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WPLYW REGUL FISKALNYCH NA OGRANICZENIE
DEFICYTU I DLUGU PUBLICZNEGO W PANSTWACH
CZEL.ONKOWSKICH UNII EUROPEJSKIEJ

Streszczenie: Celem artykutu jest analiza wplywu regut fiskalnych, obowiazujacych
w krajach UE, na ograniczenie deficytu i dtugu publicznego. Badania dotycza okresu
2007-2016 i zostaty przeprowadzone na podstawie danych pochodzacych z baz Eurostatu
i Komisji Europejskiej. Opierajac si¢ na analizie indeksow regut fiskalnych (FRI) w pan-
stwach cztonkowskich UE, zauwazono, ze niemal we wszystkich krajach warto$¢ badane-
go indeksu wzrosta, jednakze jego wysoki poziom nie zawsze jest dodatnio skorelowany
z niskim poziomem dtugu publicznego. Jednoczesnie mozna wskaza¢ wyrazny zwiazek
migdzy wartoscia FRI i deficytu budzetowego.

Stowa Kkluczowe: polityka fiskalna, reguty fiskalne, indeks regutl fiskalnych, deficyt
budzetowy, diug publiczny.

JEL Classification: H30, H60, H62, H63, H87.

Wprowadzenie

Kryzys z 2008 r. i bedacy jego konsekwencja wzrost zadtuzenia publiczne-
go w pewnym sensie przewartosciowaly rol¢ polityki fiskalnej. W panstwach
cztonkowskich UE u$wiadomily dodatkowo potrzebe przegladu i oceny naro-
dowych regut fiskalnych, bgdacych uzupelieniem unormowan funkcjonujacych
na szczeblu unijnym', zwlaszcza z punktu widzenia regulacji wzmacniajacych
nadzor budzetowy oraz zwigkszajacych dyscypling finanséw publicznych.

Europejskie reguly fiskalne w postaci wartosci referencyjnych — dla deficytu i dlugu publicz-
nego, odpowiednio 3% PKB i 60% PKB, oraz dodatkowe procedury zawarte w PSW, ktory byt
kilkukrotnie modyfikowany.
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Reguly fiskalne najczesciej definiuje sig jako trwate ograniczenia polityki
fiskalnej, wyrazone wskaznikami wprowadzajacymi limit dla okreslonego agre-
gatu fiskalnego, np. deficytu budzetowego (rzeczywistego lub strukturalnego),
dtugu publicznego, wydatkow lub dochodéw, zazwyczaj w odniesieniu do PKB
[Kopits, Symansky, 1998]. Ich celem jest przede wszystkim ,,wigzanie rak” poli-
tykom, glownie przez ograniczanie podejmowania nieodpowiedzialnych decyzji
dotyczacych wydatkéw i dochoddéw publicznych [Altunbas, Thornton, 2017].
W 1990 r. reguty fiskalne posiadato tylko 7 panstw na $wiecie. W reakcji na
kryzys ich liczba systematycznie rosta, w tym takze w krajach UE. Na poczatku
2011 r. roznego typu reguty obowiazywaty w 85 krajach $§wiata, w 2015 r. —
wedtug najnowszych danych MFW — juz w 96 [IMF, 2016].

Wprawdzie nie mozna przyjaé, ze reguly fiskalne traktowane sa jako pana-
ceum na nieodpowiedzialng polityke fiskalna i niezrownowazone finanse pu-
bliczne, ale niewatpliwie moga by¢ pomocne w ich stabilizowaniu. Zgodnie
z Dyrektywa 2011/85/UE silne numeryczne reguty fiskalne, ktore sa specyficzne
dla kazdego panstwa czlonkowskiego oraz zgodne z celami budzetowymi na
poziomie Unii Europejskiej, powinny by¢ podstawa wzmocnionych ram nadzoru
budzetowego UE. Czy tak rzeczywiscie jest? W jakim stopniu obowiazujace
w krajach UE reguty fiskalne chronia przed nadmiernym dlugiem publicznym
1 pogorszeniem stanu finanséw publicznych?

Celem artykulu jest znalezienie odpowiedzi na powyzsze pytanie oraz oce-
na wptywu narodowych regut fiskalnych, obowiazujacych w krajach UE, na
ograniczenie deficytu i dlugu publicznego w latach 2007-2016. W opracowaniu
zastosowano metodg deskryptywna z elementami analizy danych statystycznych.
Badania przeprowadzono na podstawie literatury przedmiotu po$wigconej regu-
lom fiskalnym oraz literatury odwotujacej si¢ do stanu finanséw publicznych
w panstwach nalezacych do UE. W odniesieniu do badania empirycznego postu-
zono si¢ danymi pochodzacymi z Eurostatu oraz Komisji Europejskiej. Na po-
trzeby artykutu sformutowano nastgpujaca hipotez¢ badawcza: w panstwach
cztonkowskich UE, ktore stosuja numeryczne reguly fiskalne, poprawia sig stan
finansow publicznych, szczegdlnie w odniesieniu do poziomu deficytu i dlugu
publicznego.
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1. Istota i zakres stosowania numerycznych regul fiskalnych
w krajach Unii Europejskiej

Istota regul fiskalnych jest przede wszystkim ograniczenie uznaniowosci
polityki. Reguly sa stosowane w celu ograniczenia dyskrecjonalnej polityki fi-
skalnej oraz promowania dyscypliny fiskalnej, chociaz niewatpliwie moga row-
niez petni¢ funkcje polityczna poprzez katalizowanie ogoélnych porozumien do-
tyczacych rozsadnych strategii budzetowych [Badinger, Reuter, 2017]. Nalezy
jednak podkresli¢, ze reguty naktadaja ograniczenia na okreslane agregaty fi-
skalne, w obrgbie ktorych moga one swobodnie ewaluowac. Nie sa konkretnymi
celami do osiagnigcia, a zatem nie sa bezwzglednie wiazace w kazdym roku.
Sa raczej instrumentem stosowanym z wyboru, ktérego skutecznos$¢ ocenia sie
ex post [Eyraud i in., 2018, s. 4-8].

