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Streszczenie: Celem artykutu jest analiza i ocena politycznych determinant prowadzenia
nieodpowiedzialnej polityki fiskalnej, skutkujgcej powstawaniem i utrzymywaniem wyso-
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fiskalnej sa: konflikt interes6w, problem wspdlnego zasobu, problem pelnomocnictwa oraz
asymetria informacji. Czynniki te moga wywotywaé procykliczng polityke fiskalng, ktéra,
zamiast ograniczaé, poglebia negatywny wptyw wahan cyklicznych na gospodarke.
Ponadto, zostal poddany analizie problem wyboru odpowiedniej polityki fiskalnej w okresie
kryzysu gospodarczego oraz kwestia koordynacji polityki fiskalnej i pienieznej (policy mix),
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polityka fiskalng, co utrudnia efektywne prowadzenie polityki gospodarczej w strefie euro.
Ekspansywna polityka fiskalna prowadzona w wielu krajach strefy euro zmusza Europejski
Bank Centralny do podnoszenia stép procentowych w obawie przed inflacja. W rezultacie
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poziomu dtugu publicznego.
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Wstep

W ostatnich latach w literaturze ekonomicznej zaobserwowaé mozna
zwiekszenie zainteresowania problematykg polityki fiskalnej i jej wptywu na
kondycje ekonomiczng gospodarki. Jednym z najwazniejszych powodéw tego
zainteresowania jest wzrost w wielu krajach wysoko rozwinietych w ciggu
ostatnich kilkudziesieciu lat wskaznikéw dtugu publicznego w relacji do PKB,
co wywolywane jest dlugotrwalym deficytem budzetowym. W ostatnim okresie
sytuacja ta ulegla drastycznemu pogorszeniu na skutek $wiatowego kryzysu
finansowego, ktéry okazal si¢ dotkliwy dla gospodarek wielu panstw. Obecnie
najwiekszym zagrozeniem dla $wiatowych finanséw wydaje si¢ by¢ pogorszenie
stanu finanséw publicznych.

Finanse publiczne Polski takze nie uniknety negatywnych skutkéw kryzysu.
Nalezy jednak podkresli¢, iz ich obecna kondycja jest nie tylko wynikiem $wia-
towego kryzysu finansowego, ale ma swoje korzenie w przeszlosci. Zadluzenie
sektora finanséw publicznych rosto dynamicznie w ciggu ostatniego dziesiecio-
lecia. W roku 2000 relacja dtugu do PKB nie przekraczala 38%, w roku 2009
wyniosta 51%, natomiast w roku 2010 zblizyta sie do niebezpiecznej granicy
55% PKB, przekroczenie ktérej skutkowaloby koniecznos$ciag zastosowania rady-
kalnych rozwigzan, zapisanych w ustawie o finansach publicznych (Dziennik
Ustaw 2009, Nr 157, poz. 1240). Zauwazy¢ trzeba, ze w duzej mierze wzrost
deficytu i zadluzenia wystepowal w warunkach dobrej dynamiki PKB.

Wydaje sie, ze jedng z przyczyn zaistniatego stanu rzeczy jest to, iz w Polsce,
podobnie jak w innych krajach UE, nie udaje si¢ prowadzi¢ dobrej polityki
fiskalnej. Przyjmuje sig, iz dobra polityka fiskalna powinna posiada¢ kilka cech:
* polityka fiskalna powinna by¢ w krétkim okresie wystarczajaco elastyczna,

aby moéc reagowaé na przejSciowe (cykliczne) wahania koniunkturalne.

Znaczy to, ze powinno by¢ mozliwe kreowanie deficytu budzetowego

w warunkach recesji oraz jego redukcja (lub wypracowanie nadwyzki)

w warunkach ekspansji gospodarczej.

* zagregowany poziom wydatkéw powinien zapewnié realizacje celéw mikro-
ekonomicznych, okres$lonych przez spoleczne preferencje dotyczace oczeki-
wanej roli panstwa w gospodarce. Panstwo powinno by¢ zdolne do zapew-
nienia spoleczenistwu niezbednego minimum débr i ustug.

* preferowany poziom wydatkéw powinien by¢ mozliwy do utrzymania w spo-
s6b permanentny, tak, by mozna bylo osiggnaé¢ odpowiedni (,sprawiedliwy”)
podzial zasobéw w czasie, pomiedzy kolejnymi pokoleniami. Sprawiedliwe
rozlozenie wydatkéw w czasie oznacza, ze biezaca polityka fiskalna powinna
unika¢ generowania nadmiernych deficytéw budzetowych, ktére negatywnie
wplywaja na mozliwosci realizacji wydatkéw w przysziosci [Belka, 2003],
[Owsiak, 2001].

Pojecie ,dobra polityka fiskalna” mozna utozsamiaé¢ z pojeciem ,odpowie-
dzialna polityka fiskalna”. Polityka odpowiedzialna to taka, ktéra przyczyna sie
do stabilizacji finanséw publicznych w $rednim i dlugim okresie, miedzy innymi
poprzez korygowanie niespdjnosci polityki budzetowej w czasie oraz do ogra-
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niczania sklonnosci do deficytu, bedacej wynikiem oddzialywania czynnikéw
zewnetrznych na polityke fiskalng (wigcej informacji na ten temat w kolejnym
punkcie niniejszego artykutu). Skutkiem prowadzenia odpowiedzialnej poli-
tyki fiskalnej jest zwigkszenie wiarygodnosci i przejrzystosci polityki fiskalnej,
a w konsekwencji wzrost stabilno$ci makroekonomicznej i dlugookresowej
stabilnosci fiskalnej, co z kolei powoduje poprawe zaufania inwestoréw do
gospodarki i umacnia wzrost gospodarczy (European Commission, 2010).

Nalezy podkresli¢, ze trudnosci w realizacji odpowiedzialnej polityki fiskalnej
moga by¢ wynikiem nie tylko czynnikéw ekonomicznych (np. recesja gospodar-
cza), ale mogg takze wynikaé z przyczyn politycznych. Uwaza sie, ze politycy
majg tendencje do wykorzystywania sprawowanej wladzy w celu realizacji
wlasnych intereséw. Aby zrealizowac swoje zamierzenia uzywajg polityki fiskal-
nej, skutkiem czego cze¢sto staje si¢ ona nieodpowiedzialna. Trzeba takze mie¢
Swiadomo$¢ tego, ze polityka fiskalna nie dziata w prézni, gdyz oddzialuje na
polityke monetarng (i vice versa). W rezultacie polityka fiskalna spelniajaca
kryteria polityki dobrej, odpowiedzialnej, nie musi by¢ polityka optymalng
z punktu widzenia jej zwigzku z polityka monetarng (tzw. policy mix).

