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Powa˝ne problemy bud˝etowe Francji i Niemiec oraz zwiàzany z nimi
konflikt mi´dzy Komisjà Europejskà i Radà, skandal z fa∏szowaniem statystyk
bud˝etowych w Grecji, a tak˝e powi´kszajàcy si´ d∏ug publiczny Austrii, Bel-
gii, Portugalii czy W∏och spowodowa∏y, i˝ w Unii Europejskiej zapanowa∏a po-
wszechna zgoda co do potrzeby reformy Paktu StabilnoÊci i Wzrostu. W ko-
munikacie z dnia 3 wrzeÊnia 2004 roku Komisja Europejska zapowiedzia∏a
przedstawienie szczegó∏owych propozycji zmian w Pakcie, których celem mia-
∏o byç zwi´kszenie efektywnoÊci jego funkcjonowania. Ewentualna reforma
powinna doprowadziç do wzmocnienia nadzoru i koordynacji polityki fiskal-
nej paƒstw cz∏onkowskich, a zarazem zapewniç maksymalnà prostot´ i przej-
rzystoÊç mechanizmu. W tym kontekÊcie dwa podstawowe wskaêniki konwer-
gencji (deficyt bud˝etowy na maksymalnym poziomie 3% PKB i d∏ug publiczny
na poziomie 60% PKB) powinny pozostaç fundamentem Paktu.

Ostatnie miesiàce ubieg∏ego roku up∏yn´∏y pod znakiem goràcych dyskusji
mi´dzy paƒstwami cz∏onkowskimi (g∏ównie na forum ECOFIN) na temat
szczegó∏owych propozycji Komisji, zawartych w materia∏ach przygotowanych
przez DG ECFIN. Od poczàtku wyraêny sta∏ si´ podzia∏ na dwie grupy krajów;
cz´Êç paƒstw domaga∏a si´ zmian umo˝liwiajàcych swobodniejsze prowadze-
nie polityki fiskalnej, podczas gdy inne sta∏y na stanowisku, i˝ Pakt powinien
pozostaç jak najbardziej restrykcyjny, zaÊ wszelkie zmiany powinny prowadziç
jedynie do usprawnienia jego funkcjonowania. Podsumowaniem dialogu by∏y
rekomendacje ECOFIN na posiedzenie Rady Europejskiej, która w dniach 22
i 23 marca 2005 br. podj´∏a ostateczne decyzje co do kszta∏tu reformy.

Niniejszy artyku∏ omawia szczegó∏owe propozycje zmian w Pakcie przed-
stawione przez Komisj´ Europejskà, stanowiska negocjacyjne paƒstw cz∏on-
kowskich oraz ostateczny kszta∏t reformy i jej mo˝liwe konsekwencje zarów-
no dla dalszego funkcjonowania Paktu, jak i sytuacji gospodarczej Wspólnoty.
Na poczàtku przedstawione sà g∏ówne problemy, jakie zwiàzane by∏y z imple-
mentacjà za∏o˝eƒ Paktu do tej pory oraz wybrane propozycje dotyczàce jego
modyfikacji wysuwane przez Êrodowiska naukowe. Nast´pnie omówione sà
szczegó∏y propozycji Komisji, zamieszczone w materia∏ach DG ECFIN. Cz´Êç
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czwarta zawiera przeglàd stanowisk krajów cz∏onkowskich w kwestii reformy,
podczas gdy w piàtej cz´Êci opisane sà decyzje podj´te na szczycie Rady Eu-
ropejskiej. Ostatnia cz´Êç poÊwi´cona jest podsumowaniu oraz zawiera ko-
mentarz dotyczàcy konsekwencji zmian przeprowadzonych w ramach uzgod-
nionej reformy.

Propozycje reformy Paktu wysuwane przez ekspertów ekonomicznych

Dyskusja na temat koniecznoÊci reformy Paktu StabilnoÊci i Wzrostu toczy
si´ wÊród ekspertów ekonomicznych praktycznie od chwili jego powstania,
czyli od roku 1997. Pakt zosta∏ bowiem podpisany pod naciskiem Niemiec (b´-
dàcych jego pomys∏odawcà), które obawia∏y si´ zwi´kszenia presji inflacyjnej
w efekcie wprowadzenia euro. KoniecznoÊç zawarcia kompromisu z Francjà,
spowodowa∏a jednak, i˝ do Paktu wprowadzono zapisy, zgodnie z którymi
mia∏y one zapewniç wysokà stop´ wzrostu gospodarczego w strefie euro. Do-
raêne zapotrzebowanie polityczne doprowadzi∏o zatem do sytuacji, w której
zarówno utworzenie Paktu, jak i oparcie go na kryteriach fiskalnych z Maastricht
nie zosta∏o poprzedzone pog∏´bionà analizà ekonomicznà. Teoria ekonomii poka-
zuje tymczasem, ˝e jednoczesna realizacja obydwu nominalnych celów funkcjo-
nowania Paktu jest praktycznie niemo˝liwa, przynajmniej w krótkim okresie1.

Pierwsze lata funkcjonowania Paktu nie tylko nie przynios∏y spodziewa-
nych efektów (przede wszystkim ograniczenia deficytów bud˝etowych paƒstw
cz∏onkowskich i spadku d∏ugu publicznego), ale mo˝na nawet powiedzieç
o znacznym pogorszeniu finansów publicznych wÊród du˝ej cz´Êci sygnatariu-
szy porozumienia. Spowolnienie gospodarcze obserwowane w strefie euro od
2001 roku, spowodowa∏o przekroczenie limitów deficytu przez Francj´, Niem-
cy i Portugali´. Zarazem d∏ug publiczny przekroczy∏ poziom 60% PKB w Au-
strii, Francji i Niemczech, które w ten sposób do∏àczy∏y do Belgii, Grecji i W∏och
(w niedalekiej przysz∏oÊci czeka to równie˝ Portugali´).

Niskiej oceny Paktu nie poprawi∏o równie˝ ujawnienie przypadków fa∏szo-
wania statystyk bud˝etowych przez Grecj´, której udowodniono celowe zani-
˝anie danych dotyczàcych deficytu bud˝etowego. Jednak wydarzeniem osta-
tecznie obna˝ajàcym s∏aboÊç przyj´tego mechanizmu, by∏a nieudana próba
na∏o˝enia sankcji finansowych na Francj´ i Niemcy, które nie tylko przekro-
czy∏y ustalony limit deficytu bud˝etowego, ale tak˝e nie podporzàdkowa∏y si´
zaleceniom Komisji w kwestii jego ograniczenia2.
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1 Potwierdza to równie˝ szereg badaƒ empirycznych, w tym analiza zale˝noÊci mi´dzy wzrostem
a inflacjà w krajach OECD; patrz [Andres i Hernando, 1997].

2 Zgodnie z zapisami Paktu, na kraj który nie przestrzega jego zaleceƒ, powinny zostaç na∏o˝one
kary finansowe. Tymczasem w 2004 roku Rada Europejska nie zgodzi∏a si´ na na∏o˝enie sankcji
na Francj´ i Niemcy, co zresztà zosta∏o nast´pnie zaskar˝one przez Komisj´ do Europejskiego
Trybuna∏u SprawiedliwoÊci, który opowiedzia∏ si´ po stronie Komisji. Niemniej pod koniec
2004 roku, wobec zmiany stanowiska rzàdów Francji i Niemiec, które zobowiàza∏y si´ do
ograniczenia deficytu, Komisja ostatecznie odstàpi∏a od wymierzenia kary finansowej.



W opinii wi´kszoÊci ekonomistów, g∏ównym problemem, z jakim mia∏y do
czynienia kraje b´dàce sygnatariuszami Paktu, by∏ brak jego elastycznoÊci. Cho-
dzi tutaj przede wszystkim o zbyt restrykcyjnie okreÊlony dopuszczalny po-
ziom deficytu bud˝etowego oraz wymagane tempo dostosowaƒ w przypadku
jego przekroczenia (praktycznie nie by∏o brane pod uwag´ wyst´powanie ró˝-
nych cykli ekonomicznych). Ponadto Pakt traktowa∏ wszystkie kraje w jedna-
kowy sposób (nie bioràc pod uwag´ charakterystyki ich gospodarki; np. przy
okreÊlaniu celu Êredniookresowego), zaÊ mechanizm sankcji okaza∏ si´ zupe∏-
nie nieskuteczny. Trzeba tak˝e podkreÊliç, ˝e ju˝ po wejÊciu do strefy euro
kraje cz∏onkowskie nie odczuwa∏y ju˝ takiej presji, jak w okresie konwergen-
cji, a zatem w tym kontekÊcie si∏a oddzia∏ywania Paktu by∏a du˝o mniejsza
[Fatás i Mihov, 2002]. [Hughes-Hallet et al., 2004] w swoim badaniu empi-
rycznym wprost pokazujà, ˝e prawdopodobieƒstwo polityki prowadzàcej do wy-
stàpienia deficytu przekraczajàcego 3% PKB wzros∏o po 1998 roku.