Wedhug Kopitsa i Symansky’ego [1998] idealna reguta powinna by¢: pre-
cyzyjnie zdefiniowana, transparentna, prosta, elastyczna, adekwatna do realizo-
wanego celu, egzekwowalna, spojna i efektywna. Wymienione cechy charakte-
ryzuja jednak wzorzec idealny i sa przede wszystkim optymalnym punktem
odniesienia, do ktorego powinno si¢ dazy¢. W rzeczywistosci trudno jest znalezé
regule fiskalna, ktéra w petni zbudowano na podstawie tych zasad. Zdaniem
Eyrauda i in. [2018] skuteczna reguta powinna posiada¢ przynajmniej trzy ce-
chy: by¢ prosta, elastyczna i egzekwowalna. Niestety osiagnigcie tego rowno-
cze$nie wcale nie jest tatwe; wprawdzie w ostatnich latach dzigki reformom
poprawiono elastyczno$¢ i egzekwowalno$¢ regut fiskalnych, ale odbyto sig to
kosztem skomplikowania ich konstrukc;ji.

W Unii Europejskiej polityka fiskalna jest przedmiotem niezaleznych decy-
zji kazdego panstwa cztonkowskiego. Efekty tych decyzji, podejmowanych pod
wplywem indywidualnych warunkow spoteczno-ekonomicznych kazdego kraju,
maja istotne implikacje dla makroekonomicznej sytuacji innych panstw czton-
kowskich. Oprocz ogoélnego mechanizmu koordynacji polityki fiskalnej na po-
ziomie europejskim i obowiazujacych w ramach tego norm ponadnarodowych,
panstwa cztonkowskie, w celu zapewnienia stabilno$ci finanséw publicznych, stosu-
ja wihasne instrumenty polityki fiskalnej. Zalicza si¢ do nich m.in. numeryczne regu-
ly fiskalne. W krajach UE najczgSciej stosowane sa cztery rodzaje regut narodo-
wych: dlugu publicznego, rownowagi budzetowej, wydatkowa oraz dochodowa.
Przedmiotowe reguly posiadaja zréznicowane cechy, w odniesieniu do celu, ktory
maja realizowac, okre§lonych wytycznych, czy tez przejrzystosci, i sa dostosowane
do konkretnych uwarunkowan danego kraju [Schaechter i in., 2012].
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Konstrukcja obowiazujacych w krajach UE regut fiskalnych jest zr6znico-
wana, zazwyczaj jednak obejmuje podstawe ich sformutowania, czas obowia-
zywania oraz podmioty zobowiazane do przestrzegania. Reguty dtugu publicz-
nego ustalaja wyrazny limit lub cel dlugu publicznego w relacji do PKB (w %).
Ten typ reguly fiskalnej jest najbardziej efektywnym rodzajem reguty w katego-
riach zapewnienia zbiezno$ci z celem diugu, a takze jest stosunkowo tatwy do
zakomunikowania. Jednak ze wzgledu na to, ze osiagnigcie okreslonego celu
wymaga czasu, regufa ta nie zawiera wytycznych dotyczacych sposobu realizacji
polityki fiskalnej w krotkim okresie. Na diug publiczny moga mie¢ wpltyw
czynniki, ktore pozostaja poza kontrolg rzadu (zmiana stop procentowych, kursu
walutowego itp.). Co wigcej, polityka fiskalna moze sta¢ si¢ procykliczna, gdy
gospodarka zostaje dotknigta szokami, a cel dtugu publicznego pozostaje wiaza-
cy. Reguly réwnowagi budzetowej ograniczaja zmienna, ktora wplywa przede
wszystkim na wskaznik zadluzenia i znajduja si¢ w duzej mierze pod kontrola
decydentow politycznych. Tym samym takie reguly dostarczaja jasnych wska-
zowek operacyjnych i moga przyczynic si¢ do zapewnienia stabilno$ci fiskalne;.
Regula rownowagi budzetowej moze dotyczy¢ salda ogdlnego, salda dostoso-
wanego strukturalnie lub cyklicznie oraz salda ,,w calym cyklu”. Reguty wydat-
kowe natomiast okreslaja limity wydatkéw catkowitych, biezacych lub primary
expenditure. Takie limity sa zazwyczaj okre§lane w wartosciach bezwzglednych,
w kategoriach tempa (stopy wzrostu gospodarczego), a czasami w relacji do
PKB. Reguly wydatkowe nie sa bezposrednio powiazane z celem stabilnosci
fiskalnej, dopdki nie odnosza si¢ réwniez do strony dochodowej budzetu. Regu-
ly dochodowe ustalaja gorny putap Iub (dolny) poziom dochodéw i maja na celu
zwigkszenie poboru dochodow lub zapobiezenie nadmiernemu obciazeniu po-
datkami. Wigkszo$¢ z tych regut nie jest bezposrednio zwiazana z kontrola dtugu
publicznego, poniewaz nie wptywajq one na ograniczenie wydatkow. Co wigceej,
ustalenie gornego putapu lub minimalnego poziomu dochodéw moze stanowi¢
istotne wyzwanie, poniewaz dochody moga by¢ w znaczacy sposob zdetermi-
nowane przez komponent cyklicznoséci. Wyjatkiem sa te reguly, ktore ogranicza-
ja wykorzystanie dodatkowych dochodow ,,windfall” w celu sfinansowania do-
datkowych wydatkow [Schaechter i in., 2012; Dziato 2016].

