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WPROWADZENIE

Kryzys finansowy zapoczatkowany w roku 2007 w Stanach Zjednoczonych,
ktory rozprzestrzenit si¢ takze na sfere realng gospodarki i przybrat charakter
globalny, wywolat gwaltownie ozywienie prowadzonej w calym okresie po
I wojnie Swiatowej dyskusji na temat celowosci, form oraz zakresu makroeko-
nomicznej polityki stabilizacyjnej pafnstwa. Opinie w tej dyskusji byly bardzo
zroznicowane, gdyz Scierali si¢ w niej zwolennicy i krytycy interwencjonizmu.
W konsekwencji nastapito przewartoSciowanie wielu dotychczas ugruntowa-
nych pogladow teoretycznych. Jednym z przejawow takiej reorientacji byt
renesans polityki stabilizacyjnej i nawigzanie do pogladow J.M. Keynesa,
zgodnie z ktorymi krotkookresowe fluktuacje produkeji i zatrudnienia wywo-
tywane sg gléwnie zmianami agregatowego popytu. W takiej sytuacji polityka
stabilizacyjna panstwa jest uzasadniona, gdyz moze wptywac na popyt w celu
zapobiegania wahaniom produkcji i zapewnienia pelnego wykorzystania
czynnikow produkcji. Ekonomia keynesowska osiagneta szczyt swojej popu-
larnosci w latach 60. XX wieku, kiedy to wydawalo si¢, ze na trwale udato
sie¢ gospodarkom osiggnac i utrzymac okres gospodarczej ekspansji i stabil-
nych cen. Poparcie dla keynesizmu zaczelo ulega¢ radykalnemu ogranicze-
niu w latach 70., gdy za lata prosperity przyszto ,,ptaci¢ rachunki” w postaci
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inflacji. W obliczu stagflacji lat 70. rozpoczal si¢ okres szybkiej ekspansji
monetaryzmu. Nast¢pna fundamentalng zmiang byla rewolucja racjonalnych
oczekiwanh dajaca podstawy do rozwoju nowej ekonomii klasycznej. Z kolei
we wezesnych latach 80. XX wieku, w wyniku zaistniatych problemow z empi-
ryczng weryfikacja wnioskow plynacych z teorii stworzonej przez nowych kla-
sykow, nastapit szybki rozw(j i umacnianie si¢ nowej ekonomii keynesowskie;.
I wreszcie obecny kryzys finansowy doprowadzit do kolejnego przewartoScio-
wania pogladéw dotyczacych znaczenia polityki stabilizacyjnej, nawigzujac
wyraznie do istotnej roli antykryzysowej teorii Keynesa w procesie stabilizacji
gospodarek. Przejawem powrotu do idei Keynesa byto wykorzystanie antykry-
zysowej polityki stabilizacyjnej, gtdwnie poprzez stosowanie na szerokg skale
w krajach OECD interwencji rzadow, przede wszystkim (biorac pod uwage
wystgpowanie pulapki plynnosci) za poSrednictwem polityki fiskalnej. Mimo
powszechnego implementowania keynesowskich instrumentow stabilizacyj-
nych ekonomisci podkreslaja jednoczes$nie, ze koncepcja Keynesa moze by¢
traktowana jako wskazowka dla wspolczesnej polityki gospodarczej jedynie
w warunkach kryzysu, a nie jako teoria ogdlna i dtugookresowa. Dzisiejsze
ograniczenia teorii keynesowskiej powstatej w okresie Wielkiego Kryzysu
wynikaja z odmiennosci wspoOtczesnych uwarunkowan gospodarczych.
Rodzaj zastosowanej polityki stabilizacyjnej oraz jej skuteczno$¢ determino-
wane sg cechami obecnego kryzysu, ktory charakteryzuje sie silng ztozonoScig
natury oraz wspolwystepowaniem zjawisk o r6znym zakresie geograficznym
i przedmiotowym. W piSmiennictwie ekonomicznym podkreSla si¢, ze wspot-
czesna ekonomia ma trudno$ci w wyjaSnieniu mechanizmow obecnego kryzysu,
co jest spowodowane przede wszystkim jego wyjatkowoscig. Co prawda kryzysy
finansowe zdarzaly si¢ stosunkowo niedawno, lecz objety one glownie gospodar-
ki wschodzace, co znacznie utrudnialo wyjasnienie ich przyczyn ze wzgledu na
wystepujace roznice instytucjonalne i strukturalne miedzy tymi gospodarkami
a krajami rozwinigtymi. Natomiast kraje wysoko rozwini¢te nie doSwiadczaly
do czasu kryzysu zapoczatkowanego w 2007 roku istotnych perturbacji na ryn-
kach finansowych, ktore skutkowalyby recesja, dlatego badania ekonomistow
nad wahaniami koniunktury ograniczaly si¢ do sfery realnej gospodarki.
Biorac pod uwage ztozonos$¢ i wieloaspektowoS¢ obecnego kryzysu finan-
sowego, jak 1 jego globalny zasieg, niezwykle wazne jest okreslenie wiasciwych
ram stosowania makroekonomicznej polityki stabilizacyjnej, jak i odpowied-
nich jej instrumentdw, aby mogta ona stac si¢ efektywnym narzedziem ogra-
niczania negatywnych skutkdéw kryzysu oraz stwarza¢ podwaliny dla powrotu
gospodarek na Sciezke wzrostu gospodarczego, a takze dla stabilizowania
finanséw publicznych. Ponadto, niezmiernie istotna jest takze skutecz-
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na implementacja przyjetych instrumentdéw polityki stabilizacyjnej, a wigc
okreslenie, czy jest ona wtaSciwie realizowana w praktyce. Dlatego celem
niniejszego opracowania stafa si¢ analiza i ocena reakcji fiskalnej polityki
stabilizacyjnej na kryzys finansowy i jego skutki w krajach Unii Europejskie;j.
Autorka wskazuje na dwa etapy polityki stabilizacyjnej podejmowanej w okre-
sie kryzysu oraz podejmuje probe ewaluacji skutecznoSci podejmowanych
w tym czasie dzialan stabilizacyjnych. Pierwszy etap, od poczatku kryzysu do
przetomu lat 2009/2010, charakteryzowat si¢ wdrozeniem dziatan stymuluja-
cych gospodarki za pomocg ekspans;ji fiskalnej, ktore w konsekwencji przy-
czynily si¢ do gwaltownego wzrostu deficytow sektora finansow publicznych
i dlugu publicznego w wigkszosci panstw UE. Dlatego drugi etap unijnej
polityki stabilizacyjnej, od 2010 roku, zaktadat odejScie od dotychczasowej
polityki fiskalnej (ze wzgledu na narastajacy dtug publiczny) oraz powr6t do
koncepcji zrownowazonych finanséw publicznych i redukeji dtugu. Kilkana-
Scie krajow UE zostalo objetych procedurg nadmiernego deficytu i rozpo-
czeto konsolidacje fiskalng, w przypadku niektorych wdrozono drastyczne
programy oszczgdnoSciowe.

1. STABILIZACYJNA FUNKCJA POLITYKI GOSPODARCZEJ W SWIETLE
GLOWNYCH DOKTRYN MAKROEKONOMICZNYCH

Podstawowg funkcjg stabilizacyjnej polityki gospodarczej jest dazenie do
zapewnienia réwnowagi makroekonomicznej w gospodarce poprzez stwo-
rzenie mozliwoSci ingerencji panstwa w przebieg cyklu koniunkturalnego.
Ingerencja ta ma przede wszystkim na celu przedtuzenie okresu ekspansji
gospodarczej oraz skrOcenie i splycenie okresu recesji. Jednak sposob reali-
zacji polityki stabilizacyjnej pafnstwa od lat rodzi wiele kontrowersji i jest
przedmiotem polemik pomigdzy przedstawicielami gtéwnych nurtéow ekono-
mii. Glownym obszarem tych r6znic jest przede wszystkim okreSlenie skali
1 mechanizmu oddzialywania panstwa na procesy gospodarcze. Podstawo-
wy problem dotyczy znalezienia odpowiednich proporcji pomiedzy polityka
opartg na regulach a dyskrecjonalnymi dzialaniami pafistwa. Przedstawiciele
ekonomii keynesowskiej, monetaryzmu i nowej ekonomii klasycznej formu-
tuja w tej kwestii zupetnie odmienne i nierzadko kolidujace ze soba zalecenia
pod adresem funkcji stabilizacyjnej panstwal.

1 A. Wojtyna, Neoliberalne poglgdy we wspolczesnej polskiej mysli ekonomicznej i ich
wplyw na ksztalt modelu transformacji, DiG, Warszawa 1994, s. 6-11.



56 JOANNA DZIAEO

Wielki kryzys gospodarczy lat 1929-1933 potozyt podwaliny pod stwo-
rzenie przez J.M. Keynesa teorii ekonomicznej, ktorej praktyczna realizacja
miafa na celu tagodzenie kryzyséw ekonomicznych, a ktora zostata nazwana
interwencjonizmem panstwowym. Postulaty przedstawione przez Keyne-
sa w Ogdlnej teorii zatrudnienia, procentu i pienigdza akcentujg zwigkszenie
zakresu interwencji pafistwa, ale juz nie wzrost intensywnoS$ci podejmowa-
nych przez nie dziatan. Keynes wskazuje przede wszystkim na koniecznos¢
ingerencji panstwa w mechanizm rynkowy; panstwo powinno spetnia¢ funkcje
czynnika zewnetrznego, ktory stymulowalby popyt wewnetrzny przy wykorzy-
staniu aktywnej polityki fiskalnej i monetarnej. Wedlug keynesistow funkcja
stabilizacyjna pafstwa umozliwia ograniczenie wahan PKB przez rownowa-
zenie poziomu produkcji, zatrudnienia i cen, przy czym gtownym celem dzia-
talnosSci panstwa jest ograniczenie bezrobocia. Walka z inflacjg i rOwnowaga
zewngetrzna maja znaczenie drugorzedne?. Nalezy jednak pamigtac, ze:

istoty keynesizmu nie jest tatwo odda¢ przede wszystkim z powodu wielosci sktadajacych
si¢ nan nurtow3.

Wydaje si¢, ze keynesowska teori¢ interwencjonizmu panstwowego mozna
przedstawi¢ za pomoca wyodrebnienia w tej szkole ekonomii dwoch nurtow:
postkeynesistowskiego i neokeynesistowskiego?.