Zgodnie z teorià ekonomicznà, zmuszenie krajów o niskiej stopie inflacji
do Êcis∏ego przestrzegania zaleceƒ Paktu, w chwili przekroczenia dozwolone-
go poziomu deficytu bud˝etowego, mo˝e jedynie pogorszyç ich sytuacj´ gospo-
darczà. Co wi´cej, w sytuacji wystàpienia wyjàtkowej recesji, zwi´kszenie de-
ficytu ponad limit 3% PKB mo˝e byç sposobem na wyjÊcie z gospodarczego
do∏ka, a nie przejawem niew∏aÊciwej polityki fiskalnej [Buiter, 2003]; [de Grau-
we, 2003]; [Eichengreen, 2003]; [Mathieu i Sterdyniak, 2003]; [Zsolt de So-
usa, 2004].

W tym kontekÊcie [de Grauwe, 2003] proponowa∏ zlikwidowanie limitu 3%
dla deficytu bud˝etowego. Jego zdaniem, koordynacja polityk fiskalnych po-
winna opieraç si´ na kontrolowaniu poziomu d∏ugu publicznego, przy zacho-
waniu zasady o nie przekraczaniu poziomu 60% PKB. Nie ma jednak ˝adne-
go ekonomicznego uzasadnienia, zgodnie z którym kraje strefy euro powinny
dà˝yç do likwidacji d∏ugu publicznego w Êrednim okresie3, gdy˝ zad∏u˝enie
paƒstwa jest do pewnego stopnia narz´dziem s∏u˝àcym do redystrybucji mi´-
dzy generacyjnej4.

W celu zapewnienia wi´kszej elastycznoÊci, [Bofinger, 2003] postulowa∏
dokonywanie oceny polityki fiskalnej danego paƒstwa w oparciu o prognozy
dotyczàce krajowej stopy inflacji i jej kompatybilnoÊci z celem inflacyjnym Eu-
ropejskiego Banku Centralnego. W sytuacji gdy prognoza inflacji w kraju nie
przekracza∏aby za∏o˝eƒ inflacyjnych ECB (a wi´c 2% rocznie), deficyt bud˝e-
towy powy˝ej 3% PKB nie powinien byç êród∏em problemów dla wspólnej po-
lityki monetarnej (jakkolwiek nale˝a∏oby dokonaç jego oceny pod kàtem sta-
bilnoÊci finansów publicznych). W krajach o poziomie inflacji nieznacznie
przekraczajàcym cel inflacyjny, w przypadku wystàpienia deficytu przekracza-
jàcego poziom 3%, nale˝a∏oby zastosowaç Procedur´ Nadmiernego Deficytu.
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3 OczywiÊcie przy za∏o˝eniu, ˝e polityka fiskalna ma wp∏yw na tempo wzrostu; patrz cz´Êç 2
opracowania.

4 Koszt inwestycji realizowanej dziÊ powinny ponosiç tak˝e nast´pne generacje, które b´dà z
niej korzystaç.



W przypadku paƒstw, gdzie prognozowana inflacja by∏aby du˝o wy˝sza, po-
winna byç przeanalizowana mo˝liwoÊç na∏o˝enia sankcji nawet, gdy deficyt
pozostawa∏by poni˝ej 3%, jeÊli ich sytuacja gospodarcza by∏aby du˝o lepsza
w porównaniu do innych cz∏onków Wspólnoty (oznacza∏oby to bowiem, ˝e po-
lityka fiskalna jest tutaj zbyt ekspansywna)5.

Kolejna propozycja reformy to skupienie si´ na obserwacji instytucji i pro-
cedur s∏u˝àcych do prowadzenia polityki fiskalnej, a nie jedynie jej efektów
[Eichengreen, 2003]. Zgodnie z powy˝szym, paƒstwa o odpowiednio zaprojekto-
wanym i funkcjonujàcym systemie fiskalnym powinny mieç prawo do prowa-
dzenia w∏asnej polityki fiskalnej. W krajach tych przekroczenie poziomu defi-
cytu nie musi wskazywaç na chronicznà sk∏onnoÊç do nadmiernych wydatków,
a jedynie mo˝e Êwiadczyç o spowolnieniu gospodarki i spadku dochodów.

Kompleksowy, chocia˝ zdecydowanie mniej rewolucyjny projekt zmian w Pak-
cie przygotowali [Buti et al., 2003]. Wyszli oni z za∏o˝enia, i˝ nie nale˝y od
poczàtku redefiniowaç ca∏ego Paktu, ale raczej wprowadziç pewne zmiany do
ju˝ istniejàcego schematu. Pierwszà propozycjà, majàcà na celu rozwiàzanie
problemów zwiàzanych z praktycznym funkcjonowaniem Paktu, by∏o sformu-
∏owanie celu Êredniookresowego indywidualnie dla ka˝dego paƒstwa. Jedno-
czeÊnie, oprócz zmiennoÊci cyklicznych komponentów bilansu bud˝etowego,
przy okreÊlaniu celu powinny byç tak˝e brane pod uwag´ wielkoÊç i struktu-
ra d∏ugu publicznego oraz zagro˝enia dla d∏ugoterminowej stabilnoÊci finan-
sów paƒstwa wynikajàce z p∏atnoÊci zwiàzanych z systemami emerytalnymi6.
Kolejnym postulatem by∏o zwi´kszenie przejrzystoÊci Paktu poprzez popraw´
jakoÊci statystyk bud˝etowych krajów cz∏onkowskich7. Autorzy zaproponowali
tak˝e stworzenie systemu zach´cajàcego do zmniejszania deficytu i d∏ugu pu-
blicznego w okresach gospodarczej prosperity8. Ostatnim punktem w propo-
nowanym pakiecie zmian by∏o usprawnienie procesu praktycznej implementa-
cji zasad Paktu, zak∏adajàce wzmocnienie pozycji Komisji Europejskiej w ramach
Procedury Nadmiernego deficytu, co zwi´kszy∏oby mo˝liwoÊç na∏o˝enia sank-
cji na kraj nie przestrzegajàcy zobowiàzaƒ wynikajàcych z Paktu.

Problem reformy mechanizmu nak∏adania sankcji podnoszono tak˝e w wie-
lu innych opracowaniach. W wi´kszoÊci z nich akcentowana by∏a koniecznoÊç
wprowadzenia takich zmian, które sprawi∏yby, ˝e prowadzenie niew∏aÊciwej
polityki fiskalnej grozi∏oby poniesieniem rzeczywistych konsekwencji. Propo-
nowano zatem wprowadzenie koniecznoÊci sk∏adania depozytu ju˝ w momen-
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5 Oparcie koordynacji polityki fiskalnej w strefie euro na obserwacji stopy inflacji postulowali
tak˝e [Mathieu i Sterdyniak, 2003].

6 Niektórzy eksperci sugerowali nawet przesuni´cie akcentów i oparcie Paktu przede wszystkim
na monitorowaniu poziomu d∏ugu publicznego, a nie deficytu; patrz [Barysch, 2003], [de
Grauwe, 2003], [Mortensen, 2004], [Walton, 2004]. Inni zgadzali si´ z postulatem uwzgl´dnienia
wi´kszej roli czynników majàcych wp∏yw na d∏ugoterminowà stabilnoÊç finansów; patrz [Annett,
Jaeger, 2004].

7 Podobne postulaty wysuwali tak˝e inni ekonomiÊci; patrz [Ubide, 2004].
8 Kwesti´ t´ poruszano równie˝ w innych opracowaniach; patrz: [Barysch, 2003], [Annett, Jaeger,
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cie stwierdzenia wyst´powania nadmiernego deficytu [Mortensen, 2004]. Po-
jawia∏y si´ jednak równie˝ inne opinie, zgodnie z którymi w miejsce kar fi-
nansowych powinien zostaç wprowadzony jakiÊ inny mechanizm, np. wyklu-
czenie z udzia∏u i mo˝liwoÊci g∏osowania w ECOFIN [Buiter, 2003].

Zdecydowanym zwolennikiem os∏abienia mechanizmu sankcji by∏ [Zsolt de
Sousa, 2004], którego zdaniem realizacja Strategii Lizboƒskiej wymaga zwi´k-
szonych nak∏adów sektora publicznego na inwestycje w R&D, edukacj´ czy in-
frastruktur´. Dlatego sugerowa∏ on wprowadzenie z∏otej regu∏y dla finansów
publicznych, zgodnie z którà nale˝a∏oby dokonaç rozró˝nienia na wydatki
produkcyjne i nieprodukcyjne. Inwestycje prowadzàce do wzrostu produkcji
i zatrudnienia, a wi´c b´dàce narz´dziem realizacji Strategii, mog∏yby zostaç
wy∏àczone z kalkulacji deficytu bud˝etowego9.