W 2008 r. w UE-27 funkcjonowato w sumie 67 réznego rodzaju krajowych
regut fiskalnych, w tym 26 regut salda budzetu, 18 zadluzenia, 17 wydatkowych
oraz 6 dochodowych. Wigkszo$¢ panstw czlonkowskich uzywata wigcej niz
jedna regute. Tylko trzy kraje cztonkowskie nie stosowaty w 2008 r. zadnych
regut fiskalnych, tj. Cypr, Malta i Grecja. W sporzadzanych w latach 2009-2010
programach stabilnos$ci 1 konwergencji, w zwiazku z poglebiajacym si¢ w wigk-
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szosci krajow cztonkowskich UE kryzysem finanséw publicznych, zawarto in-
formacje dotyczace zmian w zakresie krajowych regut fiskalnych. W stosunku
do 2008 r. wprowadzono 19 nowych regut oraz zreformowano 2 dotychczas
funkcjonujace [Ayuso-i-Casals, 2010, s. 10]. W latach 2011-2015 liczba regut
fiskalnych obowiazujacych w krajach UE wzrosta z 74 do 114. W 2015 r. stoso-
wano je w UE ponad szeSciokrotnie czgsciej niz w latach 90., jednoczesnie
w kazdym panstwie cztonkowskim wystepowaly $rednio 3 reguly. Nadal domi-
nuja normy dotyczace rownowagi budzetowej oraz zadluzenia, chociaz coraz
czesciej wprowadza si¢ takze reguly wydatkowe (np. w 2015 r. wprowadzono
7 nowych regut wydatkowych, w 2016 r. — 3).

2. Deficyt i dlug publiczny w panstwach UE w latach 2007-2016

Ostatni kryzys gospodarczy w wielu panstwach przyczynit si¢ do wyrazne-
go pogorszenia stanu finansow publicznych. W latach 2007-2016 $redni dlug
publiczny w stosunku do PKB w UE-25 wzrdst z poziomu 58,1% do 83,9%,
natomiast w strefie euro odpowiednio (UE-19) z 64,9% do 88,9%. Na poczatku
badanego okresu najwyzszy poziom zadluzenia publicznego odnotowano
w Grecji (103,1%), we Wioszech (99,8%) oraz w Belgii (87%). W 2016 r.
w kilku panstwach UE dlug publiczny przekroczyt natomiast 100%, przy czym
najwyzszy poziom — 180,8% cechowat gospodarke grecka (tabela 1). Szczego-
lowa analiza danych statystycznych prowadzi jednak do wniosku, ze w wielu
przypadkach, na dlugo przed kryzysem gospodarczym, polityka fiskalna reali-
zowana w poszczegolnych krajach UE nie byta polityka odpowiedzialna.

Dane zawarte w tabeli 2 wskazuja, ze w wigkszosci panstw UE w latach
2007-2016 dziatania podejmowane w ramach polityki fiskalnej nie prowadzity
do utrzymywania stabilnego budzetu, jednakze pod koniec analizowanego okre-
su sytuacja ulegla wzglednej poprawie. Mozna stwierdzi¢, ze dekoniunktura
gospodarcza uwypuklita istniejacy problem braku zréwnowazenia finanséw
publicznych oraz dodatkowo sklonita to poszukiwania innych czynnikéw wpty-
wajacych na jakos¢ tej polityki, przede wszystkim o charakterze strukturalnym.
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Tabela 1. Diug publiczny w UE w relacji do PKB (%)

Kraj 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Unia Europejska (25) 58,1 614| 735| 79,1| 818| 844| 863| 872| 852| 839
Strefa euro (19) 649| 686 784| 838| 86,1| 894| 913| 91,8 899| 889
Austria 64,7| 684 796| 824| 822| 81,7| 81,0 83,8| 843 | 83,6
Belgia 87,0 92,5| 99,5 99,7| 102,6 | 104,3 | 105,5| 106,8 | 106,0 | 105,7
Butgaria 163 | 13,0 13,7] 153| 152| 16,7| 17,0 27,0 26,0 29,0
Czechy 27,5| 283 336 374| 398| 445| 449| 422 | 40,0| 36,8
Dania 273 333| 402| 426| 46,1| 449| 440| 440| 395| 377
Niemcy 63,7| 651 726| 809| 786| 798| 774| 746 709 681
Estonia 3,7 4,5 7,0 6,6 6,1 9,7| 102] 10,7 10,0 9,4
Irlandia 239| 424 e61,5]| 86,1 | 1103 | 119,6 | 1194 | 1045 769 | 72,8
Grecja 103,1 | 109,4 | 126,7 | 146,2 | 172,1 | 159,6 | 177,4| 179,0 | 176,8 | 180,8
Hiszpania 35,6 39,5| 528| 60,0 695| 857| 955 1004 | 994 | 99,0
Francja 643 680| 789| 816| 852| 896| 924| 950| 958| 96,5
Chorwacja 37,7|] 39,6| 490| 582| 650| 70,6| 81,7| 858| 854| 829
Wiochy 99,8 | 102,4| 112,5] 1154 | 116,5| 123,4| 129,0 | 131,8 | 131,5| 132,0
Cypr 53,5| 45,1 538| 563| 657| 79,7[ 102,6 | 107,5| 107,5| 107,1
Lotwa 80| 182| 358| 46,8| 42,7 412| 390| 409| 369| 40,6
Litwa 159 146 280| 362| 372| 398| 38,8| 40,5| 42,6| 40,
Luksemburg 771 149 157 198 187 22,0| 23,7| 22,7| 22,0| 208
Wegry 650 71,0 772 79,7 799| 71,6| 76,0| 752| 747| 739
Malta 62,3| 62,6| 676| 675| 70,1| 67,8 684| 63,8 603| 57,6
Holandia 42,71 547| 56,8| 593| 616 663 678| 680| 64,6| 61,8
Polska 4421 463 | 494 53,1 | 54,1 53,7 557 502 S51,1| 54,1
Portugalia 684 | 71,7| 83,6| 962 1114 126,2| 129,0| 130,6 | 128,8 | 130,1
Rumunia 12,7 132| 232| 302| 344| 373| 378| 394| 379| 376
Stowenia 22,8 21,8| 346| 384| 466| 538 704| 803| 82,6| 78,5
Stowacja 30,1 | 285 363| 412 43,7| 522| 547| 53,5| 523| 518
Finlandia 340 | 32,7| 41,7| 47,1| 485| 539| 56,5| 602| 63,6| 63,1
Szwecja 393| 37.8| 414 386| 379| 381 | 40,8| 455| 442| 422
Wielka Brytania 419 499 64,1| 756 813 845]| 856| 874| 882| 883

Zrédto: Eurostat [www3].