Generalnie, postkeynesiSci uwazaja, ze system kapitalistyczny nie ma
zadnych automatycznych mechanizmoéw zapewniajacych osiagnigcie stanu
rOwnowagi w krotkim i dlugim okresie. Stabilizacyjng funkcje panstwa spro-
wadzaja do ekspansywnej krotko- 1 dtugookresowej polityki fiskalnej, pieni¢z-
nej i dochodowej. Wigkszo$¢ wierzy przede wszystkim w skutecznoS$¢ polityki
fiskalnej w podtrzymywaniu globalnego popytu. Bardzo sceptycznie odnoszg
si¢ oni natomiast do roli polityki monetarnej>.

Neokeynesizm taczy elementy tradycyjnej analizy keynesistowskiej z ele-
mentami monetaryzmu. NeokeynesiSci dostrzegajg role podazowej strony

2 G. Przestawska, Rola paristwa w gospodarce w ujeciu szkdl ekonomicznych, [w:]
U. Kalina-Prasznic (red.), Regulowana gospodarka rynkowa, Oficyna Ekonomiczna,
Krakow 2003, s. 11.

3 A. Wojtyna, Ewolucja keynesizmu a gléwny nurt ekonomii, Wydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa 2000, s. 94.

4 J. Wos, A. Hnatyszyn-Dzikowska, Stabilizacyjna funkcja paristwa w teoriach wspdicze-
snych szkol ekonomicznych, ,,Ruch Prawniczy, Ekonomiczny i Socjologiczny”, 4/2006,
s. 99-109.

5 A. Wojtyna, Nowe trendy w zachodniej teorii ekonomii, Wydawnictwo AE, Krakow 1998,
s. 59.
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gospodarki w analizach dlugookresowych i nie widza sprzecznoSci mi¢dzy nig
a krotkookresowa popytowa polityka stabilizacyjng. Neokeynesizm akceptuje
stosowanie polityki bezpoSredniego regulowania cen i dochodéw w sposéb
administracyjny lub przez wykorzystanie instrumentow fiskalnych.

Podsumowujac, wigkszoS¢ keynesistow zaleca aktywng polityke stabili-
zacyjng uwazajac, ze wahania w wielkoSciach makroekonomicznych istotnie
ograniczaja poziom dobrobytu spotecznego. Ponadto, stoja oni na stanowi-
sku, ze panstwo dysponuje wiedza i mozliwosSciami uzyskania efektu lepszego
w poréwnaniu ze skutkami dziatania samoczynnego mechanizmu rynkowego.
Nie oznacza to jednak, ze keynesiSci nadal wierza w skutecznoS$¢ precyzyjnego
dostrajania (fine tuning), tak jak bylo ono rozumiane w latach 60. XX w.
Dostrzegaja konieczno$¢ uwzglednienia opOZnien czasowych wynikajacych
z formutowania i implementacji polityki ekonomicznej i opowiadajg si¢ raczej
za przyblizonym dostrajaniem (corse tuning)®.

Podstawowa przyczyng powstania i rozwoju koncepcji monetarystycznej
byla ,,wielka inflacja” lat 70. XX w. Gléwnym przedstawicielem tej szkoly byt
M. Friedman, wedlug ktorego dziatalno$¢ pafistwa, z wyjatkiem krotkiego
okresu, jest nieskuteczna i nie wplywa na cechy strukturalne systemu
ekonomicznego’. Najbardziej charakterystyczny dla stanowiska monetary-
stycznego jest negatywny stosunek do stabilizacyjnej polityki typu keynesow-
skiego, przekonanie o wewng¢trznej stabilnoSci gospodarki i jej zdolnosci do
automatycznej samoregulacji oraz akceptacja tezy o neutralnoSci pienigdza.
Wedlug monetarystow podstawowym celem polityki panstwa jest utrzyma-
nie stabilnoSci gospodarczej, przede wszystkim stabilizacja poziomu cens.
Dtugookresowym celem interwencjonizmu panstwowego staje si¢ wiec walka
z inflacja, a polityka zatrudnienia ma si¢ ogranicza¢ do prob zmniejszenia
naturalnej stopy bezrobocia za pomocg oddzialywania na podazowg strone
gospodarki. Przedstawiciele nurtu kwestionuja czesto wykorzystanie polityki
pieni¢znej dla realizacji celow krotkookresowych ze wzgledu na opOzZnienia
w dostosowaniu si¢ podmiotdéw gospodarczych do zmian w podazy pienigdza.
W takiej sytuacji aktywna polityka stabilizacyjna panstwa przynosi rezulta-
ty odwrotne od zamierzonych: oddzialuje destabilizujaco na system gospo-
darczy, gdyz zaktOca naturalng gre sit rynkowych. Tym samym ekspansywna

6 A. Wojtyna, Rola paristwa we wspdiczesnej ekonomii, ,,Ekonomista” 1992, nr 3, s. 362.

7 N. Acocella, Zasady polityki gospodarczej: wartosci i metody analizy, Wydawnictwo
Naukowe PWN, Warszawa 2002, s. 181.

8 M. Belka, Doktryna ekonomiczno-spoleczna Miltona Friedmana, PWN, Warszawa 1986,
s. 265.
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polityka pieni¢zna jest sama w sobie Zrodlem inflacji®. Polityka ekonomiczna
panstwa powinna by¢ podporzadkowana realizacji celow diugookresowych,
a Srodki Swiadomego oddzialywania na gospodarke powinny by¢ zastgpione
przez trwale obowigzujace reguly i automatycznie funkcjonujace rozwigzania
instytucjonalne!l®.

MonetarySci sprzeciwiajg sie stosowaniu polityki fiskalnej ze wzgledu na
jej calkowita nieskuteczno$¢. Wedlug nich antycykliczna polityka fiskalna
nie jest w stanie przeciwdziata¢ fluktuacjom koniunktury, wywotuje jedy-
nie tendencje inflacyjne w gospodarce. Co wigcej, jest takze nieskuteczna
jako narzedzie stabilizacji poziomu cen. Role polityki fiskalnej monetarysci
ograniczaja do wplywu na podzial dochodu narodowego i alokacj¢ zasobow
w gospodarce. M. Friedman ocenia polityke fiskalng zdecydowanie nega-
tywnie, nieco inna jest jednak ocena tej polityki przez przedstawicieli tzw.
monetaryzmu fiskalnego. K. Brenner i A. Meltzer nie neguja polityki fiskal-
nej tak radykalnie, jak inni monetarySci, zwracajac uwage na to, ze podaz
pienigdza nie jest autonomiczna, jak to gltosi M. Friedman, ale zalezy takze
od rodzaju polityki fiskalnej. Rozmiar deficytu budzetowego, finansowanego
przez wzrost podazy pienigdza, a takze przez sprzedaz obligacji rzagdowych
musi mie¢ wplyw na inflacje. Dlatego wiec kontrola inflacji wymaga takze
kontroli nad budzetem!!.

Podsumowujac, monetarystyczna koncepcja interwencjonizmu gospodar-
czego panstwa rozni si¢ od keynesowskiej zarOwno inng hierarchig celow
polityki ekonomicznej, jak i zakresem interwencji. Jesli chodzi o cele polityki,
to Swiadczy o tym wyraznie odmienny stosunek obu szkot do bezrobocia.
W teorii keynesowskiej problem ten odgrywa kluczowa rolg. W ekonomii
monetarystycznej najwicksze znaczenie ma inflacja, a jej zredukowanie
1 ustabilizowanie prowadzi do globalnej rownowagi, w tym réwniez na rynku
pracy!2. Natomiast co do zakresu interwencji, to monetarysci s3 zwolennikami
znacznego jej ograniczenia, postulujac obnizenie podatkow i wydatkow budze-
towych, zaniechanie rzagdowych programow gospodarczych i spotecznych, itp.
Podstawowg role odgrywa tutaj przekonanie o stabilnoSci gospodarki wol-

9 D. Hubner, Makroekonomiczna polityka stabilizacyjna, IRiSS, Warszawa 1992, s. 45.

10 M. Belka, Doktryna..., op. cit., s. 230-233.

I E. Drabowski, Wplyw pienigdza na gospodarke w teoriach keynesizmu i monetaryzmu,
PWN, Warszawa 1987, s. 137.

12 T. Kowalski, Monetaryzm a ekonomia keynesowska — przestanki teoretyczne polityki sta-
bilizacji gospodarczej, [w:] M. Rekowski (red.), Studia nad wspolczesng gospodarkq
kapitalistyczng, nr 1 (197), Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, Poznan
1990, s. 29.
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norynkowej i o tym, ze funkcjonuje ona na og6t w warunkach zblizonych do
stanu rownowagi przy ,,pelnym” zatrudnieniu, co neguje podstawowa tez¢
J.M. Keynesal3,

Przetom lat 70. i 80. XX w. to okres ksztaltowania si¢ nowego gtownego
nurtu ekonomii — nowej ekonomii klasycznej, ktory byt odpowiedziag na
nieskuteczno$¢ polityki gospodarczej opierajacej si¢ na systemie keynesow-
skim!4, Teoria ta neguje wykorzystanie instrumentéw polityki ekonomicznej
w celu stabilizowania gospodarki twierdzac, ze polityka stabilizacyjna panstwa
jest nieskuteczna, gdyz panstwo nie ma mozliwosci trwatego oddziatywania
na takie zmienne realne, jak produkcja czy zatrudnienie. Przyczyna niesku-
tecznoSci tej polityki jest przede wszystkim to, ze podmioty gospodarcze
w swoich decyzjach kieruja si¢ jedynie zmianami wielkoSci realnych, gdyz
zjawisko iluzji pienigdza nie wystepuje ani w dtugim, ani w krotkim okresie.
Racjonalnos$¢ zachowania si¢ podmiotow gospodarczych oznacza, ze popy-
towa polityka gospodarcza jest zupelnie nieefektywna, gdyz jej cele i reguly
sa rozpatrywane przez rynki, ktore na nie natychmiast reaguja i niweluja jej
zamierzone efekty!s. Dlatego tylko nieoczekiwane lub przypadkowe dziata-
nia wladz, bedace zaskoczeniem dla podmiotéw gospodarczych, wywierajg
wplyw na sfer¢ realng gospodarki. Ponadto, efektywnoS¢ polityki panstwa
jest takze ograniczona wskutek opozniefi pomigdzy czasem podjecia decyzji
a jej skutkiem.