Kwesti´ powiàzania Paktu z reformami strukturalnymi poruszali tak˝e
[Boeri i Tabellini, 2004], którzy obawiali si´ pomys∏ów ∏àczenia ocen polityki
fiskalnej z wype∏nianiem za∏o˝eƒ Strategii Lizboƒskiej. Ich zdaniem, jednym
ze wskaêników skutecznoÊci reform strukturalnych powinna byç obecna war-
toÊç wszystkich przysz∏ych zobowiàzaƒ systemu emerytalnego w danym kraju,
w ramach obowiàzujàcych w nim rozwiàzaƒ. Podobnie, jak w propozycjach
Komisji dotyczàcych poziomu d∏ugu publicznego, kraje wykazujàce wi´ksze
post´py w reformowaniu systemu mog∏yby tutaj liczyç na wi´ksze pole ma-
newru przy planowaniu swojej polityki fiskalnej.

Jednym z istotnych problemów Paktu by∏a jednak równie˝ jego wiarygod-
noÊç, wielokrotnie podwa˝ana w ostatnich latach. [Hafeker, 2003] proponowa∏
zatem doÊç radykalny Êrodek zaradczy, jakim by∏oby powo∏anie niezale˝nego
zespo∏u ekspertów, nadzorujàcego utrzymywanie deficytów bud˝etowych na
okreÊlonym poziomie10. Nie oznacza to bynajmniej, i˝ cykliczne komponenty
nie by∏yby brane pod uwag´, jednak pozwoli∏oby na zagwarantowanie zbilanso-
wania bud˝etu w ramach ca∏ego cyklu. Niezale˝na rada fiskalna nie odebra∏a-
by rzàdom mo˝liwoÊci okreÊlania struktury podatkowej i wydatków, jednak
w przypadku zagro˝enia celu bud˝etowego mia∏aby prawo podnosiç podatki
lub zmniejszaç wydatki (tak, aby utrzymaç deficyt w ramach okreÊlonego limitu).

Szczegó∏owe propozycje Komisji Europejskiej

Zdaniem Komisji ewentualne zmiany w Pakcie powinny prowadziç przede
wszystkim do:
• Po∏o˝enia wi´kszego nacisku na obserwacj´ d∏ugu publicznego.
• Umo˝liwienia bardziej elastycznego definiowania Êredniookresowego celu

polityki fiskalnej (dzia∏ania majàce za zadanie osiàgni´cie niskiego pozio-
mu deficytu bud˝etowego analizowane by∏yby w oparciu o specyfik´ dane-
go kraju).
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9 Pomys∏ ten podchwyci∏y nast´pnie takie kraje, jak: Francja, Irlandia, Niemcy czy W∏ochy.
10 Podobny pomys∏ zg∏aszany by∏ tak˝e przez [Buiter, 2003], [Wyplosz, 2002] czy [Wren-Lewis,
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• Uzale˝nienia wdro˝enia Procedury Nadmiernego Deficytu od okolicznoÊci
ekonomicznych oraz osiàgni´ç gospodarczych.

• Stworzenia mechanizmu umo˝liwiajàcego wczesnà korekt´ niew∏aÊciwej po-
lityki fiskalnej, której przejawem jest nadmierny deficyt bud˝etowy.
Poni˝ej przedstawione sà szczegó∏owe propozycje zmian wraz z ich uza-

sadnieniem. Zosta∏y one po∏àczone w g∏ówne bloki tematyczne.

a) Statystyki bud˝etowe i nadzór nad deficytem bud˝etowym
Zdaniem Komisji deficyt bud˝etowy powinien pozostaç obliczany w opar-

ciu o metodologi´ ESA, która jest zintegrowanym systemem ksi´gowania, re-
jestrujàcym transakcje w ramach wszystkich sektorów gospodarki. WielkoÊç de-
ficytu bud˝etowego nadal okreÊlana by∏aby w oparciu o moment zawarcia
transakcji, a nie rzeczywisty czas jej realizacji (zarówno wp∏ywy bud˝etowe,
jak i wydatki mogà nastàpiç dopiero po pewnym czasie). Dane opracowane
w ten sposób oddajà du˝o lepiej rzeczywiste dzia∏ania rzàdów ni˝ statystyki
bazujàce na przep∏ywach finansowych, które sà bardziej podatne na ewentu-
alne próby manipulacji.

Komisja postulowa∏a równie˝ dalsze uszczegó∏owienie informacji statystycz-
nych, m.in. danych na temat posiadanych aktywów i beneficjentów po˝yczek
rzàdowych. Zarazem proponowano w∏àczenie do bilansu bud˝etowego zysków
i strat przedsi´biorstw paƒstwowych, przy jednoczesnym zachowaniu obowià-
zujàcej klasyfikacji sektora finansów publicznych. Najistotniejszà propozycjà,
z punktu widzenia interesów Polski, by∏a jednak zmiana klasyfikacji tych sys-
temów emerytalnych, które nie b´dàc cz´Êcià sektora publicznego sà jedno-
czeÊnie przez niego finansowane. Zgodnie z propozycjà zmian ESA kwalifiko-
wa∏aby nadal zobowiàzania rzàdu jako wydatki, jednoczeÊnie jednak przysz∏e
wyp∏aty Êwiadczeƒ by∏yby traktowane jako jego dochody (finansowanie Otwar-
tych Funduszy Emerytalnych nie powi´ksza∏oby zatem deficytu bud˝etowego)11.

b) Identyfikacja celu Êredniookresowego polityki fiskalnej (CTBOIS)
Jednym z kluczowych elementów Paktu jest koncepcja Êredniookresowego

celu polityki fiskalnej, majàcego doprowadziç do zbilansowania bud˝etu bàdê
osiàgni´cia nadwy˝ki bud˝etowej. Zosta∏a ona wprowadzona, aby umo˝liwiç
paƒstwom cz∏onkowskim rozwiàzywanie problemów, b´dàcych pochodnà wa-
haƒ wielkoÊci deficytu bud˝etowego (wynikajàcych z normalnych fluktuacji
cyklu gospodarczego), które mog∏yby doprowadziç do przekroczenia limitu
3% PKB. Operacyjna specyfikacja CTBOIS nie zosta∏a okreÊlona w ramach
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11 Zgodnie z klasyfikacjà przyj´tà przez Eurostat w 2004 roku zobowiàzania sektora finansów
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cz´Êcià sektora publicznego zgodnie z metodologià ESA nie ma wp∏ywu na wielkoÊç deficytu,
gdy˝ wyp∏aty Êwiadczeƒ sà ksi´gowane po stronie dochodów rzàdu.



Paktu StabilnoÊci i Wzrostu, który zawiera∏ jedynie wskazanie, i˝ Komisja
przy jej ocenie powinna braç pod uwag´ cykliczne i strukturalne cechy paƒstwa.

DG ECFIN zaproponowa∏ konkretnà formu∏´ s∏u˝àcà do obliczania celu
Êredniookresowego, którego zadaniem by∏oby osiàgni´cie bezpiecznego pozio-
mu d∏ugu publicznego (proponowany poziom wynosi∏ 40% PKB). Szybsze
tempo dostosowaƒ wymagane by∏oby od paƒstw, których wielkoÊç d∏ugu pu-
blicznego najbardziej przekracza bezpieczny poziom. Zarazem, im wy˝sza
prognozowana stopa wzrostu PKB w danym kraju, tym szybsze powinno byç
tempo dostosowania, po to, aby wykorzystaç sprzyjajàce okolicznoÊci. W przy-
padku krajów o niskim poziomie d∏ugu publicznego i wysokim tempie wzro-
stu gospodarczego mo˝liwe by∏oby utrzymanie wi´kszego marginesu dla poli-
tyki fiskalnej poprzez okreÊlenie mniej ambitnego celu Êredniookresowego.
Jednak nawet w sytuacji, gdy prognozy dotyczàce redukcji d∏ugu publicznego
by∏yby bardzo korzystne, ˝adne paƒstwo nie mog∏oby wyznaczyç deficytu b´-
dàcego obiektem CTBOIS powy˝ej poziomu 1,5% PKB, który gwarantuje zmi-
nimalizowanie ryzyka przekroczenia limitu 3% PKB12.