Tabela 2. Saldo sektora finanséw publicznych w krajach UE w relacji do PKB (w %)

Kraj 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11

Unia Europejska (25) 08| 25| 66| 64| 45| 43| 33| 30| 24| -17
Strefa euro (19) -0,6| 22| -63| -62| 42| -3,6| 30| 26| 21| -15
Strefa euro (18) -0,6| 22| -63| -62| 42| -36| -30| 26| -2,1| -1,5
Strefa euro (17) -0,6| 22| 62| -62| 42| 36| 30| 26| 21| -16
Austria -14| -15| 53| 44 22| 20 27| -1,0| -1,6
Belgia 01| -1,1| 54| 40| 41| 42| -3,1| -3,1| 25| 25
Bulgaria 1,1 1.6 41| 31| 20| 03| -04| -55| -1,6 0,0
Czechy -0,7| 20| -55| 42| 2,7 39| -12| -19| -06 0,7
Dania 5,0 3,2 -2,8 2,7 -2,1 -3,5 -1,2 1,1 -1,8 —0,6
Niemcy 02| -02| 32| 42| -1,0 0,0 -0,1 0,3 0,6 0,8
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cd. tabeli 2
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Estonia 27| 27| 22 0,2 12| 03| 0.2 0,7 0,1| -03
Irlandia 03| -7,0| -13,8| 32,1 | -12,7| -80| -6,1| -3,6| -19| -07
Grecja -6,7| 102 | -15,1| -11,2| -10,3| -89 | —-132| -3,6| -5,7 0,5
Hiszpania 19| 44| -11,0] 94| 96| -105| -70| -60| 53| 45
Francja -2,5| 32| -72| 68| 51| 48| 41| 39| -3,6| 34
Chorwacja 24| 28| 60| -65| -78] 52| -53| 51| 33| -09
Wiochy -1,5| 27| 53| 42| 37| 29| 29| -3,0| 26| -25
Cypr 3,2 09| 54| 47| 57| 56| 51| 88| -1.2 0,5
Lotwa -0,5| 42| 91| 87| 43| -12| -1,0| -12| -1.2 0,0
Litwa -08| 31| 91| -69| 89| -3,1| 26| 06| -02 0,3
Luksemburg 4,2 33| -0,7| -0, 0,5 0,3 1,0 1,3 1,4 1,6
Wegry 50| -3,7| 45| 45| 54| 24| 26| 27| 20| -19
Malta 2,1 42| 32| 24| 24| 35| 24| -1,8] -1,1 1,1
Holandia 0,2 02| 54| 50| 43| 39| 24| 23| -21 0,4
Polska -1,9| 36| -73| -73| 48| 37| 41| 36| 26| -25
Portugalia -3,0| 38| 98| -11,2| 74| 57| 48| -72| 44| 20
Rumunia 28| 55| 95| 69| 54| 37| -2,1| -14| 08| -3,0
Stowenia -0,1| -14| 58| -56| -6,7| 40| -147| -53| 29| -19
Stowacja -1,9| 24| -78| -75| 43| 43| 2,7 27| 27| 22
Finlandia 5,1 4,2 -2,5 2,6 -1,0| -22 -2,6| 32 -2,7 -1,7
Szwecja 34 19| -0,7 00 02| -1,0| -14| -1,6 0,2 1,1
Wielka Brytania 26| -52|-10,1| 94| -75| -82| -54| -55| 43| -29

Zrédto: Eurostat [www3].

W latach 2007-2016 deficyt budzetowy w stosunku do PKB w UE-25 oscy-
lowal w przedziale od —0,8% (w 2007 r.) do —6,6% (w 2009 r.), natomiast
w strefie euro (EU-19) odpowiednio od —0,6% (w 2007 r.) do —6,3% (w 2009 r.).
Poczawszy od 2010 r. zaczat jednak stopniowo si¢ obniza¢. W 2009 r. wigkszo$¢
krajow UE nie spetniata nominalnego kryterium konwergencji dotyczacego defi-
cytu budzetowego, w 2016 r. juz tylko dwa panstwa — Hiszpania i Francja.