Celem artykutu jest analiza i ocena czynnikéw natury politycznej, utrudnia-
jacych prowadzenie dobrej polityki fiskalnej i przyczyniajacych sie do powsta-
wania i utrzymywania wysokiego deficytu budzetowego i dtugu publicznego.
Ponadto, poruszone zostaly problemy wyboru polityki fiskalnej w okresie kryzysu
gospodarczego oraz jej zwigzki z polityka monetarng, w szczegblnosci problem
koordynacji obu polityk, aby razem jak najlepiej realizowaly stawiane przed
nimi cele. Artykul koficzg wnioski z prowadzonych rozwazan.

Czynniki utrudniajace prowadzenie dobrej polityki fiskalnej

W teorii ekonomii wskazuje si¢ na szereg czynnikéw politycznych, mogacych
utrudniaé¢ prowadzenie dobrej polityki fiskalnej. Oddzialywanie tych czynnikéw
najczesciej skutkuje generowaniem wysokiego deficytu budzetowego i dltugu
publicznego. Ponadto, czesto przyczyniaja si¢ one do prowadzenia procyklicz-
nej polityki fiskalnej, ktéra charakteryzuje sie wzrostem wydatkéw rzadowych
i spadkiem podatkéw w okresie ekspansji gospodarczej i/lub spadkiem wydat-
kéw rzadowych i wzrostem podatkéw w okresie stagnacji czy recesji. W kon-
sekwengcji, polityka fiskalna wzmaga negatywne skutki oddzialywania cyklu
koniunkturalnego na gospodarke, zamiast im przeciwdzialad.

Ograniczenia plynnosci i polaryzacja spolecznych preferencji

Jednym z czynnikéw mogacych wywolywaé procyklicznosé polityki fiskalnej
moze by¢ dostep do zewnetrznych zrédet finansowania w réznych warunkach
gospodarczych. Dotyczy to zwlaszcza krajéw rozwijajacych sie, ktére w okresie
stagnacji/recesji gospodarczej majg znacznie ograniczong ptynno$é ze wzgledu
na swojg nizsza wiarygodno$¢ (w poréwnaniu do krajéw rozwinietych i sta-
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bilnych gospodarczo), lub tez oferuje sie im pozyczki wysoko oprocentowane.
W konsekwencji muszg ogranicza¢ wydatki i nie mogg nadmiernie zwigkszac
deficytu budzetowego. Sytuacja zmienia sie w okresie ekspansji, gdy tatwiej
mozna zaciggnaé pozyczki, co powoduje wzrost zadluzania sie i zwiekszone
wydatki. Tak wiec, w wyniku ograniczonego dostepu do miedzynarodowych
rynkéw finansowych w okresie recesji, kraje rozwijajace sie sg niejako zmu-
szone prowadzi¢ procykliczng polityke fiskalng [Gavin, Perotti, 1997], [Catao,
Sutton, 2002], [Kaminsky, Reinhard, Vegh, 2004].

Jedng z nowszych hipotez wyjasniajacych przyczyny procyklicznosci poli-
tyki fiskalnej jest hipoteza o polaryzacji preferencji spolecznych, wynikajgcej
z nieréwno$ci w podziale dochodéw w spoleczefistwie [Woo, 2006]. Silna pola-
ryzacja preferencji spotecznych moze utrudniaé¢ politykom przyjecie i realizacje
optymalnej polityki gospodarczej ze wzgledu na to, ze reprezentujg oni interesy
réznych grup spotecznych. W takiej sytuacji presja wywierana przez poszcze-
g6lne grupy spoteczne na politykéw moze powodowaé, ze beda oni podejmo-
wacé decyzje polityczne racjonalne z punktu widzenia jednej grupy spolecznej,
ale nieefektywne z punktu widzenia spoleczefistwa i gospodarki jako catosci.
Sklonnos¢ poszczegblnych grup spolecznych do wywierania presji na politykow
jest szczegodlnie silna w okresie ekspansji gospodarczej, kiedy rosngce dochody
budzetowe zwigkszaja prawdopodobienstwo realizacji poszczegdlnych postula-
tow. Rezultatem tych dziatan jest procykliczna polityka fiskalna, szczegélnie
silna wtedy, gdy ograniczenia instytucjonalne odnosnie zwiekszania wydatkéow
i deficytu budzetowego sg mato skuteczne lub w ogéle nie wystepuja.

Konflikt intereséw (deficyt budzetowy jako zmienna strategiczna)

Wskazuje sie takze na konflikt intereséw jako przyczyne powstawania nad-
miernego deficytu budzetowego. W sytuacji wystepowania konfliktu intereséw
pomiedzy partiami politycznymi, politycy wykorzystujg deficyt budzetowy jako
instrument swojej strategii dziatania, majacej na celu uniemozliwienie lub przy-
najmniej utrudnienie przejecia wladzy przez partie polityczne majace odmienne
preferencje odnosnie do ksztattu polityki fiskalnej. Jezeli politycy majg rézne
preferencje odno$nie do prowadzenia polityki fiskalnej, to rzadzace partie moga
mieé¢ sktonno$é do wykorzystywania deficytu jako narzedzia, dzieki ktéremu
potencjalni nastepcy napotkajg na ograniczenia i utrudnienia w prowadzeniu
polityki gospodarczej. Argument ten oparty jest na fakcie, ze biezacy deficyt
budzetowy wywotluje przyszle koszty w postaci nizszych wydatkéw i/lub wyz-
szych obciazen podatkowych.

Alesina i Tabellini [1990] prezentuja model, w ktérym politycy majg zréz-
nicowane preferencje odno$nie do struktury wydatkéw budzetowych. Partia
rzadzaca, ktéra obawia sie utraty wladzy na rzecz partii opozycyjnej, ma skton-
no$¢ do nadmiernego powiekszania deficytu budzetowego i realizowania tych
wydatkéw, ktére sama preferuje. Jezeli partia ta rzeczywiScie utraci wiladze,
to koszty deficytu budzetowego w postaci przysztego ograniczania wydatkéw
dotkng jej nastepcéw w tym znaczeniu, ze bedg oni mogli wydawaé mniej na
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cele, ktore preferujg, a ktére nie byly preferowane przez partie, ktéra utracita
wladze. W modelu tym deficyt budzetowy wzrasta wtedy, gdy ro$nie prawdopo-
dobienistwo utraty wladzy przez rzadzaca partie. Ponadto, deficyt ro$nie wraz
ze wzrostem poziomu polaryzacji partii politycznych, poniewaz im wyzsza pola-
ryzacja, tym bardziej rozbiezne sa cele i preferencje poszczegélnych partii.
Podobng argumentacj¢ znalez¢ mozna w modelu Perssona i Svenssona
[1989]. Deficyt budzetowy jest tutaj rezultatem réznych preferencji politykéw
w odniesieniu do optymalnego rozmiaru wydatkéw rzadowych. Jezeli partia
konserwatywna (preferujagca niskie wydatki budzetowe) zdaje sobie sprawe, ze
istnieje duze prawdopodobienstwo przegranych wyboréw i oddania wtadzy par-
tii opozycyjnej, to bedzie ona §wiadomie powiekszala deficyt budzetowy (gtéwnie
poprzez obnizki obcigzen podatkowych), aby partia opozycyjna po przejeciu
wladzy nie miata zbyt duzych mozliwos$ci realizowania preferowanych przez nig
wydatkéw. Odwrotnie natomiast bedzie si¢ zachowywac partia preferujgca wyso-
kie wydatki budzetowe. Tak wiec model zaktada, ze partia konserwatywna bedzie
$wiadomie doprowadzaé do deficytu wtedy, gdy z duzym prawdopodobienistwem
utraci wladze w najblizszych wyborach. Natomiast partia liberalna w podobnych
okoliczno$ciach bedzie dziatala tak, aby wypracowaé nadwyzke budzetows.