Zgodnie z przedstawionymi symulacjami, zastosowanie nowej metodologii
spowodowa∏oby okreÊlenie celu Êredniookresowego w postaci niewielkiej nad-
wy˝ki bud˝etowej (od 0,2% do 0,3% PKB) dla Grecji, W∏och i Belgii, niewiel-
kiego deficytu bud˝etowego (do 0,3% PKB) dla Austrii, Niemiec i Francji oraz
wi´kszego deficytu (od 0,4% do 0,9% PKB) dla wi´kszoÊci paƒstw dawnej
„pi´tnastki”. Polska znalaz∏aby si´ w grupie krajów o maksymalnym dopusz-
czalnym poziomie deficytu (1% PKB).

Konkurencyjne propozycje definicji CTBOIS przedstawi∏y Francja i Dania.
Francja postulowa∏a, aby przy ustalaniu celu Êredniookresowego pod uwag´
brany by∏ bie˝àcy stosunek d∏ugu publicznego do PKB oraz przysz∏e zobowià-
zania zwiàzane z opiekà zdrowotnà czy systemem emerytalnym. Wersja ta umo˝-
liwia∏aby rewizj´ CTBOIS w przypadku przeprowadzenia reform struktural-
nych, wp∏ywajàcych na popraw´ d∏ugoterminowej stabilnoÊci finansów
publicznych. Z kolei propozycja Danii sprowadza∏a si´ do modyfikacji istnie-
jàcej formu∏y s∏u˝àcej okreÊlaniu celu Êredniookresowego. Proponowane by∏y
2 warianty; pierwszy z nich wprowadza∏ do formu∏y wskaênik stabilnoÊci po-
lityki fiskalnej, drugi by∏ du˝o prostszy i zak∏ada∏, ˝e deficyt bud˝etowy w ra-
mach celu Êredniookresowego mo˝e przyjàç wartoÊç -1%, 0, lub 1%, w zale˝-
noÊci od poziomu d∏ugu publicznego i wskaênika stabilnoÊci13.

c) Reformy strukturalne a nadzór nad politykà fiskalnà
Komisja zaj´∏a stanowisko, i˝ do reform, które mog∏yby zostaç uwzgl´d-

nione w ramach schematu fiskalnego UE, zaliczajà si´ jedynie te niosàce ze
sobà znaczne koszty dla bud˝etu paƒstwa w krótkim okresie, a zarazem w wi-
doczny sposób wp∏ywajàce na popraw´ stabilnoÊci finansów publicznych w Êred-
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nim/d∏ugim okresie czasu. Reformy podwy˝szajàce potencjalnà stop´ wzrostu
równie˝ mog∏yby byç brane pod uwag´, o ile jednoznacznie stwierdzony by∏-
by ich pozytywny wp∏yw na sytuacj´ bud˝etowà.

Przeprowadzenie reform zaliczanych do jednej z powy˝szych kategorii mo-
g∏oby usprawiedliwiaç odchylenie od za∏o˝eƒ celu Êredniookresowego, jeÊli
nie powodowa∏oby to znaczàcego wzrostu ryzyka wystàpienia kryzysu finan-
sów publicznych. Zarazem mo˝liwe by∏oby rozwa˝enie opóênienia w dostoso-
waniu do CTBOIS, jeÊli opóênienie takie zwiàzane jest z wdro˝eniem reformy
strukturalnej powodujàcej widoczne koszty bud˝etowe i je˝eli dostarczone sà
odpowiednie informacje o dzia∏aniach (i perspektywie czasowej), które b´dà
podj´te w celu osiàgni´ciu za∏o˝eƒ celu Êredniookresowego. Oprócz tego, re-
formy strukturalne mog∏yby stanowiç uzasadnienie dla specjalnego traktowa-
nia w ramach Procedury Nadmiernego Deficytu, jeÊli odchylenie od za∏o˝eƒ
CTBOIS prowadzi∏oby w konsekwencji do nieoczekiwanego przekroczenia li-
mitu 3%. W tych okolicznoÊciach, Êcie˝ka dostosowania dla nadmiernego de-
ficytu mog∏aby zawieraç wyd∏u˝ony limit czasu, przewidziany na jej realiza-
cj´, w porównaniu do standardowych rozwiàzaƒ Procedury.

Zgodnie z propozycjà DG ECFIN, paƒstwa cz∏onkowskie musia∏yby udo-
wodniç negatywny wp∏yw reformy na sytuacj´ bud˝etu w krótkim okresie oraz
jej pozytywne efekty w kontekÊcie stabilnoÊci finansów publicznych Êrednim/d∏u-
gim okresie oraz, w miar´ mo˝liwoÊci, w kontekÊcie osiàgni´cia wy˝szej po-
tencjalnej stopy wzrostu. Potencjalne korzyÊci wynikajàce z reformy powinny
byç porównywane z ryzykiem, jakie niesie dla bud˝etu jej wdro˝enie. Dlatego
te˝ stanowisko Komisji, w kwestii specjalnego traktowania kraju przeprowa-
dzajàcego reform´, zale˝a∏oby od jego aktualnej sytuacji bud˝etowej.

d) Kryterium d∏ugu publicznego
Pogarszajàca si´ sytuacja sektora finansów publicznych wielu paƒstw cz∏on-

kowskich niejako wymusi∏a na Komisji zwrócenie uwagi na kwesti´ monito-
rowania nie tylko deficytu, ale tak˝e poziomu d∏ugu publicznego. Symulacje
przeprowadzone przez DG ECFIN pokaza∏y, i˝ w kraju o niskiej stopie wzro-
stu wype∏nienie kryterium deficytu bud˝etowego (a wi´c jego utrzymanie po-
ni˝ej 3%) nie tylko nie gwarantuje zmniejszenia d∏ugu publicznego, ale nawet
mo˝e doprowadziç do jego systematycznego wzrostu. Oznacza to w praktyce,
i˝ kryterium deficytu bud˝etowego jest niewystarczajàce, gdy˝ zanika zwiàzek
pomi´dzy nim, a kryterium d∏ugu publicznego.

W odró˝nieniu od kryterium deficytu bud˝etowego, aplikacja kryterium
d∏ugu publicznego nie zosta∏a precyzyjnie okreÊlona w ramach Paktu Stabil-
noÊci i Wzrostu, szczególnie w kontekÊcie definicji „wystarczajàcego zmniej-
szania” d∏ugu publicznego czy „zadowalajàcego tempa” jego spadku. Dlatego
Komisja zaproponowa∏a zdefiniowanie „zadowalajàcego tempa” redukcji d∏u-
gu jako funkcji odleg∏oÊci od wartoÊci referencyjnej (60% PKB), co jest zgod-
ne zarówno z zapisami traktatu, jak i logikà ekonomicznà. Funkcja ta ros∏a-
by liniowo wraz z wielkoÊcià d∏ugu publicznego, przy czym wymagany poziom
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redukcji wynosi∏by rocznie od 1% PKB dla krajów nieznacznie przekraczajà-
cych limit d∏ugu, do 3% PKB dla paƒstw o poziomie d∏ugu rz´du 100% PKB.
Wynikajàca z niego wymagana pierwotna nadwy˝ka bud˝etowa nie przekro-
czy∏aby poziomu 5% PKB, co nie powinno byç trudne do osiàgni´cia nawet
dla paƒstw o najwy˝szym poziomie d∏ugu publicznego (w latach 1996-2000
Belgia, Grecja czy W∏ochy spe∏nia∏y to kryterium).

Ze wzgl´du na fakt, i˝ ˝aden rzàd nie ma mo˝liwoÊci pe∏nego wp∏ywania
na aktualny poziom stopy wzrostu, funkcja „zadowalajàcego tempa” redukcji
d∏ugu powinna braç tak˝e pod uwag´ cykliczne wahania koniunktury. Ozna-
cza∏oby to, i˝ w okresach, w których aktualna stopa wzrostu jest wy˝sza od
potencjalnej (ustalanej przez Komisj´ dla ka˝dego kraju), nale˝a∏oby oczeki-
waç szybszego tempa redukcji d∏ugu, podczas gdy w przypadku wystàpienia
recesji, mo˝liwe by∏oby przejÊciowe z∏agodzenie zobowiàzaƒ wynikajàcych
z omawianego kryterium. Zaproponowano zatem, by przy ustalaniu wymaga-
nego poziomu redukcji d∏ugu, uwzgl´dniaç zarówno odchylenia od potencjal-
nego poziomu wzrostu w roku oceny pomno˝onego przez wysokoÊç d∏ugu, jak
i zwi´kszenie deficytu b´dàce pochodnà uruchomienia automatycznych stabi-
lizatorów.