Wedlug zatozen omawianej teorii zarzut nieskutecznosci dotyczy zaré6wno
polityki fiskalnej, jak i monetarnej, a rezultatem ich stosowania moze by¢
jedynie zwigkszenie amplitudy wahan koniunkturalnych. Co wigcej, niesku-
teczna jest zarOwno polityka ekspansywna, jak i restrykcyjna, a wiec rzad
nie jest w stanie wywota¢ w gospodarce nie tylko ekspansji, ale takze spad-
ku aktywnosci gospodarczejlo. W rezultacie dzialania panstwa ograniczajg
si¢ jedynie do zapewnienia stabilnoSci cen i stymulowania podazowej stro-
ny gospodarki. Dziatanie te nie powinny jednak polega¢ na ingerencjach
dyskrecjonalnych, lecz na ustalaniu pewnych ogdlnych regut polityki gospo-

13- M. Belka, Monetaryzm — negacja keynesizmu, ,,Ekonomista” 1984, nr 3, s. 470.

14T Kowalski, Proces formutowania oczekiwari a teoria cyklu wyborczego: implikacje dla
polityki gospodarczej, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, Poznan
2001, s. 161.

15 E. Wojnicka, Spory wokdt teorii optymalnych obszaréw walutowych, ,,Ekonomista” 2002,
nr 1, s. 70.

16 A. Wojtyna, Nowoczesne paristwo kapitalistyczne a gospodarka: teoria i praktyka, PWN,
Warszawa 1990, s. 59.
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darczej!’. Teoria ta relatywnie niewielka wage przykiada do rodzaju dziatan
panstwa, wigkszg natomiast do ich stabilnoSci. Kluczowe znaczenie ma tu
wiarygodno$¢ rzadu i banku centralnego, na ktérg wptywa przede wszystkim
konsekwencja tych instytucji w realizowaniu przyjetej polityki gospodarcze;.
Natomiast mniej wazne jest to, czy polityka ta bedzie oparta na celach doty-
czacych podazy pienigdza, rownowagi budzetowej, czy tez realnego kursu
walutowego18.

Podsumowujac powyzszy przeglad tez gtdbwnych nurtow ekonomii, stwier-
dzi¢ mozna, ze niezaleznie od dominujacych doktryn ekonomicznych, prefe-
rujacych koncepcje liberalne lub etatystyczne, istnieje na ogot przekonanie,
ze formula interwencjonizmu panstwa w gospodarce powinna by¢ elastyczna.
Wynika to z tego, ze zmieniajg si¢ cele, metody oraz warunki gospodarowa-
nia, a takze stopief sprawnosci panstwa i stopiefn sprawnosci rynku!®. Dlatego
formuta interwencjonizmu panstwa w gospodarce nie moze mie¢ jednolitej
i sztywnej struktury. Istotne uelastycznienie ingerencji panstwa w procesy
gospodarowania i respektowanie przemian zachodzacych w gospodarce
Swiatowej moze przynie$¢ korzySci w postaci wzrostu efektywnosci dziatania
panstwa.

2. POLITYKA FISKALNA ODPOWIEDZIALNA CZY OPTYMALNA?

Prowadzone dotychczas rozwazania pozwalaja stwierdzi¢, ze polityka
fiskalna jest waznym elementem polityki gospodarczej, cho¢ r6zne nurty eko-
nomii niejednoznacznie oceniaja jej znaczenie. Jedna z podstawowych funkcji
polityki fiskalnej jest funkcja stabilizacyjna. Jej giléwnym celem jest okre-
Slone ksztaltowanie podstawowych zmiennych makroekonomicznych (PKB,
stopa bezrobocia), a instrumentami umozliwiajacymi realizacje tego celu sg
dochody i wydatki budzetowe, saldo budzetu i dtug publiczny?0. Znaczenie
stabilizacyjnej polityki fiskalnej dla wtasciwego funkcjonowania gospodarki
nie budzi wigkszych watpliwosci, dlatego tak wazne jest okreSlenie, czy poli-
tyka ta jest poprawnie realizowana. EkonomiSci proponuja rézne definicje

17 M. Belka, Ekonomiczne strategie krajow wysoko rozwinigtych, Zaktad Narodowy
im. Ossolinskich, Wroctaw 1992, s. 20.

18 K. Lutkowski, Od zlotego do euro. Zrédta obaw i nadziei, TWIGGER 2004, s. 283.

9 W. Wrzosek, Funkcjonowanie rynku, PWE, Warszawa 1997, s. 378.

0 J. Stiglitz, Ekonomia sektora publicznego, PWE, Warszawa 2007.
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odpowiedzialnej polityki fiskalnej. Wediug Belki2! i Owsiaka?2, odpowiedzial-

na polityka fiskalna powinna zawierac kilka cech:

* by¢ w krotkim okresie na tyle elastyczna, aby reagowac na cykliczne
wahania koniunkturalne. Powinno by¢ mozliwe kreowanie deficytu budze-
towego w warunkach recesji oraz jego redukcja (lub wypracowanie nad-
wyzki) w warunkach ekspansji gospodarczej;

* zagregowany poziom wydatkOw powinien zapewni¢ realizacje celow
mikroekonomicznych, okreslonych przez spoteczne preferencje dotyczace
oczekiwanej roli pafistwa w gospodarce. Pafistwo powinno by¢ zdolne do
zapewnienia spoleczenstwu niezbednego minimum dobr i ustug;

* preferowany poziom wydatkéw powinien by¢ utrzymywany w sposob
trwaly, by mozna bylo osiagna¢ ,,sprawiedliwy” podziat zasobow pomig-
dzy kolejnymi pokoleniami. Biezaca polityka fiskalna powinna wi¢c uni-
ka¢ generowania nadmiernych deficytow budzetowych, ktdre ograniczaja
mozliwosci realizacji wydatkow w przysztoSci.

Ponadto, polityka odpowiedzialna przyczynia si¢ do stabilizacji finansow
publicznych w Srednim i dtugim okresie, co przektada si¢ na zwigkszenie
wiarygodnoSci i przejrzystoSci polityki fiskalnej, a w konsekwencji na wzrost
stabilnoSci makroekonomicznej i dlugookresowej stabilnosci fiskalnej. To
z kolei powoduje poprawe zaufania inwestorow do gospodarki i umacnia
wzrost gospodarczy?3. Odpowiedzialna polityka fiskalna moze by¢ takze
rozumiana jako stosowanie procedur, dzigki ktorym politycy pozostaja pod
nadzorem obywateli. Uwaza sig, ze jest to jeden z podstawowych czynnikow
wplywajacych na jakoS¢ zarzadzania sektorem publicznym w demokratycz-
nych panstwach?4.

Realizacja odpowiedzialnej polityki fiskalnej jest bardzo istotnym czynni-
kiem sprzyjajacym osiagni¢ciu przez polityke fiskalng cech polityki optymal-
nej. W literaturze przedmiotu powszechnie przyjmuje si¢ funkcje spotecznego

21 M. Belka, Co to sq zdrowe finanse publiczne?, [w:] Polska transformacja. Sukcesy
i bariery. Refleksje z okazji jubileuszu Profesora Jana Mujzela, Wydawnictwo Uniwersy-
tetu L.odzkiego, £.6dz 2003, s. 43.

22 S. Owsiak, Finanse publiczne w zagrozeniach i szansach wzrostu gospodarki Polski, tekst
wystapienia na posiedzeniu Rady Strategii Spoleczno-Gospodarczej z dn. 8.12.2001 r.

23 J. Dzialo, Polityczne uwarunkowania jakosci instytucji fiskalnych, Wydawnictwo UL,
1.6dz 2009, s. 71.

24 R. Piwowarski, Reguly fiskalne oraz instrument nowego zarzgdzania publicznego
Jako narzedzia przejrzystej polityki fiskalnej, ,,Studia Ekonomiczne” nr 3(LXX)/2001,
s. 251-274.
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dobrobytu jako podstawowe kryterium optymalnoSci polityki fiskalnej?. Jezeli
prowadzona polityka fiskalna pozwala maksymalizowa¢ funkcje spotecznego
dobrobytu, znaczy to, ze ma ona cechy polityki optymalnej26. Analiza modeli
teoretycznych, np. klasycznego modelu wygtadzania podatkowego Barro oraz
dynamicznego stochastycznego modelu rownowagi ogolnej Galego i Mona-
cellego pozwala sformutowac wniosek, ze optymalna polityka fiskalna posiada
dwie podstawowe cechy: powinna by¢ antycykliczna i stabilna?’. Antycykliczny
charakter polityki fiskalnej oznacza prowadzenie restrykcyjnej polityki fiskal-
nej majacej na celu gromadzenie nadwyzek budzetowych w okresie prospe-
rity oraz ekspansji fiskalnej w wypadku stagnacji i/lub recesji w gospodarce.
Dzialania te maja na celu zmniejszenie wahan zagregowanego popytu i tago-
dzenie skutkow szokdéw makroekonomicznych. Natomiast stabilno$¢ oznacza
zdolno$¢ utrzymywania wzglednej rownowagi budzetowej w ramach cyklu
koniunkturalnego, co jest mozliwe poprzez utrzymywanie wzglednie niskiego
poziomu deficytu budzetowego pozwalajacego na utrzymanie diugookreso-
wej plynnosci sektora finanséw publicznych. Antycykliczny i stabilizacyjny
charakter polityki fiskalnej sprowadza si¢ wiec do postulatu prowadzenia
restrykcyjnej polityki fiskalnej majacej na celu gromadzenie nadwyzek budze-
towych w okresie pojawiania si¢ luki inflacyjnej PKB oraz ekspansji fiskalnej
w sytuacji wystapienia luki Okuna?8.

Trzeba jednak podkresli¢, ze badania prowadzone w ramach nurtu nowej
ekonomii politycznej dowodza, iz w praktyce gospodarczej polityka fiskal-
na cz¢sto nie jest optymalna. Na przyktad stosunkowo rzadko wystepuja

25 Termin dobrobyt spoteczny okreSla warto$¢ interesdw calej spotecznosci (stopien
zadowolenia konsumentéw). Funkcja dobrobytu spolecznego jest funkcja indywidu-
alnych funkcji uzytecznosci: W[ul(x), ..., un(x)], gdzie x jest pewna alokacja bogactwa
calej populacji, natomiast X jest to zbior wszystkich mozliwych alokacji dobr. Znajac
preferencje indywidualne konsumentdéw, mozna uzyskaé, poprzez ich agregowanie,
preferencj¢ spoteczna, a stad funkcje dobrobytu spoltecznego. Wigcej na ten temat
w: M. Biernacki, Kilka uwag o pomiarze dobrobytu spolecznego, ,,Mathematical Econo-
mics”, No. 3/2006, s. 115-124.