Problem wsp6lnego zasobu

Waznym czynnikiem utrudniajgcym prowadzenie dobrej polityki fiskalnej jest
problem wspdélnego zasobu (wspdlnego dobra). Wiele wydatkéw publicznych
skierowanych jest do okreslonych grup wyborcéw, podczas gdy finansowane sg
one przez ogét wyborcow (podatki). Nastepuje tu wiec redystrybucja $rodkéw
finansowych, gdyz czesto ci, ktorzy korzystajg z okreslonych wydatkéw rzado-
wych, nie sg tymi, ktérzy za nie placa. Ponadto, grupa oséb ptacacych (wszyscy
podatnicy) jest wieksza, niz grupa beneficjentéw. W rezultacie, wystepuje réz-
nica pomiedzy korzyscig dla grupy beneficjentéw a korzyscia dla ogétu spote-
czenstwa. Politycy maja tendencje do przeszacowywania spolecznych korzysci
z okreslonej polityki fiskalnej, poniewaz dostrzegajg ogét korzysci dla grup
spotecznych, ktérych interesy reprezentujg, a tylko cze$¢ kosztéw w postaci
podatkéw, placonych przez te grupy. Skutkiem tego jest problem wspdlnego
zasobu, ktéry prowadzi do wzrostu wydatkéw budzetowych, przede wszystkim
tych, ktére daja lokalne korzys$ci [Von Hagen, 2005b].

Zréznicowane interesy poszczeg6lnych grup wyborcéw mogg staé sie wiec
przyczyng nadmiernych wydatkéw i w rezultacie nadmiernego deficytu budze-
towego. Problem pojawia si¢ wtedy, gdy politycy podejmujacy decyzje dotyczace
budzetu reprezentujg rézne regiony kraju i chcg dobrze reprezentowaé inte-
resy swoich wyborcow. W takiej sytuacji beda zainteresowani realizacjg tych
projektéw finansowanych przez budzet, ktérych korzysci przypadng wyborcom
w danym regionie, ale ktérych koszty poniosg wszyscy wyborcy (podatnicy).
W konsekwencji, dany region kraju absorbuje wszystkie korzysci z wydatkéw
poniesionych przez budzet, ale tylko cze$é kosztéw, co skutkuje ,nadpodaza”
projektéw rzadowych skierowanych do tych regionéw, ktérych interesy sg
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najsilniej reprezentowane przez partie polityczne. Dlatego, wzrost wydatkéw
i w konsekwencji deficytu jest tym wigkszy, im wiecej regionéw kraju reprezen-
towanych jest w parlamencie (rzadzie), a wiec im wieksza jest fragmentacja
(polaryzacja) geograficzna rzadu [Dzialo, 2009].

Alesina i Tabellini [2005] wyjasniajg procyklicznoéé jako skutek tego, ze
wyborcy nie zgadzaja sie, aby dodatkowe dochody budzetowe powstalte w okresie
ekspansji gospodarczej zostaly zawlaszczone przez rézne grupy intereséw lub
politykéw. Poniewaz gléwnym zalozeniem modelu jest, ze wyborcy nie maja
mozliwo$ci monitorowania ,renty politycznej” zagarnianej przez rzadzacych
politykéw lub grupy intereséw i nie wiedzg, ile dochodéw budzet uzyskuje
w okresie ekspansji gospodarczej, dlatego zadaja wiekszych wydatkéw budzeto-
wych na efektywne projekty gospodarcze, aby ograniczy¢ politykom mozliwosci
zagarniania publicznych srodkéw. Zadania wyborcéw wywoluja wigc nadmierny
deficyt budzetowy w okresie ekspansji.

Ciekawa koncepcje problemu wspdélnego zasobu przedstawili Persson,
Roland i Tabellini [2006]. Skonstruowali oni model, za pomocg ktérego starali
sie znalez¢ odpowiedZ na pytanie, czy rodzaj rzadu (jednopartyjny lub koali-
cyjny) ma wplyw na wielkos¢ wydatkéw publicznych. W proponowanym przez
autoréw modelu, wladze sprawuje rzad koalicyjny, a wyborcy majg mozliwoéé
obserwowania dziatanh politykéw z poszczegdlnych partii wchodzacych w sktad
tego rzadu. Sytuacja taka wywotuje problem wspélnego zasobu, poniewaz poli-
tycy z poszczegblnych partii, rzadu koalicyjnego starajg sie realizowaé przede
wszystkim potrzeby swoich wyborcéw, kosztem realizacji intereséw pozostatych.
Problem ten nie wystepuje natomiast w przypadku rzadu jednopartyjnego.

Tak wigc, rzady koalicyjne dokonujg innego wyboru polityki fiskalnej niz
rzady jednopartyjne. Wynika to z faktu, ze w rzadach koalicyjnych wyste-
puje wewnetrzny konflikt, poniewaz kazda z partii tworzacych rzad preferuje
zaspokajanie potrzeb swoich wlasnych wyborcéw. Problemu takiego nie ma
natomiast rzad jednopartyjny.

Problem pelnomocnictwa (agencji) i asymetria informacji

Jednym z mozliwych powodéw wystepowania w wielu krajach nieodpowie-
dzialnej (procyklicznej) polityki fiskalnej jest tzw. problem pelnomocnictwa.
Wystepuje on wtedy, gdy jedna jednostka (zleceniodawca) wynajmuje inng
(agenta, wykonawce), aby realizowatl on okreslone zadania zlecone przez zle-
ceniodawce. Z reguly jednak wykonawca, realizujac powierzone zadania, nie
kieruje si¢ jedynie dobrem zleceniodawcy, ale realizuje swoje wlasne interesy,
czesto odmienne od intereséw zleceniodawcy. Takie zachowanie wykonawcy
(niezgodne z oczekiwaniami zleceniodawcy) mozliwe jest wtedy, gdy zlecenio-
dawca posiada niewystarczajgce informacje dotyczace dziatan podejmowanych
przez wykonawce (wystgpuje asymetria informacji).