Warto dodaç, ˝e potencjalna stopa wzrostu obliczana by∏aby przy u˝yciu
ustalonego poziomu inflacji zgodnego z kryterium konwergencji (a wi´c 1,5%
– w przypadku zaostrzonych regu∏ lub 2% – w przypadku ∏agodniejszych). Ozna-
cza∏oby to, ˝e kryterium d∏ugu stawa∏oby si´ bardziej wymagajàce w okresach
charakteryzujàcych si´ wy˝szym poziomem inflacji. Nale˝a∏oby jednak doko-
naç rozró˝nienia na tzw. gospodarki „doganiajàce” (catching-up economies),
gdzie uzasadnione jest wystàpienie wy˝szej inflacji (zaliczyç do nich mo˝na
wi´kszoÊç nowych paƒstw cz∏onkowskich) oraz dojrza∏e gospodarki, w któ-
rych nale˝y oczekiwaç jej ni˝szego poziomu.

e) Poprawa praktycznego funkcjonowania Procedury Nadmiernego Deficytu (EDP)
Wed∏ug Komisji, aplikacja Procedury Nadmiernego Deficytu spowodowa∏a

w ostatnich latach wystàpienie pewnych problemów zwiàzanych z konieczno-
Êcià szybkiego zmniejszenia deficytu bud˝etowego. Chodzi tutaj g∏ównie o ubocz-
ne efekty zbyt sztywnych ram Procedury, które prze∏o˝y∏y si´ w kilku przypad-
kach na zaniechanie ambitnych planów reform, od∏o˝enie zaplanowanych
projektów inwestycyjnych lub krótkoterminowej redukcji deficytu opartej na
jednorazowych dzia∏aniach.

Pierwszà propozycjà Komisji w tej kwestii by∏o doprecyzowanie klauzuli
„wyjàtkowych i czasowych okolicznoÊci”, która mo˝e byç podstawà do nie
wszczynania Procedury Nadmiernego Deficytu (prowadzàcej do na∏o˝enia ewen-
tualnych sankcji finansowych na kraj nie przestrzegajàcy zobowiàzaƒ wynika-
jàcych z Paktu). Zdaniem DG ECFIN warunek nag∏ego za∏amania gospodarczego,
uzasadniajàcy uwzgl´dnienie klauzuli „wyjàtkowych i czasowych okolicznoÊci”,
by∏ do tej pory zbyt rygorystyczny w kontekÊcie spadku realnego PKB o co
najmniej 2% w skali roku.

Bart∏omiej Rokicki, Reforma Paktu StabilnoÊci i Wzrostu 11



Propozycje zmian zak∏ada∏y, i˝ zastosowanie klauzuli w przypadku nag∏e-
go za∏amania gospodarczego musia∏oby opieraç si´ na precyzyjnym okreÊle-
niu wielkoÊci spadku PKB. Przekroczenie tego limitu by∏oby koniecznym wa-
runkiem uwzgl´dnienia „wyjàtkowych i czasowych okolicznoÊci”. JednoczeÊnie
limit ten móg∏by byç znacznie mniej restrykcyjny ni˝ wczeÊniej i uwzgl´dnia∏-
by jedynie ujemne stopy wzrostu. Pod uwag´ brane by∏yby wy∏àcznie przypad-
ki nag∏ego za∏amania gospodarczego, a nie spadku produkcji b´dàcego wyni-
kiem czynników strukturalnych.

Zdaniem pomys∏odawców, uelastycznienie limitu nie spowodowa∏oby znacz-
nie cz´stszego wykorzystywania klauzuli, poniewa˝ i tak wymaga∏a ona, aby
deficyt mia∏ tylko tymczasowy charakter. Przy okreÊlaniu wysokoÊci limitu, de-
finiujàcego nag∏e za∏amanie gospodarcze, nale˝a∏oby tak˝e uwzgl´dniç ewen-
tualne modyfikacje Êcie˝ki dostosowaƒ w celu korekcji nadmiernego deficytu.
Mo˝liwe by∏oby równie˝ alternatywne okreÊlenie limitu jako ró˝nicy pomi´dzy
aktualnà i potencjalnà stopà wzrostu (w tym przypadku nawet dodatnia sto-
pa wzrostu mog∏aby byç podstawà zastosowania klauzuli, o ile by∏aby znacz-
nie ni˝sza od potencjalnej). Przyj´cie takiej propozycji by∏oby korzystniejsze
dla paƒstw o wy˝szej potencjalnej stopie wzrostu, gdy˝ zwi´ksza∏oby ich szan-
se na skorzystanie z klauzuli w przypadku ewentualnego kryzysu gospodarcze-
go (mo˝na zaliczyç do nich Polsk´).

Zdaniem DG ECFIN uszczegó∏owienie ogólnych zasad, na podstawie któ-
rych Komisja i Rada dokonujà oceny dzia∏aƒ podj´tych przez kraje obj´te Pro-
cedurà Nadmiernego Deficytu, znacznie poprawi∏oby skutecznoÊç EDP. WÊród
wymienianych mo˝liwoÊci zmian Procedury w pierwszej kolejnoÊci pojawi∏ si´
pomys∏ wyd∏u˝enia zarówno okresów implementacji zaleceƒ Rady w kwestii
podj´cia „skutecznych dzia∏aƒ” przez paƒstwa cz∏onkowskie, jak i czasu, po
którym istnia∏aby mo˝liwoÊç na∏o˝enia sankcji na kraje nie wype∏niajàce re-
komendacji Rady. Proponowano wyd∏u˝enie tych pierwszych o 2 miesiàce, co
w konsekwencji spowodowa∏oby koniecznoÊç analogicznej zmiany w okre-
sach, po których nak∏adane sà ewentualne kary finansowe.

Sugerowano tak˝e umo˝liwienie przed∏u˝enia okresu redukcji deficytu o do-
datkowy rok w przypadku wystàpienia okolicznoÊci uzasadniajàcych takie po-
suni´cie, przy czym dzia∏ania wymagane w rekomendacji, majàce na celu
konsolidacj´ fiskalnà, musia∏yby byç podj´te przez dany kraj ju˝ w pierwszym
roku. Za takie okolicznoÊci proponowano uznaç:
• niskiej stopy wzrostu gospodarczego (przy czym zasadnoÊç uznania tego

jako podstawy do przyznania dodatkowego roku na redukcj´ deficytu oce-
niania by∏aby w oparciu o wyst´pujàcy trend oraz prognozy dotyczàce
przysz∏oÊci),

• niskiej stopy d∏ugu publicznego (proponowany poziom to 60% PKB; kraje
o d∏ugu poni˝ej tej granicy automatycznie uzyskiwa∏yby wyd∏u˝ony czas
redukcji deficytu),

• wyst´powania czynników strukturalnych uzasadniajàcych wy˝szy poziom
deficytu (nowe paƒstwa cz∏onkowskie mog∏yby tu liczyç na specjalny sta-
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tus) lub te˝ implementacji reform strukturalnych, które w krótkim okresie
mia∏yby bezpoÊredni wp∏yw na wielkoÊç deficytu bud˝etowego.
Zaproponowano tak˝e umo˝liwienie zmian czasu na realizacj´ dzia∏aƒ na-

∏o˝onych w ramach rekomendacji ju˝ w czasie trwania Procedury. Podj´cie ta-
kiej decyzji uzasadnione mog∏oby byç w sytuacji, gdy stopa wzrostu okaza∏a-
by si´ ni˝sza ni˝ w prognozach Komisji, gdyby aktualna stopa wzrostu by∏a
ni˝sza ni˝ potencjalna w d∏ugim okresie czasu lub te˝ gdyby wystàpi∏y jakieÊ
nieoczekiwane czynniki. JednoczeÊnie nale˝a∏oby wprowadziç jakieÊ ograni-
czenie maksymalnego okresu korekcji deficytu, gwarantujàce ograniczenie ry-
zyka narastania d∏ugu publicznego.