26 R. Barro, On the Determination of the Public Debt, ,Journal of Economic Perspec-
tives”, No. 87/1979, s. 37-54; R. Lucas, N. Stokey, Optimal Fiscal and Monetary Policy
in an Economy without Capital, ,Journal of Monetary Economics”, 12/1983, s. 49-62;
AM. Feldman, R. Serrano, Welfare Economics and Social Choice Theory, Springer
2006, s. 91.

21 Za: M. Mackiewicz, Stabilizacyjna polityka fiskalna, PWE, Warszawa 2010, s. 14.

28 A.P. Balcerzak, Wspdiczesna polityka stabilizacyjna wobec problemdw informacyjnej
nieefektywnosci decydentow gospodarczych: przypadek Stanow Zjednoczonych, ,PTE,
Zeszyty Naukowe” nr 6/2008, s. 181-204.
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restrykcyjne dziatania wiadz fiskalnych, ktore mialyby na celu ograniczenie
popytu dla ustabilizowania przegrzanej gospodarki. Z reguly pojawiajace si¢
wysokie wplywy budzetowe oraz ewentualne nadwyzki budzetowe maja cha-
rakter endogeniczny i nie sg efektem dyskrecjonalnego antycyklicznego i sta-
bilizacyjnego dzialania rzadu. Natomiast silne restrykcje fiskalne pojawiajg
sie¢ zazwyczaj ze wzgledu na konieczno$¢ naprawy czy stabilizacji finansow
publicznych, ktorych zita kondycja stanowi zagrozenie dla dtugookresowe-
go wzrostu gospodarczego?. Dzialania takie czgsto skutkujg prowadzeniem
procyklicznej polityki fiskalnej, ktora charakteryzuje si¢ wzrostem wydat-
kow rzadowych i spadkiem podatkow w okresie ekspansji gospodarczej i/lub
spadkiem wydatkow rzadowych i wzrostem podatkow w okresie stagnacji czy
recesji. W konsekwencji polityka fiskalna wzmaga negatywne skutki oddzia-
tywania cyklu koniunkturalnego na gospodarke, zamiast im przeciwdziatac.
Innym rezultatem prowadzenia nieoptymalnej polityki fiskalnej jest czgsto
wysoki deficyt budzetowy i dtug publiczny.

Waznym czynnikiem ograniczajacym efektywnosS¢ stabilizacyjnej polityki
fiskalnej sg takze opOzZnienia czasowe zwigzane z dlugotrwalym procesem
politycznym i legislacyjnym. Mimo powszechnego wystepowania automatycz-
nych stabilizatoréw wysoka efektywnoSc¢ polityki fiskalnej w zakresie dzialan
antycyklicznych wymagataby ponadto zdolnosSci do generowania szybkich
i odpowiednio adresowanych bodZzcow popytowych. Z reguly jednak bodzce
te sg zazwyczaj uruchamiane oraz zaczynaja dziata¢ po uplywie co najmniej
kilku miesigcy, gdy gospodarka samoczynnie zdazyta dostosowac si¢ juz do
ujemnego szoku. Z tych powodéw obecnie przyjmuje sie, ze fiskalna polityka
stabilizacyjna jest gléwnie wykorzystywana jako narzedzie stuzace tworzeniu
podstaw dla dtugookresowego wzrostu gospodarczego3’.

W teorii ekonomii wskazuje si¢ rowniez na wiele czynnikow politycznych,
mogacych utrudnia¢ prowadzenie optymalnej polityki fiskalnej. Analizg tych
czynnikOw zajmuje si¢ dynamicznie rozwijajacy si¢ nurt nowej ekonomii poli-
tycznej, ktory szuka zaleznosci pomiedzy okreslonymi czynnikami polityczny-
mi a ich wplywem na zmienne fiskalne (np. wydatki budzetowe, deficyt, dtug).
Uwaza sig, ze politycy maja tendencje do wykorzystywania sprawowanej wila-
dzy aby realizowa¢ wilasne interesy. W tym celu uzywaja polityki fiskalnej,
skutkiem czego cz¢sto staje si¢ ona nieoptymalna. Co ciekawe, w wigkszosci
prowadzonych badan makroekonomicznych czynniki polityczne traktowane sa

29 A. Alesina, The Political Economy of the Budget Surplus in the U.S., ,Journal of Eco-
nomic Perspectives” 2000, vol. 14, No. 3, s. 3-19.

30 S.G. Cecchetti, The New Economy and the Challenges for Macroeconomic Policy,
»INBER Working Paper Series” 2002, Working Paper 8935, May.
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jako egzogeniczne. Inaczej jest w przypadku analiz prowadzonych w ramach
nurtu nowej ekonomii politycznej, ktdre koncentrujg si¢ na funkcjonowaniu
gospodarki w sytuacji wzajemnych interakcji pomiedzy czynnikami ekono-
micznymi i politycznymi.

W ramach wspomnianego nurtu wyrdznia si¢ wiele teorii ttumaczacych
przyczyny i konsekwencje wplywu okreslonych czynnikéw politycznych na
ksztattowanie polityki fiskalnej. Do najwazniejszych z nich mozna zaliczy¢
teorie:

* politycznego cyklu koniunkturalnego;

* problemu wspdlnego zasobu (konfliktu grup interesow);

* deficytu budzetowego i dtugu publicznego jako zmiennych strategicznych;
* procykliczno$ci polityki fiskalnej3!.

3. MAKROEKONOMICZNE SKUTKI STOSOWANIA STABILIZACYJNEJ
POLITYKI FISKALNEJ W PIERWSZEJ FAZIE KRYZYSU

Z rozwazah prowadzonych w poprzednim podrozdziale wynika, ze sku-
tecznoS$C polityki fiskalnej w jej funkcji stabilizacyjnej determinowana jest
roznorodnymi czynnikami, ktére moga powodowac, iz faktycznie realizowana
polityka odbiega od teoretycznego modelu polityki optymalnej. Uwaza si¢
jednak, ze aby polityka ta spetniata cechy polityki odpowiedzialnej, jej stoso-
wanie powinno opierac si¢ na kilku zasadach. Przede wszystkim, ze wzgledu
na mniejsze opoznienie adaptacyjne, nalezy preferowac wykorzystanie polity-
ki pieni¢znej w stosunku do fiskalnej. Takze dlatego, ze polityka monetarna
w mniejszym stopniu podlega naciskom politycznym. Polityka fiskalna nato-
miast powinna opiera¢ si¢ na wykorzystaniu automatycznych stabilizatorow
koniunktury wtasnie ze wzgledu na wspomniane opOznienia polityki fiskalnej,
a takze jej relatywnie silne uzaleznienie od czynnikoéw politycznych. Prefero-
wana powinna by¢ polityka podporzadkowana regulom, a nie dziatania dys-
krecjonalne o charakterze uznaniowym, gdyz dyskrecjonalna polityka fiskalna
nie tylko nie przyczynia si¢ do stabilizowania koniunktury, ale moze by¢ wrecz
czynnikiem destabilizujacym.

Wymienione zasady stosowania polityki stabilizacyjnej byly dos¢
powszechnie akceptowane do wybuchu ostatniego globalnego kryzysu finan-
sowego przetomu lat 2007/2008, ktory wywotal ozywiona dyskusje na temat

31 Ze wzgledu na ograniczony rozmiar publikacji, teorie te nie b¢dg omawiane w niniej-
szym artykule.
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roli polityki fiskalnej w stabilizowaniu gospodarki, podkreslajac znaczenie
antykryzysowej teorii Keynesa w tym procesie. Nastapito przewartoSciowanie
pogladéw w kwestii znaczenia fiskalnej polityki stabilizacyjnej, co przejawiato
sie¢ poprzez stosowanie na calym Swiecie antykryzysowej polityki stabilizacyj-
nej wykorzystujacej instrumenty keynesowskie. Nawiazanie do idei keynesow-
skich oznaczato stosowanie w krajach OECD ekspansywnej polityki fiskalnej
poprzez zwickszanie wydatkow i deficytow budzetowych w celu podtrzymywa-
nia koniunktury, w warunkach zbyt niskich wydatkéw prywatnych32. Podkre§la
si¢ takze, ze finansowe przyczyny kryzysu ograniczaja skutecznoS¢ polityki
monetarnej, gdyz kryzys zaufania na rynkach finansowych i w konsekwen-
cji niewystarczajagca plynno$¢ moga spowodowaé wystapienie tzw. putapki
plynnoSci. W rezultacie polityka monetarna traci swoja skuteczno$¢, gdyz
ewentualna dodatkowa podaz pieniadza jest absorbowana przez system ban-
kowy w celu pokrycia niedoboréw plynnosci i nie trafia na rynek w postaci
dodatkowych kredytow, nie zwigkszajac tym samym popytu w gospodarce33.
OczywiScie, zblizenie si¢ do granicy zerowych stop procentowych nie oznacza
catkowitej bezradnosci polityki pieni¢znej, gdyz mozna wtedy wykorzystaé
narzedzia niestandardowe. Jednak stosowanie tych narzedzi jest obarczone
pewna doza niepewnosci, bowiem brak doSwiadczenia w ich wykorzystaniu
nie pozwala na wtasciwg oceng ich efektywnoSci. Za stosowaniem dyskrecjo-
nalnej polityki fiskalnej przemawia réwniez to, ze w przypadku niepewnosci
odnos$nie do skutecznosci poszczegllnych instrumentdw racjonalne jest ich
faczne stosowanie, aby wykorzysta¢ wszystkie dostepne rozwigzania. Uwaza
sie, ze taczne zastosowanie narzedzi fiskalnych i pienieznych do pewnego
stopnia eliminuje niepewnoS¢ dotyczaca skutecznosci kazdego z nich oddziel-
nie i zwigksza szanse sukcesu34. Dodatkowym argumentem za szerszym wyko-
rzystaniem polityki fiskalnej podczas obecnego kryzysu jest takze fakt, ze
mozliwe stalo si¢ finansowanie deficytu budzetowego przy niskich stopach
procentowych, co ogranicza koszty tej polityki. Ponadto, przewidywana dtu-
gos€ recesji gospodarczej pozwalata ograniczy¢ wplyw istotnej wady zwiaza-
nej ze stosowaniem polityki fiskalnej, jaka sa wspomniane opOznienia. Co
wigcej, w warunkach silnej recesji polityka fiskalna moze by¢ prowadzona
bez ryzyka nadmiernego wzrostu inflacji. Nalezy takze pami¢tac, ze polityka
pieniezna charakteryzuje si¢ niska selektywnoScia, a wiec w podobnym stop-

