechnos¢ sankcji, szybkosé
i niezawodnos¢ ich uruchamiania oraz rzetelna sprawozdawczo$¢ opierajaca si¢
na wiarygodnych i kompletnych danych statystycznych??. Istotne jest to, zeby
monitorowanie przestrzegania regulty dotyczyto zarowno fazy ex ante procesu
budzetowego (tj. projektowania budzetu), jak tez etapu ex post (wykonania
budzetu). W praktyce budzetowej wigkszosci panstw spotka¢ mozna w tej dzie-
dzinie co najmniej trzy roézne rozwigzania®*,

Pierwsze z nich — najbardziej powszechne — polega na zawarciu odpowied-
nich procedur zapewniajacych przestrzeganie regul fiskalnych w narodowych
systemach prawno-instytucjonalnych poszczegolnych panstw. To wiasnie wladze

23 D. Rosati, Kierunki zmian w systemie zarzqdzania fiskalnego strefg euro, ,,Ekonomista”
2010, nr 5.

24 A. Schick, op. cit.
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krajowe (rzady i parlamenty narodowe) najpierw ustanawiajg reguty, a potem
zapewniaja, by bylty one przestrzegane przy konstrukcji i realizacji ich budzetow.
Zaleta tego rozwigzania jest to, ze reguly fiskalne sg zintegrowane z narodowymi
ramami polityki fiskalnej. Podstawowa wada polega natomiast na mozliwos$ci
obchodzenia regut fiskalnych i ich arbitralnego naginania w celu realizacji bieza-
cych celow politycznych.

Drugie rozwiazanie opiera si¢ na powierzeniu odpowiedzialno$ci za egze-
kwowanie regul organom ponadnarodowym. Wtadze krajowe zachowujg wow-
czas nadzor nad procesem budzetowym, ale instytucje migdzynarodowe maja
mozliwos$¢ ingerowania i stosowania okreslonych sankcji w sytuacji, gdy reguty
nie beda wypetnianie. Przyjecie takiej koncepcji wymaga jednak zapewnienia
dostepu podmiotow zewnetrznych do aktualnych i wiarygodnych danych budze-
towych, co w przypadku panstw naruszajacych reguty moze by¢ utrudnione, ze
wzgledu na che¢ ich ukrycia.

Trzecim sposobem moze sta¢ si¢ powotanie niezaleznych instytucji fiskal-
nych odpowiedzialnych za nadzoér nad respektowaniem regut fiskalnych. Pod-
mioty te zazwyczaj nie sg zwiazane ani z rzagdem, ani z parlamentem, a do ich
zadan nalezy m.in. sporzadzanie prognoz makroekonomicznych, monitorowanie
przestrzegania regut oraz rekomendowanie podjecia okreslonych dziatan korygu-
jacych.

Oceniajgc opisane powyzej metody zapewnienia przestrzegania regut fiskal-
nych, za najbardziej skuteczne uznaé nalezy ostatnie rozwigzanie. Poddanie poli-
tyki fiskalnej ocenie instytucji sktadajacej si¢ z niezaleznych ekspertdéw moze
miec¢ istotne znaczenie z punktu widzenia mozliwos$ci realizacji funkcji stabili-
zacyjnej przede wszystkim dzigki ograniczeniu wptywu podejmowania arbitral-
nych decyzji politycznych na proces budzetowy. Korzyscig ptynaca z przyjecia
takiego rozwigzania moze by¢ takze ztagodzenie pewnego automatyzmu regut
pozwalajace na ich wicksze dostosowanie do zrdéznicowanych uwarunkowan
makroekonomicznych.

5. Podsumowanie

Kryzys finansowy wydobyl na swiatlo dzienne stabosci istniejacych regut
fiskalnych. Okazalo si¢, ze w wielu przypadkach nie byly one w stanie zapo-
biec rosngcym deficytom i narastaniu dtugu publicznego. Stajac przed trudnym
wyborem, czy przestrzega¢ za wszelka cene dyscypliny fiskalnej, czy tez stoso-
wac wszelkie dostgpne srodki w celu pobudzenia gospodarki, wigkszo$¢ panstw
zdecydowata o znacznym poluzowaniu polityki fiskalnej na rzecz wspierania
wzrostu gospodarczego. Niestety, takie postgpowanie pociagneto za sobg wiele
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negatywnych nastgpstw zwigzanych z rosnagcym zadtuzeniem, uzmystawiajac
rzadzacym potrzebe implementacji takich regul, ktére oprocz przywracania row-
nowagi fiskalnej mogtyby wspiera¢ dziatania stabilizacyjne.

Odwotanie do regut fiskalnych w warunkach kryzysu moze przynie$¢ pozy-
tywne efekty makroekonomiczne przede wszystkim ze wzgledu na zwigkszenie
zaufania rynkow do prowadzonej polityki fiskalnej. Optymalnym rozwigzaniem
wydaje si¢ ustanowienie regut dlugu publicznego uzupetnionych regutami salda
budzetowego skorygowanego o wptyw wahan cyklicznych Iub tez reguta budzetu
zrownowazonego w ramach catego cyklu. Najefektywniej wykorzystywane
w funkcji stabilizacyjnej moga by¢ reguty przyjmowane na szczeblu krajowym
(z mozliwoscia stosowania odrgbnych regut dla sektora samorzgdowego) przy
ewentualnym wsparciu ze strony regut ponadnarodowych. Do skutecznosci regut
przyczyni¢ si¢ moze powierzenie monitorowania ich przestrzegania niezaleznym
instytucjom fiskalnym o charakterze eksperckim.
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The Problem of Designing Optimal Fiscal Rule in the Conditions
of Economic Crisis

One of the major consequences of the global financial crisis in most countries is the worsening
of the condition of public finance, which manifests itself in increased budget deficits and a rapid
increase in public debt. Restoring the balance of public finances can be effected by means of
automatic stabilisers, including the adoption of fiscal rules, or through discretionary actions. The
paper discusses the main issues of designing optimal fiscal rule in the conditions of economic
crisis including the right moment of implementing the rule aimed to stabilise public debt and
mitigate the adverse impact of business cycles, the optimal scope of fiscal rule as well as effective
monitoring and enforcement procedures.
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