Komisja przedstawi∏a tak˝e sugestie dotyczàce doprecyzowania zwrotu „sku-
teczne dzia∏anie”, które w du˝ej mierze sprowadza∏y si´ do sposobów oceny
„wysi∏ku fiskalnego” podejmowanego przez kraj cz∏onkowski w celu redukcji
deficytu. Jej zdaniem powinny byç równolegle stosowane dwa podejÊcia, a wi´c
obserwacja zmian w cyklicznie dostosowanych bilansach bud˝etowych (podej-
Êcie top-down) oraz wp∏ywie na bilans pojedynczych dzia∏aƒ (bottom-up).

f) Prognozy dotyczàce wzrostu gospodarczego i sytuacja fiskalna
Prognozy dotyczàce wzrostu gospodarczego sà jednym z najwa˝niejszych

elementów branych pod uwag´ przy projektowaniu bud˝etu paƒstwa. Na ich
podstawie ustalana jest wielkoÊç deficytu bud˝etowego, dlatego jakiekolwiek
odst´pstwa od zaplanowanej wielkoÊci deficytu sà zwykle spowodowane ró˝-
nicà pomi´dzy rzeczywistà stopà wzrostu i jej wczeÊniejszà prognozà. Bada-
nia empiryczne poÊwi´cone najwi´kszym gospodarkom UE pokaza∏y, i˝ w wi´k-
szoÊci z nich w latach 1987-2003 dokonywano zbyt optymistycznych prognoz
wzrostu, co powodowa∏o w rezultacie przekroczenie za∏o˝onego poziomu de-
ficytu bud˝etowego (jedynym wyjàtkiem by∏a Wielka Brytania). Obcià˝enie
prognoz wynosi∏o 0,2-0,3% PKB rocznie, co w Êrednim okresie znaczàco wp∏y-
n´∏o na stosunek d∏ugu publicznego do PKB. W podobnym badaniu dotyczà-
cym paƒstw OECD autorzy stwierdzili, i˝ przeszacowania stopy wzrostu o Êred-
nio 0,2% rocznie mia∏y miejsce w oko∏o 60% krajów.

Zdaniem DG ECFIN umieszczenie oÊrodka prognozujàcego w tym samym
miejscu, w którym opracowywany jest bud˝et (w wi´kszoÊci paƒstw Unii jest
to Ministerstwo Finansów), powoduje powstanie ryzyka zawy˝ania prognoz
wzrostu z powodów politycznych. Warto zauwa˝yç, ˝e jedynie w dwóch kra-
jach dokonywane jest celowe zani˝enie prognoz wzrostu (S∏owacja i Wielka
Brytania), majàce na celu unikni´cie ewentualnego przeszacowania. Dlatego
jednà z propozycji Komisji by∏o zlecanie prognoz wzrostu niezale˝nym insty-
tutom, które to prognozy musia∏yby nast´pnie zostaç uwzgl´dnione przez Mi-
nisterstwo Finansów przy projektowaniu bud˝etu. Kluczowym problemem by-
∏oby tutaj jednak zapewnienie rzeczywistej niezale˝noÊci instytucji prognozujàcej
od w∏adz centralnych.

Drugà propozycjà by∏o wyra˝enie zgody na warunkowanie dostosowania
wielkoÊci deficytu do wyznaczonego poziomu, faktycznym spe∏nieniem si´ uzgod-
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nionego wczeÊniej scenariusza makroekonomicznego. A zatem ocena wyników
dzia∏aƒ podj´tych przez paƒstwo cz∏onkowskie dokonywana by∏aby przez pry-
zmat potwierdzenia si´ wczeÊniejszych prognoz gospodarczych. Jak zauwa˝o-
no ju˝ wczeÊniej, wprowadzenie modelu warunkowego zale˝a∏oby jednak od
mo˝liwoÊci odró˝nienia rzeczywistych szoków wp∏ywajàcych na poziom pro-
dukcji od systematycznego przeszacowywania prognoz stopy wzrostu PKB.
W tym celu proponowano wykorzystanie prognoz Komisji, które wed∏ug nie-
zale˝nych badaƒ empirycznych spe∏niajà warunek obiektywnoÊci. Stanowi∏yby
one punkt odniesienia dla modelu warunkowego, zaÊ ich zastosowanie by∏oby
uzasadnione równie˝ w kontekÊcie równego traktowania wszystkich krajów
cz∏onkowskich. Wprowadzenie tego pomys∏u w ˝ycie powinno si´ wiàzaç z ujed-
noliceniem kalendarza prognoz (obecnie Komisja i kraje cz∏onkowskie publi-
kujà swoje prognozy w ró˝nych miesiàcach).

Trzecià i chyba najbardziej istotnà propozycjà by∏o wprowadzenie do Paktu
zapisów, zgodnie z którymi kraje cz∏onkowskie zobowiàza∏yby si´ do niepro-
wadzenia procyklicznej polityki fiskalnej. Oznacza to, ˝e w okresach dobrej
koniunktury gospodarczej nacisk zosta∏by po∏o˝ony na konsolidacj´ finansów
publicznych po to, aby w przypadku recesji mo˝liwe by∏o zwi´kszenie wydat-
ków bud˝etowych, niezb´dne dla ponownego pobudzenia gospodarki, bez
przekroczenia 3% limitu dla deficytu bud˝etowego.

Stanowiska paƒstw cz∏onkowskich

Na forum dyskusji w sprawie reformy Paktu StabilnoÊci i Wzrostu, toczà-
cej si´ pomi´dzy paƒstwami cz∏onkowskimi UE wyraênie widoczne by∏y dwa
przeciwstawne stanowiska. Z jednej strony du˝e kraje, takie jak: Francja, Niem-
cy, Wielka Brytania i W∏ochy, by∏y zwolennikami znacznych zmian, majàcych
na celu os∏abienie Paktu. Przeciwne temu by∏y natomiast mniejsze paƒstwa
(jak Austria, Dania czy Holandia) oraz wi´kszoÊç nowych krajów cz∏onkow-
skich. Estonia, Litwa i ¸otwa opowiada∏y si´ za zachowaniem obecnych regu∏
Paktu oraz wzmocnieniem mechanizmu wczesnego ostrzegania.

Ró˝nice w podejÊciu przek∏ada∏y si´ tak˝e na konkretne propozycje zmian
wysuwane przez poszczególne kraje. I tak, poczàtkowo Niemcy postulowa∏y, np.
uwzgl´dnienie w bilansie bud˝etowym wp∏at do wspólnego bud˝etu, co znacznie
obni˝y∏oby ich nominalny deficyt bud˝etowy i pozwoli∏oby na obni˝enie podat-
ków. W ostatnich tygodniach przed szczytem Rady Europejskiej (22-23 marca
2005) stanowisko Niemiec uleg∏o jednak zmianie i zamiast koncentrowaç si´ na
propozycjach modyfikacji bilansu bud˝etowego proponowa∏y one raczej „demon-
ta˝” Procedury Nadmiernego Deficytu. Kanclerz Schroeder na ∏amach prasy
(Financial Times Deutschland, 17 stycznia 2005) sugerowa∏ stworzenie katalogu
kryteriów, które by∏yby brane pod uwag´ w momencie podejmowania decyzji
o ewentualnym wszcz´ciu Procedury. Podzielone one by∏yby na 3 grupy:
• Reformy strukturalne podejmowane przez kraje cz∏onkowskie (system opie-

ki spo∏ecznej, rynek pracy, system podatkowy, ale tak˝e wydatki na kszta∏-
cenie, polityk´ innowacyjnoÊci, badania i rozwój).
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• Kryteria makroekonomiczne uwzgl´dniajàce okresy stagnacji gospodarczej
(a nie tylko recesji). W kategorii tej mieÊci si´ tak˝e, zdaniem kanclerza,
udzia∏ paƒstwa cz∏onkowskiego w zapewnianiu stabilnoÊci cenowej w stre-
fie euro.

• Specyficzne uwarunkowania poszczególnych paƒstw (w przypadku Nie-
miec by∏aby to kwestia transferów na rzecz wschodnich landów oraz bu-
d˝etu Unii).
Powy˝sze czynniki powinny byç brane pod uwag´ równie˝ przy ocenie re-

alizacji harmonogramu dochodzenia do wyznaczonego limitu deficytu. Jedno-
czeÊnie wszcz´cie Procedury mo˝liwe by∏oby jedynie w przypadku jaskrawe-
go ∏amania zobowiàzaƒ zawartych w programie redukcji deficytu.

W podobnym duchu wypowiada∏y si´ tak˝e Francja i W∏ochy, które szuka-
∏y mo˝liwoÊci usankcjonowania wi´kszego deficytu bud˝etowego powsta∏ego
w wyniku ci´ç podatkowych, majàcych stymulowaç wzrost gospodarczy. Po-
stulowa∏y one stworzenie listy obszarów, które nie by∏yby brane pod uwag´
w bilansie bud˝etowym, np. wydatki na infrastruktur´, zbrojenia czy badania
i rozwój.

Francja opowiada∏a si´ tak˝e za zmianà definicji celu Êredniookresowego
(CTBOIS) oraz odrzuca∏a postanowienie krajów strefy euro o redukcji deficy-
tu strukturalnego na poziomie co najmniej 0,5% rocznie. Postulowa∏a równie˝
zlikwidowanie mechanizmu sankcji finansowych jako czynnika mogàcego pro-
wadziç do spadku stopy wzrostu gospodarczego.