W kontekscie polityki fiskalnej, zleceniodawcami sg wyborcy, a wykonaw-
cami politycy, ale tylko ci ostatni posiadaja pelng informacje o prowadzonych
przez siebie dzialaniach. W konsekwencji polityka fiskalna staje sie nieopty-
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malna, gdyz decyzje podejmowane przez politykéw czesto nie majg Scistego
zwigzku z kondycja gospodarki, a majg na celu ,przypodobanie si¢” wyborcom.
Wzrost deficytu budzetowego bedacy wynikiem oportunistycznych zachowan
politykéw jest wiec zalezny od stopnia przejrzystoéci polityki fiskalnej; nizsza
przejrzysto$é polityki prowadzi do wyzszego poziomu deficytu, gdyz politycy
majg wieksze mozliwosci realizowania swoich oportunistycznych zachowan.
Nieodpowiedzialna polityka fiskalna i w rezultacie wysoki deficyt budzetowy
moze by¢ wigc wynikiem niskiej przejrzystosci procedur budzetowych. Ponadto,
okresy przedwyborcze mogg by¢ okresami wysokich wydatkéw i wysokiego
deficytu wtedy, gdy wyborcy nie moga w pelni obserwowaé i oceniaé efek-
tywnoSci dziatan politykéw.

Wyborcy nie posiadajg pelnej informacji na temat dziatan politykéw, zdaja
sobie jednak sprawe, ze przedstawiciele rzadu sa w pewnym stopniu skorum-
powani i przeznaczajg cze$¢ dochodéw podatkowych na wyptate tzw. rent
politycznych, czyli sfinansowanie swoich prywatnych intereséw. Co prawda,
wyborcy moga podczas nastgpnych wyboréw usunaé urzednikéw naduzywa-
jacych swojej wladzy, wiedza jednak, ze problemu korupcji nie da sie catko-
wicie wyeliminowaé. Dlatego, gdy gospodarka jest w fazie ekspansji, wyborcy
zadaja wiekszej uzyteczno$ci dla siebie (np. w formie nizszych podatkéw lub
wyzszej jakosci i/lub wigkszej ilosci débr publicznych). To z kolei zmusza rzad
do zwigkszania wydatkéw rzadowych w celu sfinansowania produkcji débr
publicznych. Wyzsze wydatki rzagdowe finansowane sg jednak z dodatkowych
pozyczek, bo nizsze podatki nie zapewniaja ich sfinansowania. W ten sposéb
wyborcy niejako zmuszaja rzad do prowadzenia procyklicznej polityki fiskalnej,
przejawiajacej sie obnizaniem podatkéw, zwiekszaniem wydatkéw budzetowych
i zwigkszaniem dlugu publicznego wtedy, gdy gospodarka znajduje sie w fazie
ozywienia [Alesina, Tabellini, 2005].

Procyklicznos¢ polityki fiskalnej jest wigc konsekwencjg wystepowania prob-
lemu pelnomocnictwa. Wyborcy nie wierzg politykom, dlatego zadajg wyzszej
uzytecznos$ci dla siebie (w postaci nizszych podatkéw lub wyzszych wydatkéow
rzadowych) wtedy, gdy ros$nie produkcja w gospodarce. Wedtug autoréw, pro-
cyklicznej polityki fiskalnej nalezy si¢ spodziewaé przede wszystkim w tych
krajach, w ktérych do$é¢ czestym zjawiskiem jest korupcja wsréd politykow.
W gospodarkach, w ktérych dziatalno$é rzadu poddawana jest kontroli, a zagar-
niecie renty politycznej jest w konsekwencji trudne i ryzykowne, wyborcy nie
majg powodu nie ufaé politykom i wywolywaé swoim zachowaniem procy-
kliczng polityke fiskalna.

Wplyw kryzysu finansowego na stan finanséw publicznych
i polityke fiskalnag panstw Unii Europejskiej

Obserwacja polityki fiskalnej prowadzonej przez panstwa UE w ciggu kilku-
nastu lat (a wigc na dlugo przed kryzysem gospodarczym) wskazuje, ze w wielu
przypadkach nie byta to polityka odpowiedzialna, zmierzajaca do utrzymywania
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stabilnego budzetu w dtuzszym okresie. Dane z ponizszej tabeli wskazuja, ze
wiele panstw (w tym cztery najwigksze: Niemcy, Francja, Hiszpania, Wlochy)
utrzymywato deficyty budzetowe na poziomie bliskim lub wyzszym niz 3% PKB,
co tylko czesciowo byto wynikiem zlej koniunktury gospodarczej w badanym
okresie. Jedng z przyczyn moglo by¢ natomiast oddzialywanie zaprezentowa-
nych wyzej czynnikéw politycznych na polityke fiskalna.

Tablica 1
Saldo budzetu w wybranych krajach strefy euro w latach 1999-2010 (% PKB)

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

S&‘;Zfa 430 01| 18 | 25| 31| 29| 25| -13|-06|-19| 53| -65
Austria 23| 1,7 0| 07| -1,4| 44| -16|-16|-06|-04 | 35| -47
Francia | -1,8 | -1,5| -1,5 | -3,1 | 41 | 36 | 29 | 23 | 27 | -34 | 79| -82
Grecja bd | 37| 45| 48| 56| 75| 52| 29| 37|78 |-127] 87

Hiszpania | -1,4 -1,0 | -06 | -05 | -0,2 | -0,3 1,0 2,0 1,9 | 41 9,6 | -7,7
Irlandia 2,7 481 09 | -04 0,4 1,4 1,7 3,0 03 | -7,2 | -11,7 | -11,6
Niemcy -1,5 1,3 -2,8 | -3,7 4 | -38 | -33 | -1,6 0,2 0 32 55
Portugalia | -2,8 29 43| 28 -29 | -34|-61|-39]|-26|-27 -6,5| -6,7
Stowacja 74 | -123 | -65 | 82 | -28 | -24 | 28 | 35| -1,9 | -2,3 -6,3 | 55
Slowenia -3,0 37 40| <25 | 27| 22| -14 | -13 0| -1,8 5,7 57
Wtochy -1,7 08| 31| -29 | -35]|-35|-43|-33 ]| -15 | -27 531 50