W analizowanym okresie zdecydowanie pozytywnie mozna wyr6zni¢ tylko
kilka krajow, tj. Szwecje, Luksemburg i Estoni¢ (deficyt budzetowy w zadnym
z badanych lat nie przekraczal 3% PKB). Jesli w analizie uwzgledni si¢ nato-
miast ostatni badany rok, warto zwroci¢ uwagg, ze w wielu panstwach osiagnig-
to stan rownowagi lub nadwyzki budzetowej (11 krajow). Jednoczesnie w 2016 r.
18 panstw UE odnotowato deficyt budzetowy nizszy niz —3%. Najnizsze deficy-
ty osiagnety: Dania (—0,6%), Estonia (—0,3%), Irlandia (—0,7%) oraz Chorwacja
(-0,9%). Zdecydowanie negatywnie nalezy oceni¢ sytuacj¢ budzetowa w tzw.
starych panstwach Unii, tj. Grecji (do 2015 r.), Hiszpanii, Francji, Portugalii
1 Wielkiej Brytanii oraz przyjetej w 2013 r. — Chorwacji (do 2015 r.).
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Uzycie deficytu budzetowego jako miary stabilno$ci finanséw publicznych
w UE ma swoje wady. Za bardziej obiektywna miarg stanu finanséw publicz-
nych mozna uzna¢ natomiast poziom dtugu publicznego w stosunku do PKB.
Nie mozna bowiem zapomina¢ o tym, ze tylko przekroczenie deficytu budzeto-
wego powyzej 3% PKB (do 2012 r.) byto obwarowane sankcjami oraz mechani-
zmem korekcyjnym, ktore i tak w rzeczywisto$ci stanowity czgsto jedynie mar-
twy przepis. Jednoczesnie nalezy zauwazy¢, ze przestrzeganie reguly deficytu
budzetowego na poziomie 3% PKB nie gwarantowalo samoczynnie wypehienia
dwoch pozostatych regut, dotyczacych rownowagi budzetowej w $rednim okre-
sie oraz wysokosci dtugu publicznego (na poziomie 60% PKB). Kraj, ktory
wprawdzie utrzymywat deficyt budzetowy na poziomie okoto 3% PKB, i tak
zazwyczaj nie spetniat pozostatych, wymienionych wyzej kryteriow. Jednocze-
$nie (do 2012 r.) nie byl narazony na jakiekolwiek sankcje z tego powodu.
W zwiazku z tym, z punktu widzenia danego panstwa, istotne bylo utrzymanie
przede wszystkim rocznego poziomu deficytu na poziomie nizszym niz warto§¢
referencyjna normy fiskalnej, nawet kosztem pewnych manipulacji’. Natomiast
dtug publiczny w zasadzie mogl rosnaé bez ograniczen, bez konsekwencji ob-
cigzenia sankcjami karnymi [ Wojtas, Stolarczyk, 2011].

Z danych zawartych w tabeli 1 wynika, ze w latach 2002-2016 Unia Euro-
pejska jako cato$¢ speita kryterium dlugu publicznego ponizej 60% PKB tylko
w 2007 r. Natomiast w przypadku strefy euro w latach 2007-2016 niestety nie
odnotowano dhugu ponizej wartosci referencyjnej. W 2007 r. relacja dtugu do
PKB w UE-19 wyniosta 64,9%, w 2013 r. przekroczyta natomiast granicg 90%
PKB. W 2016 r. tylko 12 panstw mialo dlug publiczny ponizej referencyjnej
granicy 60%, w tym 5 ze strefy euro.

Skumulowanie deficytow budzetowych doprowadzito w poszczegdlnych
panstwach UE do wysokiego poziomu dtugu publicznego. W badanym okresie
problem narastania dtugu dotyczyt wigkszosci panstw cztonkowskich wspolnoty.
W 2016 r. poziom 100% dtugu publicznego w stosunku do PKB zostat przekro-
czony w 5 panstwach: Grecji (180,8%), Wtoszech (132%), Portugalii (130,1%),
na Cyprze (107,1%) i Belgii (105,7%). Najnizszy stosunek dtugu publicznego do
PKB odnotowano w 2016 r. w Estonii (9,4%), Butgarii (29%) i Luksemburgu
(20,8%).

2 Panstwa moga np. stosowaé jednorazowe operacje po stronie dochodowej (przez zmiang po-

datkow) oraz po stronie wydatkowej, tak aby w momencie oceny, w trakcie jednego roku,
spelnia¢ wymog deficytu budzetowego ponizej 3% PKB [Wojtas, Stolarczyk, 2011].
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3. Ocena skutecznosci stosowania regut fiskalnych w UE-28

Jak zauwazono wczesniej, w literaturze przedmiotu identyfikuje si¢ cechy
skutecznych regut fiskalnych, takie jak: precyzyjne okreslenie agregatu fiskalne-
go obejmujacego formule, elastyczno$¢, reagowanie na zmiany warunkéw go-
spodarowania, prostote wzoru, zgodno$¢ regut z celami polityki fiskalnej i ma-
kroekonomicznej [Kopits, 2001; von Hagen, 2002; Anderson, Minarik, 2006].
Pozostaje jednak pytanie, czy te warunki mozna uznac za uniwersalne, a zatem —
czy sa one rownie skuteczne w kazdej sytuacji? Czy te zasady umozliwia osia-
gnigcie rownowagi w perspektywie dlugoterminowej? W literaturze nie mozna
znalez¢ jednoznacznych badan potwierdzajacych, ze reguty fiskalne zdecydo-
wanie poprawiaja dyscypling polityki fiskalnej [Grembi, Nannicini, Troiano,
2016]. Wielu badaczy wprost twierdzi, ze niektore reguty moga wzmacniac pro-
cyklicznos¢ polityki fiskalnej, dotyczy to zwlaszcza regut numerycznych. Na
takie oddziatywanie regut numerycznych wskazuja m.in. Serensen i in. [2001].
Natomiast Ayuso-i-Casals i in. [2007] na podstawie przeprowadzonych badan,
dotyczacych regut fiskalnych obowiazujacych w UE w latach 1990-2005,
utrzymuja, ze na procykliczno$¢ polityki fiskalnej wplywato 50% regul nume-
rycznych stosowanych w panstwach UE, zwlaszcza regut salda budzetowego.
Jeszcze wyzszy odsetek regul wzmacniajacych procykliczno$é polityki fiskalne;
stanowily reguty dlugu publicznego (81%) [Gajewski, Skiba, 2010]. Jednocze-
$nie Ayuso-i-Casals i in. [2007] twierdza, ze antycykliczne oddzialtywanie na
polityke fiskalna moga mie¢ reguty wydatkowe. Nalezy jednak pamigta¢ o tym,
ze ich skuteczno$¢ moze by¢ takze iluzoryczna, ze wzgledu na mozliwos¢ obej-
$cia poprzez tzw. kreatywna ksiggowos$¢, na co zwraca uwage m.in. Milesi-
Ferretti [2000]. Tendencja do obejscia reguty bedzie tym wigksza, im mniej
transparentna bedzie regula, dlatego skuteczno$¢ regulacji fiskalnych w duzym
zakresie zalezy takze od jawnosci i przejrzystosci finanséw publicznych. Jedno-
cze$nie dotychczasowe badania wskazuja, ze w krajach o wigkszej przejrzysto-
$ci fiskalnej tatwiej jest utrzymac dyscypling budzetowa i kontrolowaé wydatki.
Potwierdzaja to Alesina i Perotti [1996] oraz Poterba i von Hagen [1999], ktérzy
twierdza, ze ,,wyzszy poziom przejrzystosci (polityki fiskalnej) wiaze si¢ z niz-
szym deficytem budzetowym” [Poterba, von Hagen, 1999, s. 4].