32 M. Lubinski, Polityka fiskalna wobec kryzysu finansowego. Proba oceny, ,,Gospodarka
Narodowa” 2010, nr 9, s. 5-6.

33 J. Stiglitz, The Fruit of Hypocrisy, ,,The Guardian”, September 2008.

34 W.C. Brainard, Uncertainty and the Effectiveness of Policy, ,,The American Economic
Review” 1967, No. 2.



66 JOANNA DZIAEO

niu wplywa na wszystkie podmioty gospodarcze. Pod tym wzgledem polityka
fiskalna ma wyrazng przewage nad monetarng, poniewaz pozwala dziataé
selektywnie, umozliwiajac osigganie nie tylko celow SciSle ekonomicznych,
ale takze spotecznych. Realizacja celow spotecznych jest szczegOlnie istotna
w przypadku obecnego kryzysu, poniewaz pozwala w pewnym stopniu chronié¢
stabsze ekonomicznie grupy spoleczne. Wydaje si¢ rowniez, ze ekspansja
fiskalna w postaci stosowania pakietow fiskalnych pozwala na uzyskiwanie
okres§lonych korzySci politycznych poprzez zademonstrowanie spoleczefistwu
woli walki z kryzysem. W rezultacie zastosowanie dyskrecjonalnej polityki
fiskalnej w czasie recesji moze wynika¢ z oportunistycznych przestanek osia-
gniecia politycznych korzysci. Nie mozna takze zapominac o wpltywie polityki
fiskalnej na nastroje spoteczne. O skali kryzysu w pewnej mierze decydujg
czynniki psychologiczne i w tej sytuacji przekonanie spoteczenstwa, ze rzad
przeznacza na walke z kryzysem duze naktady finansowe moze stac si¢ samo-
istnym czynnikiem ufatwiajgcym wyjscie z reces;ji.

Stosunkowo szerokie wykorzystanie polityki fiskalnej podczas obecnego
kryzysu nie oznacza jednak, ze nie wywolywalo ono watpliwoSci ekonomistow.
Zastrzezenia zwigzane z interwencjg fiskalng formutuje G. Mankiw, zwracajac
uwage na stosunkowo niskg warto§¢ mnoznikow fiskalnych spowodowanych
wysokg sktonnoSciag do oszczedzania, co jest z kolei konsekwencjg okreso-
wych cie¢ podatkowych. Kolejnym zagrozeniem jest nieracjonalny charakter
wydatkow, ktore statystycznie moga podnosi¢ PKB, ale nie musza zwigkszac
dobrobytu spotecznego. Dlatego kazdy projekt inwestycyjny finansowany
z budzetu panstwa musi poprzedzaé rzetelna analiza kosztow i korzySci, co z
kolei moze nadmiernie wydtuza¢ podjecie interwencji®>. W rachunku kosztow
uwzglednia si¢ najczeSciej koszty fiskalne (bezpoSrednie i posrednie) oraz
koszty ekonomiczne. BezpoSrednie koszty fiskalne obejmuja wydatki skie-
rowane do sektora finansowego (np. dokapitalizowanie, zakup ,,trudnych”
aktywow, poprawa plynnoSci), natomiast koszty posrednie zwigzane sa ze
stymulowaniem popytu za pomocg automatycznych stabilizatoréw i dzialan
dyskrecjonalnych. Koszty te wplywaja na stan finanséw publicznych i dlatego
mozna je obliczy¢ stosunkowo szybko i doktadnie. Natomiast koszty ekono-
miczne kryzysu rozumiane sg jako utrata obecnej i przysztej zdyskontowanej

35 N.G. Mankiw, Is Government Spending Too Easy an Answer?, ,,The New York Times”,
January 11, 2009; za: M. Lubinski, Reakcja polityki fiskalnej na kryzys finansowy, kole-
gia.sgh.waw.pl/pl/KAE/struktura/IRG/publikacje/Documents/pim85_3.pdf [dostep:
20.10.2017].
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konsumpcji, ktora najczesciej jest aproksymowana jako skumulowana strata
PKB wystepujaca w czasie kryzysu3®.

Jesli chodzi o korzysci zwigzane ze stosowaniem dyskrecjonalnej polityki
fiskalnej, to ocena wplywu tej polityki na sytuacj¢ gospodarczg (zmiany PKB)
dokonywana jest poprzez analiz¢ wspomnianych wcze$niej mnoznikow fiskal-
nych. Generalnie, mnoznik fiskalny to relacja przyrostu PKB do egzogenicznej
zmiany deficytu budzetowego3’. Warto$¢ mnoznikow fiskalnych uzalezniona
jest m.in. od: rodzaju dostosowan fiskalnych (czy zachodza one po stronie
wydatkow czy podatkdw) oraz ich charakteru (trwaly lub tymczasowy charak-
ter impulsu fiskalnego), wielkoSci automatycznych stabilizatorow koniunktury
czy wyjsciowego poziomu diugu publicznego?3$. Na warto$¢ mnoznikéw fiskal-
nych w danej gospodarce wplywa wiele czynnikdéw, m.in. sytuacja na rynku
pracy, poziom zadluzenia, zamozno$¢ (stopien rozwoju gospodarczego) kraju,
jego wielkos¢ i stopient otwarcia oraz system kursu walutowego3°.

Mnozniki fiskalne sg waznym narzedziem stuzacym do szacowania efek-
tow zastosowania dyskrecjonalnej polityki fiskalnej. W literaturze najczesciej
rozpatruje si¢ mnozniki wydatkow rzadowych oraz mnozniki podatkowe.
W przypadku ekspansji/kontrakeji fiskalnej oczekuje sie, ze wzrost wydatkow
rzagdowych oraz obnizenie obcigzen podatkowych przyniosg efekt w postaci
wzrostu/spadku PKB. Znaczy to, ze mnoznik wydatkow rzadowych powinien
mie¢ warto§¢ dodatnig, a mnoznik podatkowy ujemng. Warto§¢ mnoznika
okreSla stopien efektywnoSci zastosowanej dyskrecjonalnej polityki fiskalnej
i skuteczno$¢ sterowania deficytem budzetowym*. W czasie obecnego kry-
zysu gospodarczego przeprowadzono wiele badan empirycznych, w ktorych
szacowano warto$ci mnoznikow fiskalnych. Badania te wykazaly wysoka efek-
tywnos¢ polityki fiskalnej, z drugiej strony jednak zgtaszano zastrzezenia odno-
$nie do zatozefh modeli wykorzystywanych do estymacji warto$ci mnoznikow.
Znaczy to, ze oddziatywanie impulsow fiskalnych w rzeczywistych warunkach
gospodarczych moze r6zni¢ si¢ od prowadzonych symulacji4!.

36 Public Finances in EMU, ,,European Economy” 2009, No. 5.

37 A. Spilimbergo, S. Symansky, M. Schindler, Fiscal Multipliers, IMF Staff Position Note,
2009/11, s. 2.

38 L. Christiano, M. Eichenbaum, S. Rebelo, When is the Government Spending Multiplier
Large?, ,Journal of Political Economy” 2011/119/1.

39 E. Ilzetzki, E. Mendoza, C.A. Vegh, How Big (Small?) are Fiscal Multipliers?, mimeo,
London School of Economics, 2010.

40 A. Szymanska, Efekty polityki fiskalnej w warunkach niskich stop procentowych — prze-
glad literatury, ,Studia Prawno-Ekonomiczne”, t. XCIII, 2014, s. 331-349.

41 Przeglad wspomnianych badan empirycznych zob. A. Szymanska, Efekty..., op. cit.
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Biorac pod uwage powyzsze rozwazania, mozna wiec sformufowac funda-
mentalne pytanie: w jakim zakresie stosowa¢ dziatania dyskrecjonalne w polityce
fiskalnej? Obserwacja aktywnosci podejmowanych przez rzady wielu krajow
OECD w okresie kryzysu zdaje si¢ wskazywac, ze wsrod decydentow panuje
w tej kwestii odmienny poglad. Szerokie wykorzystanie tzw. impulsow (pakietow)
fiskalnych pokazuje, ze korzysci ze stosowania ekspansji fiskalnej sg postrzegane
jako bardziej znaczace niz potencjalne zagrozenia. W ramach dzialan stabiliza-
cyjnych przekazano znaczace wsparcie dla sektora bankowego w celu uchronie-
nia bankow przed bankructwem, a takze istotnie zwickszono wydatki budzetowe
i/lub zmniejszono obcigzenia podatkowe w celu zredukowania rozmiarow recesji
gospodarczej*2. Przykladowe dzialania z zakresu dyskrecjonalnej polityki fiskal-
nej w wybranych gospodarkach $wiata przedstawia tabela 1.

Tabela 1
Pakiety fiskalne w wybranych krajach $wiata jako % PKB w latach 2009-2010

Kraj Efekt dla budzetu Wykorzystane instrumenty
(% PKB)

Stany Zjednoczone 5,5 Ulgi podatkowe, naktady na stuzbe
zdrowia, edukacje¢ i sektor energetyczny

Wielka Brytania 1,1 Czasowa obnizka stawki VAT z 17,5% do
15%, wydatki na inwestycje finansowane
z budzetu

Niemcy 3,2 Obnizki podatkéw i sktadek na

ubezpieczenia spoleczne; polityka rynku
pracy (rotacja, szkolenia)

Francja 1,3 Wydatki na infrastrukture, obnizki
podatkéw dla firm; pomoc finansowa
dla sektoréw szczegllnie dotknigtych
kryzysem i dla matych firm

Szwecja 2,4 Obnizka podatku dochodowego i sktadek
na ubezpieczenia spoteczne; subsydia na
remont/rozbudowe mieszkan/domow;
rozszerzenie zakresu aktywnej polityki
rynku pracy.

Zrodto: A.M. Andersen, Fiscal Policy and the Global Financial Crisis, ,,Swedish Fiscal
Policy Council Working Paper”, February 20009.

42 Faczne wydatki panstw UE zwigzane z kryzysem finansowym szacuje si¢ na ok.
5% PKB, z czego ok. 1/3 to programy wsparcia antykryzysowego (aktywna polityka
fiskalna), a pozostala czgé¢ jest wynikiem dzialania automatycznych stabilizatorow
koniunktury (polityka pasywna). J. Dzialo, Dlaczego trudno jest prowadzic ,dobrg”
polityke fiskalng, ,,Gospodarka Narodowa”, nr 1-2/2012, s. 25-40.