Zrodlo: General government deficit and surplus, Eurostat 2000-2008; Stability and convergence
programmes: 2009-2010; Public Finances in EMU 2009, European Commission, European Economy
5/2009

Przedstawione dane moga takze wskazywaé na relatywnie niskg skutecznos$é
Paktu Stabilnosci i Wzrostu, ktéry miat stworzyé ramy krajowych polityk fiskal-
nych (przez utrzymanie poziomu deficytu i dtugu na poziomie odpowiednio 3%
i 60% PKB, wskazanym w Traktacie z Maastricht). Pakt natozyl na kraje strefy
euro obowigzek corocznego sporzadzania programéw stabilno$ci oraz progra-
moéw konwergencji dla krajéow spoza strefy. Programy te zawierajg kilkuletnie
scenariusze zmian w finansach publicznych oraz tzw. $redniookresowy cel
budzetowy (MTO). Zgodnie z celem, docelowy wskaZnik salda strukturalnego
ma by¢ zerowy lub dodatni (nadwyzka lub réwnowaga strukturalna budzetu!?),
a Rada UE ma obowigzek monitorowaé programy oraz wydaé zalecenie podjecia
dziatan korygujacych w przypadku rozbiezno$ci pomiedzy stanem faktycznym
a MTO. W krajach nalezacych do unii walutowej, gdzie narzedziem stabilizowa-
nia gospodarki pozostaje polityka fiskalna, zbilansowanie salda strukturalnego

I Saldo strukturalne to hipotetyczna warto$¢ salda budzetowego przy potencjalnym wzroscie
gospodarczym. Jezeli saldo to jest zrownowazone, to wahania koniunktury prowadzg do okre-
sowego wystepowania deficytu lub nadwyzki w saldzie budzetu tak, ze saldo strukturalne jest
réwne zero. Jezeli wyeliminuje sie wplyw wahan koniunktury na saldo budzetu, to mozna
wskazaé, jaka czeg$¢ deficytu stanowi deficyt strukturalny.
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jest bardzo istotne dla skutecznego funkcjonowania tych krajéow. Im bardziej
zrownowazone jest to saldo, na tym wigkszy deficyt budzetowy moze pozwolié¢
sobie panstwo w okresie np. kryzysu, co moze zmniejsza¢ jego negatywne skutki.

Globalny kryzys finansowy wywotal konieczno$¢ wykorzystania polityki
fiskalnej do wsparcia gospodarek zagrozonych recesjg. Byto to wsparcie dla
sektora bankowego w celu uchronienia bankéw przed bankructwem oraz tzw.
impulsy fiskalne, powodujace zwiekszenie wydatkéw budzetowych i/lub zmniej-
szenie obcigzen podatkowych w celu zredukowania rozmiaréw recesji gospo-
darczej?. Przyktadowe dziatania z zakresu dyskrecjonalnej polityki fiskalnej
w wybranych gospodarkach przedstawiajg tablice 2 i 3.

Tablica 2
Pakiety fiskalne w wybranych krajach $wiata jako % PKB w roku 2008

Dokapitalizowanie ; ss;;ikikz;f:\\:ve Gwarancje
Niemcy 3,8 0,4 18,0
Francja 1,4 1,3 16,4
Wielka Brytania 3,9 13,8 53,2
Japonia 2,4 11,4 7,3
Stany Zjednoczone 5,2 1,5 10,6
Zrédto: [World Economic Outlook, 2009]
Tablica 3
Pakiety fiskalne w wybranych krajach w latach 2009-2010
Efekt dla budzetu (% PKB) Wykorzystane instrumenty

Ulgi podatkowe, naklady na sluzbe zdrowia,
edukacje i sektor energetyczny

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

Stany Zjednoczone 5,5

Wielka Brytania 1,1

Obnizki podatkéw i skladek na ubezpieczenia
Niemcy 3,2 spoleczne; polityka rynku pracy
(rotacja, szkolenia)

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

Obnizka podatku dochodowego i sktadek na
ubezpieczenia spoleczne; subsydia na remont/
rozbudowe mieszkan/doméw; rozszerzenie
zakresu aktywnej polityki rynku pracy

Szwecja 2,4

Zrédto: [Andersen, 2009]

2 Laczne wydatki panistw UE zwigzane z kryzysem finansowym szacuje si¢ na ok. 5% PKB,
z czego ok. 1/3 to programy wsparcia antykryzysowego (aktywna polityka fiskalna), a pozostata
cze$¢ jest wynikiem dziatania automatycznych stabilizatoréw koniunktury (polityka pasywna).
Zrédlo: European Commission, 2010.
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Konsekwencja tych dziatan bylo nieuchronne zwigkszenie deficytéw budzeto-
wych i zadtuzenia panstw cztonkowskich, co rodzi obawy o wywotanie kryzysu
fiskalnego. Wydaje si¢ wiec, iz po zakonczeniu kryzysu gospodarczego rzady
zmuszone beda prowadzi¢ restrykcyjng polityke fiskalng, aby sptacaé zacigg-
niete dtugi i nie wpasé¢ w putapke zadluzenia3.

Rosngce deficyty budzetowe i zadluzenie wielu panstw, bedace skutkiem
ostatniego kryzysu gospodarczego, sktonily Komisje Europejskg do wzmocnie-
nia dyscypliny fiskalnej poprzez wprowadzenie zmian w Pakcie Stabilnosci
i Wzrostu oraz w krajowych ramach fiskalnych. Wprowadzono np. definicje
,rozwaznej polityki fiskalnej”, a wiec takiej, gdy nominalne tempo wzrostu
wydatkéw nie przekracza lub jest mniejsze od nominalnego tempa wzrostu
gospodarczego z okresu kilku lat. Dodano takze zapis, ze kraje z wysokim
poziomem dlugu lub nadmiernymi nieréwnowagami ekonomicznymi powinny
poprawiaé¢ wynik strukturalny o wiecej niz 0,5% PKB rocznie oraz zdefiniowano
,minimalne zadowalajace tempo redukcji dtugu publicznego do poziomu 60%
PKB”. W stosunku do krajéw, ktére nie stosuja si¢ do obowigzujacych regut,
wprowadzono sankcje w postaci nieoprocentowanego depozytu w wysokosci
0,2% PKB, ktéry po dwdéch latach zostaje przeksztalcony w grzywne, jesli kraj
w tym czasie nie zastosowal si¢ do regul. Istnieje takze grozba zawieszenia
dostepu do srodkéw finansowych z Funduszu Spéjnoéci. Komisja zapropono-
wala takze wprowadzenie tzw. semestru europejskiego, czyli przegladu i oceny
budzetéw krajow i ich zamierzen dotyczacych reform fiskalnych ex ante, przed
ich wdrozeniem, co sprzyja¢ ma nie tylko lepszej koordynacji polityki fiskalne;j,
ale i bardziej efektywnemu nadzorowi (European Commission, 12th May 2010).