Nieco inaczej wyglàda∏o stanowisko Wielkiej Brytanii, która chcia∏a za-
pewne wprowadziç do paktu „z∏otà zasad´”, podobnà do tej, która jest stoso-
wana obecnie w tym kraju. Oznacza∏oby to odejÊcie od nadzoru nad deficy-
tem bud˝etowym na rzecz obserwacji wielkoÊci d∏ugu publicznego. Razem
z Irlandià sugerowa∏a ona tak˝e uwzgl´dnienie w Pakcie specjalnego statusu
wydatków inwestycyjnych.

W∏ochy sprzeciwia∏y si´ zwi´kszeniu znaczenia d∏ugu publicznego, co zwià-
zane jest z jego rekordowym poziomem w tym kraju (ponad 100% PKB). Za-
prezentowa∏y te˝ konkretnà propozycj´ wykorzystania Analizy StabilnoÊci D∏u-
gu jako narz´dzia s∏u˝àcego do oceny stabilnoÊci finansów publicznych. W ich
opinii zastosowanie rozszerzenia tej metodologii pozwoli∏oby na skwantyfiko-
wanie wp∏ywu reform strukturalnych na wielkoÊç potencjalnej produkcji w da-
nym kraju. Jednym z g∏ównych argumentów przemawiajàcych za przyj´ciem
w∏oskiej propozycji, mia∏aby byç mo˝liwoÊç wykazania korzystnego wp∏ywu ob-
ni˝ania podatków jako narz´dzia s∏u˝àcego zwi´kszeniu potencjalnej produk-
cji w d∏ugim okresie. Zarazem mo˝liwe by∏oby bezpoÊrednie porównanie ró˝-
nych rodzajów reform strukturalnych (w prezentowanej symulacji reforma rynku
pracy okaza∏a si´ du˝o bardziej efektywna ni˝ obni˝anie podatków).

Bardzo konkretne stanowisko w kwestii propozycji reformy Paktu zajmo-
wa∏a Holandia, która by∏a absolutnie przeciwna tworzeniu katalogu dzia∏aƒ,
które nie wp∏ywa∏yby na zwi´kszanie deficytu. Za jedyne dopuszczalne odst´p-
stwo uwa˝a∏a przejÊciowe zwi´kszenie deficytu w efekcie przeprowadzenia re-
form strukturalnych, jednak˝e przy zapewnieniu o konsolidacji finansów pu-
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blicznych, przez kraje dokonujàce reform, w okresie dobrej koniunktury. Za-
razem proponowa∏a uzupe∏nienie Paktu regu∏ami krajowymi, które zapewnià
jego praktycznà implementacj´ na wszystkich szczeblach administracji.

Czechy uwa˝a∏y, i˝ jakiekolwiek reforma Paktu powinna raczej prowadziç
do jego wzmocnienia, przy czym nacisk powinien zostaç po∏o˝ony na zwi´k-
szenie przejrzystoÊci jego zasad i usprawnienie mechanizmu implementacji.
Zdaniem Czech, Pakt jest instrumentem fiskalnym, którego podstawowym za-
daniem nie jest wspieranie reform strukturalnych, jakkolwiek nie powinien on
uniemo˝liwiaç ich przeprowadzenia. Dlatego ewentualne zmiany powinny byç
minimalne i w miar´ mo˝liwoÊci zostaç wpisane do kodeksu post´powania.

Zdaniem W´gier reforma systemów emerytalnych by∏a jedynà, która powin-
na byç brana pod uwag´ przy ocenie polityki fiskalnej w kontekÊcie wype∏nia-
nia zobowiàzaƒ Paktu. W ocenie tej powinna zostaç uwzgl´dniona wysokoÊç
potencjalnej stopy wzrostu, jakkolwiek w praktyce by∏oby to trudne do prze-
prowadzenia, chocia˝by ze wzgl´du na problemy zwiàzane z jej okreÊleniem.

Zwolennikiem wzmocnienia Paktu wydawa∏a si´ byç tak˝e Austria, postu-
lujàca z jednej strony stosowanie sankcji wobec paƒstw, które nie dostarcza-
jà instytucjom unijnym wiarygodnych danych statystycznych, z drugiej zaÊ na-
gradzanie krajów prowadzàcych polityk´ gospodarczà zgodnà z zaleceniami
Paktu. Nie zgadza∏a si´ tak˝e na wy∏àczenie niektórych wydatków z bilansu
bud˝etowego (proponowane np. przez Francj´ czy W∏ochy). Z punktu widze-
nia Polski niepokojàca by∏a propozycja Austrii, dotyczàca zwi´kszenia mo˝li-
woÊci blokowania transferu Êrodków z funduszu spójnoÊci do paƒstw krajów,
w których wyst´puje nadmierny deficyt bud˝etowy (zastosowanie takiego kro-
ku rozwa˝ano w przypadku Portugalii).

Dania postulowa∏a zwi´kszenie znaczenia nadzoru nad poziomem d∏ugu pu-
blicznego, a zarazem zaprezentowa∏a w∏asnà propozycj´ nadzoru nad stabil-
noÊcià polityki fiskalnej. Stabilna polityka fiskalna definiowana by∏a jako ta-
ka, która spe∏nia mi´dzyokresowe ograniczenia bud˝etowe, a wi´c zapewnia
pokrycie zarówno bie˝àcych zobowiàzaƒ paƒstwa zwiàzanych z d∏ugiem pu-
blicznym, jak i przysz∏ego wzrostu wydatków b´dàcych pochodnà np. proce-
su starzenia si´ spo∏eczeƒstwa. JednoczeÊnie polityka taka gwarantowa∏aby
wype∏nienie powy˝szych zamierzeƒ, bez koniecznoÊci podnoszenia podatków
lub obni˝ania standardów us∏ug publicznych w przysz∏oÊci.

Charakterystyczna by∏a postawa Hiszpanii, która jako jedyny du˝y kraj
strefy euro nie przedstawi∏a postulatów z∏agodzenia zapisów Paktu, jakkol-
wiek by∏o to zrozumia∏e bioràc pod uwag´ jej relatywnie dobry stan finansów
publicznych. Warto jednak zauwa˝yç, ˝e ze wzgl´du na interes, jaki ma Hisz-
pania w utrzymaniu dobrych stosunków z Niemcami (g∏ównie chodzi o kwe-
sti´ nak∏adów na polityk´ spójnoÊci), mo˝liwe by∏o jej poparcie dla niektórych
postulatów niemieckich (np. kwestii specjalnego traktowania unijnych p∏atni-
ków netto). Niewykluczone by∏o tak˝e poparcie przez Hiszpani´ jakiejÊ propo-
zycji dotyczàcej ∏agodniejszej oceny polityki fiskalnej w paƒstwach przeprowa-
dzajàcych reformy strukturalne (chocia˝by ze wzgl´du na sygnalizowanà przez
ekonomistów potrzeb´ reformy systemu emerytalnego w tym kraju).
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G∏ównym postulatem Polski by∏o oczywiÊcie uwzgl´dnienie kosztów re-
form emerytalnych w statystykach dotyczàcych wielkoÊci deficytu bud˝etowe-
go. Stanowisko to zbie˝ne by∏o z postawà innych paƒstw wyszehradzkich. Ge-
neralnie jednak Polska, w której stanowisku widoczny by∏ konsensus pomi´dzy
Ministerstwem Finansów i Narodowym Bankiem Polskim, popiera∏a wi´kszoÊç
propozycji Komisji. Punktem wywo∏ujàcym sprzeciw naszego kraju, by∏y pro-
pozycje z∏agodzenia definicji „czasowych i wyjàtkowych okolicznoÊci” czy te˝
poszerzenia listy „innych istotnych czynników”. Zgodnie z oficjalnym stanowi-
skiem, jedynym czynnikiem wp∏ywajàcym na ewentualne ∏agodniejsze trakto-
wanie, powinien byç fakt przeprowadzenia reform systemu emerytalnego.

Decyzje podj´te na szczycie Rady Europejskiej

W konkluzjach Prezydencji po marcowym szczycie Rady Europejskiej od-
dzielna cz´Êç poÊwi´cona zosta∏a reformie Paktu StabilnoÊci i Wzrostu. Na
wst´pie podkreÊla si´, i˝ Rada potwierdza znaczenie Paktu jako kluczowego
elementu unii gospodarczo walutowej, który zapewnia stabilnoÊç makroeko-
nomicznà. W tym kontekÊcie dwa podstawowe filary Paktu, a wi´c limity
okreÊlajàce maksymalny dozwolony poziom deficytu bud˝etowego (3% PKB)
i d∏ugu publicznego (60% PKB), pozostanà niezmienione. Rada zaakceptowa-
∏a jednak konkretne propozycje zmian, które powinny zostaç wprowadzone do
Paktu w celu poprawy jego funkcjonowania. Poni˝ej przedstawiono najwa˝-
niejsze decyzje Rady z zachowaniem podzia∏u dokonanego przez Prezydencj´.

a) poprawa zarzàdzania
W celu wzmocnienia skutecznoÊci wspó∏pracy mi´dzy paƒstwami cz∏onkow-

skimi, Komisjà i Radà, wszystkie wymienione instytucje powinny zobowiàzaç
si´ do wczeÊniejszej wymiany informacji odnoÊnie ich zamiarów na wszyst-
kich etapach monitorowania bud˝etu i w ramach Procedury Nadmiernego De-
ficytu. Komisja i Rada powinny tak˝e zach´caç paƒstwa cz∏onkowskie do po-
dejmowania dzia∏aƒ majàcych za zadanie wzmocnienie wzajemnej presji do
przestrzegania Paktu.