Analizy koncentrujace si¢ na doswiadczeniach europejskich, a w szczegodl-
nosci europejskich normach fiskalnych, potwierdzaja tylko czg$ciowa skutecz-
no$¢ tych regut. Autorzy badan zwracaja uwage na to, ze przed wejSciem do
EMU wprawdzie doprowadzity one do zmniejszenia nierownowagi fiskalnej, ale
po 2001 r. niestety nierownowaga w wielu krajach strefy euro poglebita si¢ [Flo-
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res, Giudice, Turrini, 2005]. Podobnego zdania sa von Hagen, Hallet i Strauch
[2001], ktorzy zwracaja takze uwage na brak mechanizmu wykluczenia ze strefy
euro nawet po przekroczeniu wartosci referencyjnych zapisanych w Traktacie
1 PSW, co znacznie ostabia europejskie regulacje fiskalne.

Na podstawie dotychczasowych rozwazan, mozna stwierdzi¢, ze jednym
z warunkow skutecznego dziatania regul fiskalnych jest ich odpowiednia kon-
strukcja, tj. trwato$¢, ale takze niska podatno$¢ na zmiang oraz egzekwowalnos¢.
W zwiazku z tym reguly fiskalne powinny by¢ wyposazone w pewne charakte-
rystyczne cechy, przede wszystkim: nalezyte, silne umocowanie prawne, odpo-
wiedni monitoring, mechanizmy umozliwiajace skuteczne egzekwowanie oraz
sankcje za nieprzestrzeganie, a takze przejrzystosc.

Skutecznos¢ regut fiskalnych w zwigkszaniu dyscypliny fiskalnej w pan-
stwach EU mozna oceni¢ wykorzystujac przygotowany przez ECOFIN indeks
regul fiskalnych (FRI), ktory uwzglednia powyzsze informacje dla kazdej regu-
ly, tworzac indeks sity danej reguly (odzwierciedlajacy mocne strony i zakres
oddzialywania poszczegodlnych typdéw regul) i po odpowiednim zsumowaniu
oraz zgrupowaniu tworzy indeks regut fiskalnych dla danego pafistwa w danym
roku [Numerical Fiscal Rules in EU member countries — www2]. W 2015 r. zasto-
sowano nowa, ulepszona metodologie liczenia indeksow. Nastapita aktualizacja
bazy regut fiskalnych i poczawszy od tego roku mozna postugiwaé si¢ nowym in-
deksem. Indeksy sa przygotowywane na podstawie danych z ankiet przeprowadzo-
nych przez Komisje Europejska. Przy konstruowaniu indekséw narodowych regut
fiskalnych wedhug starej metodologii uwzglednia si¢ takie kryteria, jak: podstawa
prawna reguly, podmiot odpowiedzialny za ustalanie lub zmiang celow, organ od-
powiedzialny za monitorowanie przestrzegania i egzekwowanie reguty, mechani-
zmy egzekwowania, przejrzystos¢ stosowania reguly (rola mediow).

Wyzszy wskaznik indeksu oznacza wyzsza jakos$¢ regut fiskalnych (ich
wigksza restrykcyjnos¢) obowiazujacych w danym kraju i tym samym powinien
wskazywaé na lepsza sytuacje finansow publicznych. Ze wzglgdu jednak na
roznice w konstrukcji poszczegolnych regut w krajach cztonkowskich, indeks
FRI nalezy interpretowaé z pewna ostroznoscia. Kryzys fiskalny w panstwach
UE zaowocowal modyfikacja sposobu konstruowania indeksu regul fiskalnych,
bowiem dostrzezono, ze ich skuteczno$¢ (respektowanie) zalezy w duzej mierze
od cech instytucjonalnych reguly. Wedtug nowej metodologii uwzglednia si¢
[European Commission, 2018]: podstawg prawna reguty fiskalnej, wiazacy cha-
rakter, organy monitorujace i egzekwujace, mechanizmy korygujace, odpornosé
na szoki/wstrzasy. W tabeli 3 przedstawiono ksztaltowanie si¢ indeksu regut
fiskalnych w krajach UE-28 w latach 2007-2016.
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Tabela 3. Indeks regut fiskalnych w krajach UE-28 w latach 2007-2016