Koordynacja polityki fiskalnej i pienieznej
w dobie kryzysu gospodarczego

Generalnie ekonomisci sa zgodni co do tego, ze polityka makroekonomiczna
powinna opiera¢ sie na nastepujgcym wzorcu: polityke stabilizacyjng prowadzi
sie gléwnie przy wykorzystaniu polityki monetarnej, natomiast polityka fiskalna
z zalozenia powinna by¢ pasywna (opiera¢ si¢ na dzialaniu automatycznych
stabilizatoréw koniunktury), pozostawiajac stosowanie dziatai dyskrecjonalnych
tylko na wypadek wyjatkowych okolicznosci (takich jak obecny kryzys gospo-
darczy). Konieczno$¢ i zakres stosowania dziatafi dyskrecjonalnych powinny
zaleze¢ od charakteru szoku oraz od tego, na ile zastosowanie polityki aktywnej
wesprze dziatania polityki monetarnej i automatycznych stabilizatoréw koniunk-
tury [Larch, Turrini, 2009].

Polityka fiskalna oraz pieniezna wspoélnie oddziatujg na ksztaltowanie sie
réwnowagi makroekonomicznej, gdyz zachodzg pomiedzy nimi wzajemne inter-
akcje (sprzezenie zwrotne). Dzialania w obszarze polityki pieni¢znej, realizo-

3 Warto pamigtaé, ze obstuga dlugu publicznego znajdujacego sie na poziomie ok. 100% PKB
wywoluje negatywne skutki dla wzrostu gospodarczego, ktérego tempo jest nizsze o ok. 1 punkt
procentowy w poréwnaniu ze stanem, gdy pafistwo nie jest zadluzone. Zob. Rogoff [2010].
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wane przez banki centralne powodujg okreslone skutki dla warunkéw prowa-
dzenia przez rzady polityki fiskalnej. Z drugiej strony, polityka fiskalna wptywa
na warunki funkcjonowania bankéw centralnych oraz podejmowane przez nie
decyzje. Kombinacja obu wymienionych polityk nazywana jest w literaturze
ekonomicznej policy mix.

W Unii Europejskiej, gdy panstwa czlonkowskie przyjmuja wspélng walute
i rezygnuja z prowadzenia wlasnej polityki monetarnej, pozbawiajg sie jedno-
cze$nie mozliwoéci reagowania za jej pomocg na szoki asymetryczne (poprzez
mechanizm zmiany kursu walutowego). W tej sytuacji polityka fiskalna staje si¢
najwazniejszym instrumentem reagowania na negatywne zjawiska gospodarcze.
W przeciwienistwie jednak do polityki monetarnej krajéw strefy euro realizo-
wanej przez Europejski Bank Centralny, polityka fiskalna podlega suwerennym
decyzjom panstw czlonkowskich. Skutki decyzji w zakresie polityki fiskalnej
podjetych w jednym kraju maja jednak istotne konsekwencje dla sytuacji gospo-
darczej innych panstw. Z tego powodu polityka fiskalna cztonkéw UE podlega
koordynacji na poziomie ponadnarodowym, a najwazniejsze ramy tej polityki
okresla Pakt Stabilno$ci i Wzrostu. Koordynacja polityki fiskalnej w UE jest
w duzej mierze wynikiem tego, ze nadmierne deficyty budzetowe, ktére sa
finansowane emisjg obligacji, skutkuja wzrostem podazy pienigdza, co z kolei
moze powodowac konieczno$¢ podnoszenia stép procentowych (zwigkszenia
restrykcyjnosci polityki monetarnej).

Nalezy podkreslié, ze wybér optymalnej kombinacji polityki fiskalnej i mone-
tarnej (policy mix) nie jest sprawg prostg ze wzgledu na zasadniczo odmienne
cele stojace przed kazda z nich. Przy wyborze kombinacji polityki fiskalnej
i monetarnej, kluczowe znaczenie ma okreslenie kryterium, z punktu widze-
nia ktorego stuszno$é tego wyboru bedzie oceniana. W polityce pienieznej
kwestia wyboru kryterium jest do§¢ jednoznaczna: praktycznie jedynym celem
jest stabilizacja poziomu cen poprzez utrzymywanie inflacji na okreslonym
poziomie. Jednak cele ustalane przy konstruowaniu polityki fiskalnej z reguly
nie sg jednoznaczne, gdyz ksztalt budzetu jest wypadkowg kilku czynnikow.
Z jednej strony, jest to dazenie do wywigzywania sie z konstytucyjnych i usta-
wowych zadan naktadanych na finanse publiczne oraz do zapewnienia stabil-
nosci finanséw publicznych. Z drugiej strony jednak, czesto dochodzg do glosu
inne motywy, takie chociazby jak uleganie przez politykéw réznym grupom
naciskéw czy realizacja wlasnych intereséw (o czym byla mowa w pierwszej
cze$ci niniejszego artykutu).

Gdyby przyjaé, ze polityka fiskalna dazy do zapewnienia warunkéw stabil-
nos$ci finanséw publicznych?, to wybdr wlasciwej policy mix nie powinien by¢
szczegdblnie trudny. Polityka fiskalna musiataby by¢ w duzej mierze restrykcyjna,
co byloby korzystne dla polityki monetarnej, ktéra mogtaby by¢ bardziej ela-

4 Stabilno$¢ finanséw publicznych jest zapewniona wtedy, gdy deficyt utrzymywany jest w takich
granicach, by generowany przez niego przyrost dtugu publicznego nie powodowal w nastep-
nym roku takiego przyrostu kosztéw obstugi dlugu, ktéry prowadzitby do zwiekszenia relacji
calych kosztéw obstugi do dochodéw publicznych. Zob. Wernik [2002].
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styczna w dostosowywaniu si¢ do zmiennych sytuacji (bardziej ekspansywna).
W rzeczywisto$ci jednak do$¢ czesto panstwa prowadzg ekspansywng polityke
fiskalng (nierzadko o charakterze procyklicznym), co utrudnia prowadzenie
polityki monetarnej i okreslenie optymalnej kombinacji obu polityk w danych
warunkach gospodarczych>.

Analiza danych dotyczacych polityki fiskalnej prowadzonej przez kraje UE
w ostatnich dwéch dekadach wskazuje, ze zasadniczo byla ona ekspansywna,
co skutkowalo znacznym wzrostem dtugu publicznego tych krajéw w relacji do
PKB. Uwaza sie powszechnie, ze byl to istotny czynnik wplywajacy na wzrost
inflacji i zmuszajgcy banki centralne do prowadzenia restrykcyjnej polityki
monetarnej [Skiba, 2011].