Skutki stabilizacyjnej polityki fiskalnej w krajach Unii Europejskiej w okresie kryzysu gospodarczego... 69

Jak wspomniano, wplyw bodzcow fiskalnych na gospodarke jest trudny do
okreSlenia ex ante. Tabela 2 przedstawia szacunkowy wplyw ekspansji fiskalnej
na PKB w krajach G-20 w poczatkowej fazie kryzysu.

Tabela 2
Wplyw ekspansji fiskalnej na PKB w krajach G-20 w latach 2008-2010

Ekspansja fiskalna jako % PKB
2008 2009 2010 | Srednio

Impuls dyskrecjonalny 0,5 1,2 -0,5 0,4
Ekspansja fiskalna ogotem 1,8 2,4 0,4 0,5

Minimalny/maksymalny wplyw na wzrost

PKB w % 0,6-2,4 | 0,8-3,2 | 0,1-0,9 | 0,5-2,2

Zrodto: E. Baldacci, S. Gupta, C. Mulas-Granados, How Effective is Fiscal Policy Response
in Systemic Banking Crises?, ,IMF Working Paper Fiscal Affairs Department” 2009,
No. 160.

Przedstawione wyniki wskazuja, ze ekspansja fiskalna fagodzi skutki
kryzysu. Jednak wazna jest takze struktura impulsu fiskalnego, od ktorej
zaleza efekty krotko- i dtugookresowe. Zdaniem badaczy, w krotkim horyzon-
cie czasu skuteczniejsze sa publiczne wydatki konsumpcyjne niz inwestycje.
Ponadto, do tagodzenia i skracania recesji bardziej przyczynia si¢ obnizka
podatkéw od konsumpcji niz podatku dochodowego. Natomiast w diugim
okresie inwestycje publiczne sprzyjaja przyspieszeniu wzrostu, natomiast kon-
sumpcja nie wywiera znaczacych efektow. Wskazuje to na zamiennoS$¢ mig-
dzy skutecznos$cig krotkookresowa i efektami dtugookresowymi. Im coS jest
bardziej skuteczne w horyzoncie krotkim, tym wigksze nastepstwa negatywne
przynosi w dlugim okresie®.

Sformutowane zostaly kryteria, jakie powinna spetnia¢ dyskrecjonalna
ekspansywna polityka fiskalna, aby byla efektywna w lagodzeniu skutkow
kryzysu gospodarczego. Do najwazniejszych nalezy zaliczyc:

* dzialania antykryzysowe powinny zosta¢ podjete w odpowiednim czasie,
bez opdznien;
* wzrost deficytu powinien by¢ silny, adekwatny do skali spadku PKB

w gospodarce;

* cekspansja powinna by¢ diugotrwata;

43 E. Baldacci, S. Gupta, C. Mulas-Granados, How Effective is Fiscal Policy..., op. cit.
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* nalezy zdywersyfikowac wykorzystywane instrumenty fiskalne, aby zwigk-
szy¢ prawdopodobiefistwo, ze przynajmniej cze¢$¢ z nich przyniesie poza-
dane skutki;

* jeSli kryzys ma zasieg globalny, poszczegdlne kraje powinny koordyno-
wacé podejmowane dziatania fiskalne. W przeciwnym wypadku moga by¢
one nieskuteczne, gdyz np. nadwyzkowy popyt moze spowodowac wzrost
importu i stymulowa¢ produkcje w innych krajach, ktore nie ponosza
kosztoéw ekspansji fiskalnej (tzw. jazda na gapg);

* wzrost deficytu budzetowego nie moze zagrazac¢ stabilnoSci fiskalnej. Lago-
dzenie skutkow kryzysu finansowego nie powinno zwigkszac ryzyka wysta-
pienia kryzysu fiskalnego. Dlatego stosowanie impulsow fiskalnych powinno
przebiegac rdwnolegle z procesem naprawy finansow publicznych#4.
Oponenci ekspansywnej polityki fiskalnej wskazuja, ze w praktyce niemoz-

liwe jest spetnienie wyzej wymienionych warunkow, a przede wszystkim pogo-
dzenie wysokich wydatkow i/lub niskich obcigzen podatkowych stymulujacych
popyt ze stabilnoScig finansow publicznych w diugim okresie. Zwolennicy
natomiast uwazaja, ze negatywne ekonomiczne i spoteczne skutki kryzysu
sg tak duze, iz usprawiedliwiajg podejmowane dziatania stymulacyjne, nawet
jesli odbywa si¢ to kosztem zachwiania stabilnosci finanséw publicznych.

4. WPLYW EKSPANSJI FISKALNEJ NA KONDYCJE SEKTORA FINANSOW
PUBLICZNYCH W KRAJACH UE

Prowadzone na szeroka skale¢ w krajach UE dziatania stabilizacyjne przy
wykorzystaniu polityki fiskalnej w odniesieniu do sfery realnej gospodarki
mialy jednak bardzo powazny ,,skutek uboczny” w postaci gwaltownego nara-
stania nierownowagi finansow publicznych. W roku 2002 Srednie saldo sek-
tora finansow publicznych w UE znajdowalo si¢ na poziomie -2,6% PKB,
a wskaznik dlugu publicznego oscylowat wokdt wartosci referencyjnej (zapisa-
nej w Traktacie z Maastricht) 60% PKB. Od 2003 r. do 2007 r. widoczna byla
poprawa wskaznika deficytu, jednak w roku 2008 i kolejnych latach nastgpito
gwaltowne zwigkszenie si¢ jego wartosci do poziomu powyzej 6% PKB. Podob-
nie negatywne tendencje mozna bylo zaobserwowa¢ w przypadku wskaznika
diugu publicznego. W latach 2002-2008 w krajach UE Sredni wskaznik dtugu

44 A. Spilimbergo, S. Symansky, O. Blanchard, C. Cottarelli, Fiscal Policy for the Crisis,
IMF 2008; za: M. Mackiewicz, Stabilizacyjna polityka..., op. cit., s. 44—45.
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publicznego oscylowal w okolicach 70% PKB, natomiast od 2008 roku obser-
wowano istotny wzrost jego wartosci, bo az o okoto 10 punktéw procentowych.

O gwaltownie narastajacym kryzysie fiskalnym w panstwach UE $wiadcza
dane zawarte w tabelach 3 i 4. Wynika z nich, ze w wigkszosci pafnstw UE
nastgpilo pogorszenie wartosci salda sektora finansow publicznych o kilka
punktéw procentowych. Podobnie w wigkszoSci panstw UE widoczne jest
zwickszanie si¢ relacji dlugu publicznego do PKB.

Tabela 3
Saldo sektora finanséw publicznych w wybranych krajach UE w latach 2006-2016
(% PKB)

Kraj 2006|2007 (2008 | 209 | 2010|2011 |2012|2013 {2014 |2015|2016
Kraje UE (28) |-1,6 | -0,9 | -2,4| -6,6| -6,4| -4,6| 42| -3,3|-3,0 |-2,4|-1,7
Strefa euro (19)| -1,5 | -0,6 | -2,2| -6,2| -6,2| -4,2| -3,6| -3,0|-2,6 | -2,1 | -1,5
Niemcy -1,71 02| -0,2| -3,2| 42| -1,0f 0,0/ -0,1| 03| 0,6 | 0,8
Irlandia 281 03| -7,0(-13,8|-32,1|-12,6| -8,0| -6,1|-3,6 | -1,9 | -0,7
Grecja -5,9 | -6,7 |-10,2|-15,1|-11,2|-10,3| -8,8(-13,2|-3,6 | -7,5 | 0,5
Hiszpania 221 20| -44(-11,0f -9,4| -9,6(-10,5| -7,0| -6,0 | -5,3 | -4,5
Francja 23125 -3,2| -7,2| -6,8] -5,1| -4,8| -4,0|-4,0 | -3,6 | -3,4
Wtochy 3,6 [ -1,5 | 2,7 53| 42 -3,7| 29| -2,7|-3,0 | -2,6 | -2,5
Polska -3,6 [-1,9 | -3,6| -7,3| -7.3| 48| -3,7| -4,1|-3,6 | -2,6 | -2,5
Stowacja 23,6 1-1,9 | 24| -7,8| -7,5| 43| 43| -2,7|-2,7 | -2,7|-2,2
Portugalia -431-3,0 | -3,8| -90|-11,2| -7,4| -5,7| -4,8|-7,2 | -44 |-2,0
Szwecja -2,21 33| 11,9| -0,7| -0,1| -0,2| -1,0| -1,4|-1,6 | 0,2 | 1,1
Wielka Brytania| -2,7 | -2,9 | -4,9|-10,2| -9,6| -7,6| -8,3| -5,7|-5,5 | 4,3 | -2,9

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie: Eurostat, http:/appsso.eurostat.ec.europa.eu/
nui/show.do?dataset=gov_10dd_edptl&lang=en [dostep: 27.12.2017].

Dane zawarte w tabeli 3 pozwalajg stwierdziC, ze praktycznie wszystkie
analizowane kraje w okresie od 2007 roku przekraczaly warto$¢ referencyjnag
deficytu budzetowego (3% PKB), zapisang w Traktacie z Maastricht. Wyjat-
kiem sa Niemcy i Szwecja, natomiast w Stowacji i we Wloszech w 2013 r.
i kolejnych latach wystapit spadek deficytu ponizej granicy 3% PKB.
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Tabela 4
Wskaznik diugu publicznego w wybranych krajach UE w latach 2006-2016 (%PKB)
Kraj | 2006 | 2007 [ 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
g;‘)je UE! 616] 590| 622| 746| 77.9] 82,5| 854| 87.2| 880/ 85.2| 83,6
ggrf)f%g) 68,6 66,4| 702| 80,0| 83.0| 87,5 90,8| 92,7| 939/ 97,0 89,2
Niemcy | 68,0| 65.2| 66,8| 74,5| 78,5| 80,0| 81,0 784| 77.3| 712| 66
Irlandia | 24,6| 25,1| 44,5| 64,9| 80,9|104,1|117,4]123,7[107,5| 93,8| 74,3
Grecja | 106,1|107,4|112,9[129,7|150,3| 170,3| 157,2|175,1 [ 174,1[176,9| 175
Hiszpania| 39,7| 36,3| 40.2| 53,9| 60,8| 70,5| 86,0| 93.9| 96,8| 99,2| 99,8
Francja | 63,7| 64.2| 682] 79.2| 832| 87,1| 91.5| 94,7| 96,9| 95.8| 99,3
Wiochy |106,3103,3]106,1|116,4|118,9(120,7|127,0| 132,6| 135,6 | 132,7| 134,7
Polska | 47,7| 450| 47,1] 50,9| 532| 562 55.6| 57,1| 49,5| 51,3| 53,4
Stowacja | 30,5| 29,6| 71,7| 356| 41,2| 43,6| 52.7| 55.4| 58.4| 529| 518
Portugalia| 69,4| 68,4| 27,9| 83,2| 97,9/108,2|124,1|128,9(132,9]129,0|132,1
Szwecia | 453| 402| 38,8| 42,6| 403| 38,6| 383| 403| 40.4| 43.4| 405
Wielka 14331 440] 523] 67.8] 759] 84.3| 89,1| 90,6| 91,1| 89.2| 868
Brytania

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie: Eurostat, http:/appsso.eurostat.ec.europa.eu/
nui/submitViewTableAction.do [dostgp: 29.12.2017].