Kraj 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Austria 0,11 0,06 0,39 0,39 0,47 0,66 0,66 0,66 0,63 0,63
Belgia 0,09 0,09 0,09 0,09 0,09 0,13 0,13 1,63 1,63 1,54
Bulgaria 1,12 1,12 1,12 1,12 1,49 1,74 1,74 3,37 3,58 3,58
Czechy -093| -093| -093| -093| 093] 093] -093| -093| -093| -0,93
Dania 0,35 0,35 1,01 0,64 1,07 1,07 2,89 2,89 2,89 2,89
Niemcy 0,91 0,91 0,91 0,91 0,09 -0,56 1,01 1,52 1,52 1,52
Estonia 0,78 0,78 0,78 0,90 0,90 0,45 0,76 1,30 1,30 1,30
Irlandia -0,71| -0,71| -0,71| -0,71| -0,71| 0,71 2,36 2,36 2,22 2,22
Grecja -0,93| -093| -093| -0,93| -0,93 0,48 0,48 0,57 0,57 0,57
Hiszpania 0,80 0,80 0,80 0,80 1,47 1,96 1,96 2,24 2,27 2,27
Francja -0,27| 0,10 0,11 | 0,01 0,41 0,41 1,58 1,50 1,58 1,58
Chorwacja -0,93| -0,93| -0,01| -0,01 1,22 1,22 1,22 1,22 0,30 0,19
Witochy 0,12 0,10 0,17 0,21 0,24 0,24 0,28 3,48 3,51 3,37
Cypr -0,83| -0,83| -0,83| -0,83| 0,83 | 0,83 1,29 1,70 1,70 1,70
Lotwa -0,31| -031| -031| -031| -0,31| -0,31 2,23 3,19 3,19 2,53
Litwa —0,23 0,20 0,20 0,20 0,20 0,22 0,22 0,22 2,17 2,77
Luksemburg 0,63 0,63 0,63 0,28 0,28 0,28 0,55 1,10 1,24 1,24
Wegry 0,23 0,23 0,03 0,03 0,03| -093| -0,27 1,58 1,66 1,66
Malta -0,93| 093] -093| -093| 093] 093] -0,93 1,96 1,96 1,96
Holandia 0,63 0,63 0,63 0,63 0,63 0,70 0,70 3,26 3,19 2,41
Polska 1,66 0,92 1,31 1,31 1,66 1,62 1,46 1,78 2,44 2,16
Portugalia -0,20| -0,20| -0,20| -0,20| 0,20 | -0,07 1,33 1,45 2,36 2,54
Rumunia -0,51| -0,51| 0,51 -0,51| -0,51] -0,51| -0,51 2,33 2,33 2,33
Stowenia -0,93| -093| -093| -093| 093] 093] 093] -0,93 0,67 1,44
Stowacja 0,05 0,05 0,02 0,02 0,02 1,89 1,89 2,61 2,61 2,74
Finlandia 0,71 0,37 0,03 0,03 0,16 0,12 1,53 1,50 1,50 1,50
Szwecja 1,03 1,03 1,03 1,13 1,13 1,13 1,13 1,13 1,13 1,13
Wielka Brytania | —0,28 | -0,28| -093] -035| -0,36| -0,36| —0,36| —0,34| 0,52 0,35

Zrédto: European Commission [www1].

Na podstawie analizy indekséw regut fiskalnych przedstawionych w tabeli 3
mozna zaobserwowac, ze na koniec okresu badawczego (2016 r.) stosunkowo
wysoka jakos¢ regut fiskalnych (restrykcyjnos$¢) wystgpowata w takich krajach,
jak: Bulgaria, Dania, Hiszpania, Irlandia, Wtochy, Litwa, L.otwa, Holandia, Pol-
ska, Portugalia, Rumunia i Stowacja. Znacznie mniej restrykcyjne reguty stoso-
wano natomiast w Austrii, Czechach, Grecji, Chorwacji i Wielkiej Brytanii.

Ogdlna tendencja jest poprawa indeksow regut fiskalnych niemal we
wszystkich krajach, co mozna ttumaczy¢ proba odpowiedzi na globalny kryzys
finansowy. Ponadto wplyw na tg sytuacj¢ mialy niewatpliwie reformy wprowa-
dzone w sferze koordynacji polityki fiskalnej na poziomie unijnym w latach
2011-2013. W poroéwnaniu do 2007 r. wartos¢ indeksu regut fiskalnych nie
zmienita si¢ jedynie w Czechach. Najwigkszy wzrost/przyrost wartosci indeksu
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regut fiskalnych na przestrzeni lat 2007-2016 nastapit w Bulgarii z 1,12 do 3,58;
na Cyprze z —0,83 do 1,70; w Danii z 0,35 do 2,89; w Irlandii z —0,71 do 2,22;
we Wloszech z 0,12 do 3,37; na Litwie z —0,23 do 2,77; na Lotwie z —0,31 do
2,53; na Malcie z —0,93 do 1,96; w Portugalii z —0,20 do 2,54; w Slowenii
z —0,93 do 1,44; na Stowacji z 0,05 do 2,74.

Tabela 4. Indeks regul fiskalnych oraz poziom deficytu budzetowego
i dlugu publicznego w 2007 r. 1 2016 1.