Wprowadzone przez Traktat z Maastricht, a nastepnie wzmocnione przez
Pakt Stabilnosci i Wzrostu kryteria fiskalne, zobowigzujace panstwa czlonkow-
skie do ograniczania deficytu budzetowego i dtugu publicznego, mialy miedzy
innymi uchronié¢ euro przed ryzykiem inflacji spowodowanej ekspansywna poli-
tyka fiskalna. Analiza efektywnosci dzialania Paktu nie pozwala jednoznacznie
odpowiedzie¢ na pytanie, w jakim stopniu jest on skuteczny. Z jednej strony,
wyznacza on ramy réwnowazenia finanséw publicznych i reagowania na szoki
asymetryczne. Z drugiej jednak strony, wywieranie wplywu na decyzje fiskalne
panstw, ktére nie respektujg zapiséw paktu, jest ograniczoneb. W konflikcie
mi¢dzy Komisja Europejska a rzadem narodowym i parlamentem dotycza-
cym ksztattu polityki fiskalnej, silniejszg pozycje majg panstwa, co utrudnia
Unii wptywaé na polityki fiskalne prowadzone przez poszczegblne kraje [De
Grauwe, 2009].

Podsumowujac powyzsze rozwazania nalezy stwierdzié, ze trudno jest okre-
§li¢ jednoznacznie jaka powinna by¢ polityka fiskalna, gdyz jej ocena zalezy
od przyjetego kryterium. Jesli bra¢ pod uwage zwiazek polityki fiskalnej z mo-
netarng (policy mix) to wydaje si¢, ze lepszym rozwigzaniem jest restrykcyjna
polityka fiskalna, gdyz to pozostawia relatywnie duza swobode dziatania wia-
dzom monetarnym i umozliwia prowadzenie do$¢ luznej polityki pieniezne;j.
Z drugiej strony jednak, czasami istnieje silne uzasadnienie dla prowadzenia
ekspansywnej, dyskrecjonalnej polityki fiskalnej, ktérej celem jest dzialanie
antycykliczne, ograniczajace negatywne skutki recesji (tak jak to ma miejsce
obecnie podczas kryzysu gospodarczego). Silne impulsy fiskalne, wspierajgce
gospodarki, zapobiegajace fali bankructw przedsiebiorstw i gwaltownemu wzro-
stowi bezrobocia majg jednak swojg cene w postaci gwaltownie rosngcych
deficytow budzetowych i zadluzenia, co z kolei wywoluje presje inflacyjna
i wymusza zaostrzenie polityki pieni¢zne;j.

Whiosek stad, ze wybdr wariantu polityki fiskalnej musi by¢ zawsze rozpa-
trywany przy uwzglednieniu réznych uwarunkowan i potencjalnych skutkéw,

5 Nalezy takze pamietaé, ze ekspansywna polityka fiskalna w okresie prosperity utrudnia pro-
wadzenie antycyklicznej polityki w warunkach recesji.

6  Jako przyktad postuzyé¢ moze konflikt w 2003 r., gdy Rada UE nie przyjeta zalecenn Komisji
Europejskiej o wezwaniu Niemiec i Francji do ograniczenia deficytu budzetowego.
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jakie ten wybdr za sobg niesie. Co wiecej, kazdy wybér wywoluje negatywne
skutki uboczne co pokazuje, ze nie ma jednego, optymalnego rozwigzania,
a polityka fiskalna zdefiniowana jako ,odpowiedzialna” z punktu widzenia jed-
nego kryterium moze nie by¢ najlepsza z punktu widzenia innego.

Whioski

Przeprowadzone w niniejszym artykule rozwazania upowazniaja do sfor-
mulowania nastepujacych wnioskéw:

I

II.

I1I.

IV.

w wielu krajach polityka fiskalna jest w duzej mierze procykliczna. Jednym
z powoddéw tej sytuacji moze by¢ utrudniony dostep do zewnetrznych
7rédetl finansowania, zwlaszcza w krajach rozwijajacych sie. W okresie
stagnacji/recesji gospodarczej majg one ograniczong ptynnosé finansowa
ze wzgledu na swojg relatywnie niskg wiarygodno$é. W rezultacie z re-
guly zmuszone sa ogranicza¢ wydatki i nie mogg nadmiernie zwiekszaé
deficytu budzetowego. Dlatego w okresie recesji kraje rozwijajace si¢ sa
w pewnym sensie zmuszone prowadzi¢ procykliczng polityke fiskalna;
inng przyczyng procyklicznosci polityki fiskalnej moze byé polaryzacja
preferencji spotecznych, wynikajaca z nieréwnosci w podziale dochodéw
w spoleczenistwie. Silna polaryzacja preferencji spotecznych moze stano-
wié utrudnienie dla realizacji optymalnej polityki fiskalnej. Wynika to
z faktu, ze politycy reprezentujg rézne grupy spoteczne, a presja wywie-
rana przez poszczegdlne grupy spoleczne na politykéw moze powodo-
waé, ze bedg oni podejmowaé decyzje polityczne racjonalne z punktu
widzenia jednej grupy spolecznej, ale nieefektywne z punktu widzenia
spoleczenstwa i gospodarki jako catosci. Presja wywierana na politykéw
jest szczegdlnie silna w okresie ekspansji gospodarczej, kiedy rosnace
dochody budzetowe zwiekszajg prawdopodobienstwo realizacji zgdan
poszczeg6lnych grup spotecznych;

konflikt intereséw pomiedzy politykami o zr6znicowanych preferencjach
moze staé si¢ przyczyng powstawania nadmiernego deficytu budzetowego.
Gdy konflikt taki wystepuje pomiedzy partiami politycznymi, to politycy
wykorzystujg deficyt budzetowy jako instrument swojej strategii dziatania,
majacej na celu uniemozliwienie lub chociaz utrudnienie przejecia wla-
dzy przez partie polityczne posiadajace odmienne preferencje odnosnie
do ksztaltu polityki fiskalnej. Moze takze wystgpi¢ problem wspdlnego
zasobu wtedy, gdy poszczegdlne grupy politykéw/wyborcéw walczace
o wykorzystanie pieniedzy budzetowych wywoluja wzrost deficytu;
dywersyfikacja intereséw poszczegdlnych grup wyborcéw i reprezen-
tujacych ich politykéw jest waznym powodem powstawania nadmier-
nego deficytu budzetowego. Politycy maja tendencje do wykorzystywania
wspoélnego zasobu (podatkéw) do finansowania potrzeb wtasnych (lokal-
nych) wyborcéw. W rezultacie dany region kraju otrzymuje duze korzy-
Sci z wydatkéw budzetowych, ale ponosi tylko cz¢é¢ kosztow. Wywoluje
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to presje na kierowanie publicznych $rodkéw do tych regionéw, ktére
sg najsilniej reprezentowane przez partie polityczne. Wzrost wydatkéw
i deficytu jest tym wigkszy, im wiecej regionéw kraju reprezentowanych
jest w rzadzie (parlamencie);