Analizujac dane zamieszczone w tabeli 4 dotyczace diugu publicznego
w wybranych krajow UE w latach 20062016, mozna stwierdzi¢, ze w calym
badanym okresie Srednie zadtuzenie w UE wzrosto o 22 punkty procentowe,
a w krajach strefy euro prawie o 21 p.p. Najnizszy poziom zadluzenia odno-
towano w Szwecji oraz w Stowacji (odpowiednio: 40,5% i 51,8% PKB w roku
2016). Natomiast najwyzszy poziom dlugu w wyzej wymienionej grupie krajow
mialy: Grecja, Wtochy i Portugalia (odpowiednio: 175%, 134,7% i 132,1%
PKB w roku 2016).
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Wyznacznikiem kondycji finanséw publicznych w krajach UE w okre-
sie kryzysu jest takze tzw. procedura nadmiernego deficytu, zdefiniowana
w art. 126 Traktatu z 2007 roku o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (TFUE).
Wartosci referencyjne w procedurze nadmiernego deficytu zostaly okreSlone
na poziomie 3% dla relacji deficytu sektora finansow publicznych do PKB
oraz 60 % dla relacji dtugu publicznego do PKB. Na skutek kryzysu, juz
w 2009 roku Rada UE wszczela procedur¢ nadmiernego deficytu wobec
18 panstw UE, z ktorych wigkszo$¢ tkwita w niej rowniez po pierwszej fazie
kryzysu, a wiec po roku 2010. Bylo to wynikiem silnej recesji w wielu kra-
jach, ktora skutecznie ograniczata mozliwoSci wywigzania si¢ tych krajow ze
zobowigzan redukcji deficytu w pierwotnie przyjetych terminach. W czerwcu
2013 roku przediuzono terminy korekty nadmiernego deficytu w przypadku
szeSciu panstw: Hiszpanii, Francji, Holandii, Polski, Portugalii i Stowenii.
Jednocze$nie Rada UE zdecydowala o zamknigciu procedury nadmiernego
deficytu dla Wioch, Lotwy, Litwy, Wegier i Rumunii oraz o wszczeciu takiej
procedury wobec Malty4.

5. DZIALANIA KONSOLIDUJACE SYSTEMY FINANSOW PUBLICZNYCH
W KRAJACH UNII EUROPEJSKIEJ

Wspomniany kryzys finanséw publicznych w krajach Unii Europejskiej byt
nie tylko konsekwencja ekspansywnej polityki fiskalnej wdrozonej w pierwszej
fazie kryzysu, ale wynikat takze ze staboSci dotychczas istniejacych mecha-
nizmOw regulacyjnych, w szczegdlnosci z nieskutecznej egzekucji zapisow
Paktu StabilnoSci i Wzrostu. Ponadto, wskazuje si¢ rOwniez na nieskuteczng
koordynacje polityki gospodarczej w poszczegdlnych krajach cztonkowskich
i w ramach poszczegdlnych polityk sektorowych?.

W odpowiedzi na kryzys finanséw publicznych wtadze UE podjety
dziatania naprawcze w sferze zaro6wno polityki monetarnej, jak i fiskalne;j.
W ramach tej ostatniej zreformowano dotychczasowe lub wprowadzono nowe
akty prawne*’. W 2010 roku przedstawiono tzw. Semestr Europejski, czyli
okres oceny i koordynacji polityki gospodarczej, ktory zapewnitby pafistwom

45 P. Albinski (red.), Kryzys a polityka stabilizacyjna w Unii Europejskiej, Oficyna Wydaw-
nicz SGH, Warszawa 2014.

46 M. Hallerberg, B. Marzinotto, G.B. Wolff, 2012, An Assessment of the European Semes-
ter, European Parliament, ip/a/Econ/st/201024.

47 Ze wzgledu na ograniczong objeto$¢ artykutu, akty prawne zostang zaprezentowane
bardzo syntetycznie.
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czlonkowskim mozliwos$¢ skorzystania z wczesnej koordynacji na szczeblu

europejskim podczas przygotowywania krajowych programdw stabilnoSci

i programOw konwergencji, a takze krajowych budzetow i programow reform

(wymiar ex ante nadzoru budzetowego i gospodarczego ).

W listopadzie 2011 roku wprowadzono pakiet szeSciu aktow legislacyjnych

(tzw. szeSciopak), ktore zmierzaly do#:

* zwickszenia przejrzystosSci polityki fiskalnej: np. panstwa cztonkowskie
borykajace si¢ z niestabilnoScig finanséw publicznych musialy dokonaé
znacznych postepow w realizacji Sredniookresowych celéw budzetowych,
aby spetni¢ kryterium deficytu budzetowego na poziomie maksymalnie
3%. Wzrost wydatkow budzetowych musi wigzac si¢ ze Sredniookresowym
tempem wzrostu PKB, co ogranicza nieuzasadnione zwickszanie wydat-
kow, bez pokrycia w dodatkowych dochodach;

» skuteczniejszego egzekwowania przepiséw: w przypadku nieprzestrze-
gania przez panstwo cztonkowskie uzgodnionych zasad, KE moze skie-
rowa¢ do niego ostrzezenie. Natomiast w przypadku utrzymujacego si¢
i/lub szczegOlnie powaznego naruszenia przepisow KE przygotuje projekt
zalecenia skierowanego do danego panstwa cztonkowskiego w sprawie
podjecia dziatan naprawczych. W odniesieniu do panstw cztonkowskich
nalezacych do strefy euro zaleceniu towarzyszy mechanizm egzekwowania
kar w formie oprocentowanego depozytu w wysokosci 0,2% PKB.
Rowniez w 2011 roku przyjeto pakt Euro Plus, do ktorego przystapito

17 krajow strefy euro oraz: Polska, Dania, Litwa, L.otwa, Rumunia i Bulga-

ria. Czterema gltownymi celami paktu staly si¢: wspieranie konkurencyjno-

Sci, wspieranie zatrudnienia, przyczynianie si¢ do zrOwnowazenia finansow

publicznych, wzmocnienie stabilnoSci finansowej oraz koordynacja polityki

podatkowej panstw UES0,
Dwupak (2012 rok) to dwa projekty rozporzadzen, ktdre stanowily kolejny
krok w stron¢ konsolidacji dyscypliny finanséw panstw strefy euro’!. Skon-

48 European Commission, 2010c, Komunikat w sprawie wzmocnienia koordynacji polityki
gospodarczej w interesie stabilnosci, wzrostu gospodarczego i zatrudnienia, com(2010)
367, Bruksela 30 czerwca.

49 European Commission, 2011e, EU Economic governance: a major step forward,
mEmo/11/364, Brussels: http://europa eu/rapid/press release_mEmo11364_en htm
[dostep: 27.12.2017].

50 C. Kosikowski, Finanse i prawo finansowe w Unii Europejskiej, Warszawa 2014, s. 197.

51 European Commission, 2011c, Proposal for a Regulation of the European Parliament
and of the Council on the strengthening of economic and budgetary surveillance of Mem-
ber States experiencing or threatened with serious difficulties with respect to their financial
stability in the euro area, com(2011) 821 final, Brussels 23 listopada; European Com-
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centrowano si¢ w nich na wspomaganiu wzrostu gospodarczego. Analizy pro-
jektow budzetow krajowych, przygotowywane przez KE, beda musialy braé
pod uwage to, czy planowane cigcia wydatkow nie wplyna negatywnie na
inwestycje 1 wzrost PKB. Ponadto, nie powinny by¢ one przeprowadzane kosz-
tem inwestycji w edukacje oraz opieke¢ zdrowotng. Obowigzujace dany kraj
terminy redukcji deficytu budzetowego beda elastyczne, bioragc pod uwage
wyjatkowe okolicznoSci wywotane gwattowng recesja gospodarcza.

Nalezy wspomnie¢ takze o tzw. Pakcie Fiskalnym, czyli Traktacie o sta-
bilnosci, koordynacji i zarzadzaniu w Unii Gospodarczej i Walutowej 201252,
Pakt spowodowat zwigkszenie znaczenia kryterium diugu publicznego, kto-
rego przekroczenie moze byC przyczyna natozenia procedury nadmiernego
deficytu. Wczesniejszy unijny system dyscyplinowania krajowych finansow
dotyczyt tylko nadmiernego deficytu budzetowego (powyzej 3% PKB). Nie
bylo natomiast instrumentu, ktory umozliwiatby reakcj¢ na zwigkszajacy si¢
dtug publiczny panstw UE. Dzigki nowym rozwiazaniom UE moze podejmo-
waé dziatania przy deficycie budzetowym nie przekraczajacym 3% PKB, ale
gdy dtug publiczny wyniesie powyzej 60% PKB.

Wydaje si¢, ze podjete dziatania naprawcze w stosunku do finanséw
publicznych krajow UE byly do pewnego stopnia skuteczne, gdyz w ich
rezultacie nastgpita poprawa wskaznikoéw salda sektora finanséw publicz-
nych w wigkszoSci krajow UE (por. tab. 3). W przypadku wskaznika diugu
publicznego podjete reformy fiskalne spowodowaly w wigkszosci krajow UE
zmniejszenie dynamiki wzrostu wskaznika dtugu, a w niektorych krajach takze
jego spadek (por. tab. 4).

PODSUMOWANIE

Stosowanie polityki fiskalnej jako instrumentu stabilizacyjnego wywotuje
wsrod ekonomistow kontrowersje, ktore dotycza przede wszystkim zakresu
1 instrumentow oddzialywania panstwa na procesy gospodarcze. Jednak dos¢
powszechnie uwaza si¢, ze polityka fiskalna powinna opieraC si¢ na wyko-

mission, 2011d, Proposal for a Regulation of the European Parliament and of the Council
on common provisions for monitoring and assessing draft budgetary plans and ensuring
the correction of excessive deficit of the Member States in the euro area, com(2011) 821
final, Brussels 23 listopada.