Kraj FRI Deficyt Dhug publiczny
2007 2016 2007 2016 2007 2016
Austria 0,11 0,63 -1,4 -1,6 64,7 83,6
Belgia 0,09 1,54 0,1 -1,6 87,0 105,7
Bulgaria 1,12 3,58 1,1 2,5 16,3 29,0
Czechy —0,93 -0,93 0,7 0,0 27,5 36,8
Dania 0,35 2,89 5,0 0,7 27,3 37,7
Niemcy 0,91 1,52 0,2 0,6 63,7 68,1
Estonia 0,78 1,30 2,7 0,8 3,7 9,4
Irlandia -0,71 2,22 0,3 0,3 23,9 72,8
Grecja —0,93 0,57 6,7 0,7 103,1 180,8
Hiszpania 0,80 2,27 1,9 0,5 35,6 99,0
Francja -0,27 1,58 -2,5 4,5 64,3 96,5
Chorwacja —0,93 0,19 2.4 3,4 37,7 82,9
Wriochy 0,12 3,37 -1,5 -0,9 99,8 132,0
Cypr 0,83 1,70 32 -2,5 53,5 107,1
Lotwa —0,31 2,53 0,5 0,5 8,0 40,6
Litwa 0,23 2,77 0,8 0,0 15,9 40,1
Luksemburg 0,63 1,24 4,2 0,3 7,7 20,8
Wegry 0,23 1,66 5,0 1,6 65,0 73,9
Malta —0,93 1,96 2,1 -1,9 62,3 57,6
Holandia 0,63 2,41 0,2 1,1 42,7 61,8
Polska 1,66 2,16 -1,9 0,4 44,2 54,1
Portugalia —0,20 2,54 -3,0 -2,5 68,4 130,1
Rumunia 0,51 2,33 2,8 -2,0 12,7 37,6
Stowenia 0,93 1,44 0,1 -3,0 22,8 78,5
Stowacja 0,05 2,74 -1,9 -1,9 30,1 51,8
Finlandia 0,71 1,50 5,1 2,2 34,0 63,1
Szwecja 1,03 1,13 34 -1,7 39,3 42,2
Wielka Brytania 0,28 0,35 2,6 1,1 41,9 88,3

Zrédto: Opracowanie wiasne.

Analiza danych przedstawionych w tabeli 4 nie daje jednoznacznych wyni-
kow, bowiem w grupie krajow, ktore maja stosunkowo dobra sytuacje budzeto-
wa, mamy do czynienia zard6wno z wysoka, jak i stosunkowo niska wartoscia
indeksu fiskalnego. Symptomatyczne jest natomiast to, ze w krajach, w ktorych
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dlug publiczny przekroczyl poziom 100% PKB, warto$¢ indeksu regut fiskal-
nych (oprocz Grecji) jest stosunkowo wysoka. Wydaje sig, ze dopiero analiza
cech instytucjonalnych stosowanych w poszczegélnych panstwach pozwolitaby
na wyciagnigcie jednoznacznych wnioskow. Ponadto ocena zmiany poziomu
takiego agregatu fiskalnego, jak dtug publiczny, jest mozliwa w dtugim hory-
zoncie czasowym.

Podsumowanie

Przeglad literatury oraz do$§wiadczenia panstw europejskich wskazuja, ze
rozne typy regul fiskalnych nie sa wprawdzie jednakowo skuteczne w ograni-
czaniu nierownowagi fiskalnej, ale dobrze skonstruowane, moga, wraz z innymi
instytucjami budzetowymi, wspiera¢ dziatania zmierzajace do zmniejszenia dhu-
gu publicznego oraz ograniczaé procyklicznos¢ polityki fiskalnej. Krajowe regu-
ly fiskalne, w przypadku silnego umocowania prawnego oraz wbudowanych
mechanizméw egzekwujacych ich stosowanie, niewatpliwie moga przyczynié
si¢ do poprawy sytuacji finanséw publicznych. Nalezy jednak wyraznie podkre-
sli¢, ze reguly fiskalne w panstwach EU posiadaja zroznicowane cechy instytu-
cjonalne, stad ocena ich skuteczno$ci implikuje pewne trudnos$ci. Na podstawie
analizy indeksow regut fiskalnych okresie 2007-2016 w poszczegodlnych pan-
stwach cztonkowskich EU mozna stwierdzi¢, ze w 27 z nich warto$¢ badanego
indeksu wzrosta. Jedynie w Czechach nie ulegl on zmianie. Zestawienie warto-
sci indeksu regut fiskalnych z wynikami budzetowymi (poziomem deficytu bu-
dzetowego i dtugu publicznego) pozwala natomiast zauwazy¢, ze jego wysoki
poziom nie zawsze jest dodatnio skorelowany z niskim poziomem dlugu pu-
blicznego, przy jednoczesnym dosy¢ wyraznym pozytywnym wpltywie na po-
ziom deficytu budzetowego. Uzyskane wyniki pozwolity zatem na pozytywne
zweryfikowanie sformutowanej hipotezy badawczej jedynie w czgSci dotyczacej
salda budzetowego.

Reasumujac, warto prowadzi¢ dalsze badania, dotyczace jakosci regut fi-
skalnych, ich cech instytucjonalnych oraz analizowac ich skuteczno$¢ w zwigk-
szaniu dyscypliny fiskalnej, niemniej jednak nalezy pamigtac, ze ze wzgledu na
uwarunkowania makroekonomiczne oraz wystgpowanie opoznien w czasie,
zwiazek migdzy stabilnoscig fiskalna a wysokim indeksem regut fiskalnych nie
jest oczywisty.
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THE INFLUENCE OF FISCAL RULES ON THE REDUCTION OF DEFICIT
AND PUBLIC DEBT IN THE EU MEMBER STATES

Summary: The article aims to examine the relationship between the value of the fiscal
rules index (FRI) and the level of budget deficit and public debt in the EU Member
States. To carry out the study a descriptive method with elements of the analysis of sta-
tistical data was used. The analysis was mainly conducted on the basis of literature dedi-
cated to the fiscal policy and numerical fiscal rules. Research was conducted on the basis
of the European Commission and Eurostat data set (for years 2007-2016). Review of
literature and the experience of European countries show that different types of fiscal
rules are not equally effective in reducing the fiscal imbalance, however if well-
constructed they can, along with other budgetary institutions, support measures aiming
to reduce the public debt and reduce the fiscal policy pro-cyclicality. Based on the analy-
sis of fiscal indices in the period of 2007-2016 in different EU Member States, it may be
concluded that the value of the reviewed index increased in 27 of them. Comparison of
the values of the fiscal rule index with the budgetary performance (budget deficit and
public debt level) shows that its high level is not evidently correlated with the low level
of public debt, with a more visible positive influence on the budget deficit level.

Keywords: fiscal policy, numerical fiscal rules, fiscal rules index, budget deficit, public
debt.