wielu ekonomistéw jest zgodnych co do tego, ze waznym powodem
procyklicznosci polityki fiskalnej i nadmiernego deficytu budzetowego
jest asymetria informacji i problem pelnomocnictwa. Jezeli wyborcy
nie wierzg politykom, podejrzewajac ich o korupcje i zagarnianie renty
politycznej, to zadajg wyzszych wydatkéw lub cie¢ podatkowych wtedy,
gdy gospodarka wchodzi w faze ekspansji. W przeciwnym razie wyborcy
obawialiby sie, ze profity z dobrej kondycji gospodarki trafityby gtéwnie
do kieszeni politykéw. Z tego samego powodu wyborcy nie pozwalajg na
akumulacje aktywow finansowych powstalych w okresie ekspansji, wola
raczej, aby rzad generowatl dlug, co zmusi go do wykorzystania posia-
danych $rodkéw na sptate odsetek, a nie na ich zawtaszczenie w postaci
renty politycznej. Powoduje to nadmierne rozrastanie si¢ deficytu budze-
towego, dlugu publicznego i procykliczno$é polityki fiskalnej. Nadmierny
deficyt budzetowy i procyklicznos¢ polityki fiskalnej moze takze wynikaé
ze stosunkowo niskiej przejrzystosci polityki fiskalnej. W krajach, gdzie
polityka fiskalna jest mato przejrzysta, a instytucje budzetowe niedosta-
tecznie rozwinigte, obserwuje sie z reguly procykliczng polityke fiskalng
i nadmierny deficyt budzetowy;

wydaje sie, ze odmienne wytlumaczenia przyczyn prowadzenia nieod-
powiedzialnej polityki fiskalnej nie wykluczaja sic wzajemnie, a wrecz
uzupelniaja. Ograniczenie ptynnosci jako Zrédto procyklicznosci polityki
fiskalnej wskazuje, ze kraje borykajace sie z tym problemem powinny
stara¢ si¢ zapewni¢ sobie ptynno$¢ finansowa w okresie zlej kondycji
gospodarki. Polaryzacja preferencji spotecznych, wynikajgca z nieréwno-
$ci w podziale dochodéw w spoleczenstwie, jest sygnalem, aby panstwo
podejmowato skuteczniejsze dziatania w celu zmniejszenia dysproporcji
w podziale dochodéw. Natomiast problem wspélnego zasobu, asymetria
informacji, konflikt intereséw i problem pelnomocnictwa jako determi-
nanty procyklicznosci polityki fiskalnej i deficytu budzetowego sugeruja
stabos¢ instytucji fiskalnych i konieczno$¢ ich zreformowania;
obserwacja wplywu kryzysu na kondycje finanséw publicznych krajow
UE, zwlaszcza strefy euro wskazuje, ze klopoty budzetowe tych krajow
sg w pewnym stopniu warunkowane brakiem wspélnej polityki fiskalnej,
co niesie za sobg negatywne konsekwencje dla stabilno$ci strefy euro.
Wigksza koordynacja polityki fiskalnej wéréd panstw UE wydaje sie by¢
istotnym warunkiem ograniczania negatywnego wplywu kryzyséw gospo-
darczych na funkcjonowanie krajéw UE;

brak jednolitej polityki fiskalnej nie wynika jedynie z przyczyn politycz-
nych, ale takze w duzej mierze z trudno$ci koncepcyjnych i organiza-
cyjnych. Nalezy rowniez mie¢ Swiadomo$é, ze jednolita polityka fiskalna
mialaby zapewne pozytywny wplyw na funkcjonowanie gospodarek
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strefy euro jako calosci, ale odbyloby to si¢ kosztem kondycji gospo-
darek poszczegblnych panstw. Bylyby one zmuszone do przestrzegania
narzuconych regul i rozwigzan, ktére moglyby byé sprzeczne z tymi,
jakie nalezaloby zastosowa¢ w danym czasie w danej gospodarce;

IX. innym problemem jest brak koordynacji miedzy jednolitg politykg pie-
niezng a zréznicowang polityka fiskalng, co utrudnia efektywne prowa-
dzenie polityki gospodarczej w strefie euro. Gdyby finanse publiczne byty
zdrowe, to oczekiwania inflacyjne ksztaltowalyby sie na niskim poziomie,
co pozwolitoby utrzymywacé relatywnie niskie stopy procentowe i stwarzaé
dobre warunki dla wzrostu gospodarczego. W rzeczywistosci ekspansywna
polityka fiskalna powiekszajaca deficyty budzetowe sktania Europejski
Bank Centralny do podnoszenia stép procentowych w obawie przed infla-
cja. W rezultacie prowadzi to nie tylko do wyzszych stép procentowych,
ale takze do powiekszenia poziomu dlugu publicznego.
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WHY IS A “GOOD” FISCAL POLICY DIFFICULT TO PURSUE?

Summary

The paper examines the impact of political factors on fiscal policy. The author’s main
interest is in the political determinants of misguided, ineffective fiscal policies. Politicians
tend to pursue their own interests and use fiscal policy to achieve their own goals, the
author says. As a consequence, they usually run up excessive budget deficits and public
debts. Often, fiscal policy becomes procyclical and reinforces the negative effects of the
crisis instead of alleviating them.

The author examines liquidity constraints at a time of recession, the polarization of
social preferences, information asymmetry and conflicts of interest as factors that make
a good fiscal policy difficult to pursue. The analysis confirms that the personal interests of
those in power strongly affect their fiscal policy. This explains why fiscal policy is often
ineffective and generates an excessive budget deficit and public debt, Dzialo says.

Another research area is the role of fiscal policy and fiscal incentives at a time of
global economic crisis. According to Dzialo, an excessive deficit and debt are in part due
to a lack of a common fiscal policy in the euro zone. Better coordination of fiscal policy in
EU countries could help limit the negative impact of the financial crisis on EU countries,
the author says.

Dzialo also investigates the problem of fiscal and monetary policy coordination (policy
mix), which is especially important for euro-zone countries pursuing a common monetary
policy and different national fiscal policies. An expansionary fiscal policy pursued in many
euro-area countries forces the European Central Bank to raise interest rates for fear of
inflation, the author says. This leads to not only higher interest rates, but also a further
increase in the level of public debt.

Keywords: fiscal policy, liquidity constraints, conflict of interest, information asymmetry,
budget deficit, public debt, fiscal and monetary policy coordination (policy mix)
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