52 Dziennik Ustaw Rzeczypospolitej Polskiej, Ustawa z dnia 23 paZdziernika 2013,
poz. 1258.
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rzystaniu automatycznych stabilizatorOw koniunktury, a nie na dziataniach
dyskrecjonalnych.

Globalny kryzys finansowy przetomu lat 2007/2008 wywolat przewarto-
Sciowanie pogladow w kwestii znaczenia fiskalnej polityki stabilizacyjnej, co
przejawiato si¢ stosowaniem antykryzysowej polityki stabilizacyjnej wykorzy-
stujacej instrumenty keynesowskie. Kraje dotknigte kryzysem zaczely stoso-
wac ekspansywng polityke fiskalng poprzez zwickszanie wydatkow i deficytow
budzetowych w celu podtrzymywania koniunktury, w warunkach zbyt niskich
wydatkow prywatnych. Wdrazanie pakietow interwencyjnych na rzecz ozywie-
nia gospodarki oraz redukcja ciezarOw podatkowych prowadzily jednak do
dramatycznego poglebienia nieréwnowagi fiskalnej w krajach UE. Owczesny
podstawowy instrument polityki fiskalnej w UE, Pakt stabilnoSci i Wzrostu,
rOwniez nie byl w stanie zapobiec kryzysowi finanséw publicznych, mimo
istniejacych procedur prewencyjnych oraz sankcji za przekraczanie deficytow
sektora finansow publicznych powyzej 3% PKB.

Pierwsza faza kryzysu pokazata, ze wigkszoS¢ panstw UE zdecydowala
si¢ na poSwigcenie rownowagi finanséw publicznych na rzecz przywrdcenia
rownowagi makroekonomicznej. Jednak negatywne skutki podjetych dzia-
tan w postaci bardzo wysokiego deficytu budzetowego i dtugu publicznego
w wigkszosci krajow UE spowodowaly przesunigcie punktu ci¢zkosci poli-
tyki stabilizacyjnej ze stymulowania wzrostu gospodarczego do konsolidacji
fiskalnej. W drugiej fazie kryzysu stosowane instrumenty fiskalne mialy na
celu ograniczenie deficytu i w konsekwencji spadek tempa narastania dlugu
publicznego poprzez odejscie od nadmiernych wydatkoéw publicznych (fiscal
exit) i realizacje programdw oszcz¢dnosci dotyczacych tych wydatkow (austeri-
ty programmes). Ponadto, wprowadzono szereg dziatan naprawczych w sferze
polityki fiskalnej. Zreformowano dotychczasowe lub wprowadzono nowe akty
prawne (Semestr Europejski, Pakt Fiskalny, szeSciopak, itp.), ktore pozwalaja
silniej monitorowac i dyscyplinowac polityke fiskalng w krajach UE.

Do szacowania efektéw dyskrecjonalnej polityki fiskalnej stosuje sie
czgsto mnozniki fiskalne. W czasie obecnego kryzysu gospodarczego prze-
prowadzono szereg badan empirycznych w celu oszacowania wartoSci mnoz-
nikow fiskalnych. Badania te wykazaty wysokg efektywnos¢ polityki fiskalnej
w zakresie wspierania koniunktury gospodarczej. Oceniajac skutecznosS¢ dzia-
tan wspierajacych konsolidacj¢ finansow publicznych w drugiej fazie kryzysu,
nalezy stwierdzi€, ze dziatania stabilizacyjne UE przyniosly umiarkowanie
pozytywne rezultaty. W 2012 roku az 23 kraje UE byly objete procedura
nadmiernego deficytu, co jednak przyczynilo si¢ do zmniejszenia jego Sredniej
wielkosci z 6,6% PKB w roku 2009 do 1,7% PKB w roku 2016. W tym okresie
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dlug publiczny w relacji do PKB wzrdst z poziomu 74,6% do poziomu 83,6%,
jednak dynamika wzrostu dtugu ulegala stopniowemu zmniejszeniu.
Doswiadczenia z ostatniego kryzysu potwierdzajg teze, ze trudno prowadzic¢
taka fiskalng polityke stabilizacyjna, aby wspierata ona wzrost gospodarczy, nie
wplywajac jednoczesnie nadmiernie negatywnie na kondycje sektora finansow
publicznych. Wazne jest wiec podejmowanie efektywnych dziataf ograniczaja-
cych negatywne ,,skutki uboczne” ekspansji fiskalnej dla finansow publicznych.
Chodzi tu przede wszystkim o wdrazanie skutecznych mechanizméw regulacji
i kontroli prowadzonej polityki fiskalnej. Wydaje si¢, ze na podstawie prowa-
dzonych analiz mozna sformutowac wniosek, iz realizowana w czasie kryzysu
stabilizacyjna polityka fiskalna posiada cechy polityki odpowiedzialnej (jest
elastyczna, reaguje na cykliczne wahania koniunktury), ale nie spetnia kryte-
riow polityki optymalnej (nie jest stabilna i w rezultacie nie pozwala na utrzy-
mywanie wzglednej rownowagi budzetowej w ramach cyklu koniunkturalnego).
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SKUTKI STABILIZACYJNEJ POLITYKI FISKALNEJ W KRAJACH
UNII EUROPEJSKIEJ W OKRESIE KRYZYSU GOSPODARCZEGO
— PROBA OCENY

Streszczenie

Celem artykutu jest analiza i ocena reakcji fiskalnej polityki stabilizacyjne;j
na kryzys finansowy i jego skutki w krajach Unii Europejskiej. Dla zreali-
zowania celu badawczego, poddano analizie dwa etapy polityki stabilizacyjnej
podejmowanej w okresie kryzysu. Pierwszy etap, od poczatku kryzysu do
przetomu lat 2009 i 2010, charakteryzowal si¢ wdrozeniem dzialah stymu-
lujacych gospodarki za pomocg ekspansji fiskalnej, ktore w konsekwencji
przyczynily si¢ do gwattownego wzrostu deficytow sektora finansow publicz-
nych i dtugu publicznego w wigkszosci panstw UE. Dlatego drugi etap unijnej
polityki stabilizacyjnej, od 2010 roku, zaktadat odejScie od dotychczasowej
polityki fiskalnej (ze wzgledu na narastajacy diug publiczny) oraz powr6t do
koncepcji zrownowazonych finansow publicznych i redukcji dtugu. W artykule
podjeto roOwniez probe ewaluacji skuteczno$ci podejmowanych w tym czasie
dzialan stabilizacyjnych.

Stowa kluczowe: kryzys finansowy, stabilizacyjna polityka fiskalna, deficyt
budzetowy, dtug publiczny
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RESULTS OF DISCRETIONARY FISCAL POLICY IN THE EUROPEAN
UNION COUNTRIES IN THE ECONOMIC CRISIS PERIOD

Summary

The article aims to analyse and assess the response of fiscal stabilisation
policy to the financial crisis and its effects in the European Union countries.
To achieve the research goal, two stages of the stabilisation policy during the
crisis are analysed. The first stage, from the beginning of the crisis to the
turn of 2010, was characterised by the implementation of tools stimulating
the economy through fiscal expansion, which as a consequence contributed to
a sharp increase in deficits and public debt in most EU countries. Therefore,
the second stage of the EU‘s stabilization policy, from 2010 onward, assumed
a departure from the current fiscal policy (due to the growing public debt)
and a return to the concept of sustainable public finances and debt reduction.
The paper also attempts to evaluate the effectiveness of stabilisation activities
undertaken at that time.

Key words: financial crisis, discretionary fiscal policy, budget deficit,
public debt

PE3VIIBTATBI ®MCKAJIBHOU TIOJIMTUKN CTABMJIM3ALIMU B CTPAHAX
EBPOIIENICKOI'O COIO3A B ITEPHOJ SKOHOMUYECKOI'O KPU3MCA
— TIOIIBITKA OLEHKU

Pe3tome

Llenpto cTaThy SIBSETCS aHAIW3 W OICHKA peakiuuu (PUCKaTbHON MOJIMTHUKU
cTabnmm3anyy Ha (PUHAHCOBBIA KPU3HC U €0 TIOCTISICTBIS B CTpaHax EBporeiickoro
coro3a. [lyis OCyIIECTBICHUS IENMU HWCCICIOBaHMS OBUIM TPOaHATH3HUPOBAHBI
JABa dOTala IOJIUTHKU CTa6I/IHI/ISaI_[I/II/I, UMCIOIIUX MECTO B IIEPUOA KpHU3UCA. ,Z[JUI
IIEPBOTO 3Tala, MPOJODKAIOIIETOCS C Hadajga Kpusuca A0 pydeska 2009 u 2010
rOZ0B, XapaKTEpPHOU SBISETCS peaau3alus Mep, CTUMYIHPYIOUINX 3KOHOMHKY
MOCPEJCTBOM (DUCKAJTBHOW 3KCIAHCHM; BCJICICTBUE YEr0 YKa3aHHBIE MeEpPhI
CIOCOOCTBOBAJIM PE3KOMY YBEITHYEHHUIO AePUIINTa CEKTOpa TOCYIapCTBEHHBIX
(hbMHAHCOB ¥ TOCYIapPCTBEHHOTIO JIoira B OoibmuHCTBe cTpaH EC. B cBs3u ¢ aTHM,
BTOPOM ATam eBPOIEHCKOM MOMUTHKYU cTabmim3anmu, Hadammiics B 2010 romy,
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Mpenmoaral OTKa3 OT TpexHed (uckanmpHON monmuTHKH (M3-32 PacTyIIETo
rOCyIapCTBEHHOIO JO0Jra) W BO3BpAalleHHE K KOHIENIMH cOaJaHCHPOBAHHBIX
rOCYJapCTBCHHBIX ()MHAHCOB M COKPAIICHUIO 3aJ0JDKEHHOCTH. B pamkax
WICCIIeTOBAHMS TaK)Ke TPEIIPUHSTA ITOTBITKA OIIEHKH 3 (EeKTHBHOCTH POBOTUMBIX
B YKa3aHHBIU [EPHUOJ MEp 10 CTaOMIH3anuy.

KirroueBbie ciioBa: (GUHAHCOBBIA KPH3UC, (DHCKAIbHAS TIOJUTHKA CTAOMIH3AINH,
neGUIUT OIOKEeTa, TOCYJAPCTBEHHBIN 10T
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