Rada uzna∏a, i˝ krajowe mechanizmy bud˝etowe powinny byç zgodne z zo-
bowiàzaniami wynikajàcymi z Paktu i przedstawione w programach stabilno-
Êci i konwergencji. W przypadku zmiany rzàdu, pierwsza nowelizacja progra-
mu konwergencji powinna z jednej strony pokazywaç kontynuacj´ realizacji
celów wyznaczonych wczeÊniej przez Rad´, z drugiej zaÊ zawieraç informacj´
na temat celów i Êrodków, jakie stawia sobie nowy rzàd w ramach swojej stra-
tegii bud˝etowej.

Majàc na uwadze koniecznoÊç poprawy jakoÊci danych statystycznych,
paƒstwa cz∏onkowskie przy tworzeniu prognoz makroekonomicznych i bud˝e-
towych powinny wykorzystywaç „wspólne za∏o˝enia zewn´trzne” przygotowa-
ne przez Komisj´. Mogà one jednak opieraç programy stabilnoÊci/konwergen-
cji na w∏asnych prognozach, przy czym wszelkie ró˝nice pomi´dzy prognozami
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Komisji i krajowymi powinny zostaç szczegó∏owo wyjaÊnione. Rada Europej-
ska stoi równie˝ na stanowisku, i˝ paƒstwa cz∏onkowskie i instytucje Wspól-
noty powinny wspó∏pracowaç przy tworzeniu wiarygodnych statystyk bud˝e-
towych. W tym kontekÊcie powinno byç rozwa˝one na∏o˝enie sankcji na kraj
niewype∏niajàcy swoich zobowiàzaƒ w tej dziedzinie.

b) wzmocnienie ramienia prewencyjnego Paktu
Rada zgodzi∏a si´ na oddzielne formu∏owanie celu Êredniookresowego dla

ka˝dego kraju cz∏onkowskiego. Cel ten powinien byç zró˝nicowany w zale˝-
noÊci od bie˝àcego poziomu d∏ugu publicznego oraz potencjalnego wzrostu,
zarazem musi zapewniaç wystarczajàcy margines poni˝ej granicy deficytu 3%
PKB. Granicznymi punktami odniesienia dla celu sà deficyt rz´du 1% w przy-
padku paƒstw o niskim d∏ugu i wysokim potencjalnym wzroÊcie oraz równo-
waga lub nadwy˝ka bud˝etowa, gdy mowa jest o krajach z wysokim d∏ugiem
i niskim wzrostem. Rada postanowi∏a, ˝e cel Êredniookresowy b´dzie weryfi-
kowany co 4 lata, po to aby uwzgl´dniç zmiany zachodzàce w poziomie d∏u-
gu, potencjalnym wzroÊcie gospodarczym i ogólnej stabilnoÊci fiskalnej dane-
go kraju. Dodatkowo weryfikacja mo˝e zostaç dokonana tak˝e w momencie
przeprowadzenia du˝ej reformy strukturalnej.

Reformy strukturalne powinny byç wzi´te pod uwag´ tak˝e przy definio-
waniu tempa dostosowaƒ do celu Êredniookresowego, dla krajów które go nie
osiàgn´∏y, oraz umo˝liwieniu przejÊciowych odchyleƒ od niego dla tych, któ-
rym si´ to uda∏o. W przypadku reform systemu emerytalnego, wprowadzajà-
cych mechanizm oparty na kilku filarach, powinno byç mo˝liwe nie tylko od-
chylenie od Êcie˝ki dostosowaƒ, ale i od samego celu.

W celu unikni´cia polityk procyklicznych Rada postuluje równie˝ bardziej
symetryczne podejÊcie do polityki fiskalnej. A zatem kraje, które nie osiàgn´-
∏y jeszcze swojego celu Êredniookresowego, powinny podejmowaç wi´kszy wy-
si∏ek w okresie prosperity14 oraz mniejszy w czasie recesji. Punktem odniesie-
nia dla rocznego tempa dostosowaƒ powinien byç poziom 0,5% PKB, nie
uwzgl´dniajàcy jednorazowych lub tymczasowych dzia∏aƒ.

c) poprawa funkcjonowania Procedury Nadmiernego Deficytu
Rada Europejska pozostanie instytucjà decydujàcà o na∏o˝eniu ewentual-

nych sankcji. Jej zdaniem obowiàzujàca definicja „wyjàtkowych i czasowych
okolicznoÊci” jest zbyt restrykcyjna. Dlatego zarówno Komisja, jak i Rada po-
winny uznawaç za wyjàtkowe równie˝ przekroczenie deficytu wynikajàce z ujem-
nej stopy wzrostu lub z zakumulowanego spadku produkcji w okresie, gdy sto-
pa wzrostu jest wyraênie ni˝sza od potencjalnej15.
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Rada uzna∏a tak˝e, ˝e nale˝y doprecyzowaç list´ „innych istotnych czynni-
ków”, które musi braç pod uwag´. Komisja przy sporzàdzaniu raportu o nie
przestrzeganiu przez dany kraj zobowiàzaƒ Paktu. Zarazem zdecydowa∏a, ˝e
czynniki te mogà byç wzi´te pod uwag´ jedynie, gdy przekroczenie limitu 3%
jest czasowe i nieznaczne. W swoim raporcie Komisja powinna uwzgl´dniaç
osiàgni´cia w Êredniookresowej sytuacji gospodarczej (w tym wzrost poten-
cjalny, ogólnà koniunktur´ gospodarczà, wdra˝anie polityk zwiàzanych z reali-
zacjà Strategii Lizboƒskiej i rozwojem innowacyjnoÊci i sektora R&D). Podobnie
jest w przypadku osiàgni´ç w Êredniookresowej pozycji bud˝etu (w tym konso-
lidacja fiskalna w okresie prosperity, stabilnoÊç d∏ugu publicznego, inwestycje
publicznym i ogólna jakoÊç sfery finansów publicznych). Do innych istotnych
czynników zaliczono wysi∏ek bud˝etowy zwiàzany z kontrybucjami finansowy-
mi na rzecz solidarnoÊci mi´dzynarodowej oraz osiàgni´ciem celów polityki
europejskiej, jeÊli majà negatywny wp∏yw na wzrost i sytuacj´ bud˝etu.

Przy ocenie dzia∏aƒ podejmowanych w celu korekty nadmiernego deficytu,
Komisja i Rada b´dà bra∏y pod uwag´ reformy emerytalne jako czynnik po-
wodujàcy dodatkowe koszty dla bud˝etu. Koszty netto reformy uwzgl´dniane
b´dà przez pi´ç lat po jej wdro˝eniu lub przez pi´ç lat po 2004 roku dla kra-
jów, które ju˝ jà wdro˝y∏y w minionym okresie. Mechanizm b´dzie mia∏ cha-
rakter degresywny, a zatem w kolejnych latach od wysokoÊci deficytu odejmo-
wane b´dzie odpowiednio 100, 80, 60, 40 i 20% kosztów ponoszonych przez
filar zarzàdzany publicznie.

Rada zdecydowa∏a tak˝e o wzmocnieniu nadzoru nad poziomem d∏ugu pu-
blicznego poprzez zastosowanie kwantyfikacji przy koncepcji d∏ugu „malejàce-
go i zbli˝ajàcego si´ do wartoÊci referencyjnej w zadowalajàcym tempie”.
A zatem Komisja wydawaç b´dzie rekomendacje dotyczàce dynamiki d∏ugu
opierajàc si´ na ocenie warunków makroekonomicznych i osiàgni´ç w jego re-
dukcji.

Wyd∏u˝ono tak˝e czas na przyj´cie decyzji o wystàpieniu nadmiernego de-
ficytu (o miesiàc) oraz czas na podj´cie efektywnych dzia∏aƒ (o 2 miesiàce).
Podobnie Rada umo˝liwi∏a wyd∏u˝enie okresu na korekcj´ deficytu o dodatko-
wy rok w przypadku wystàpienia wyjàtkowych okolicznoÊci. JednoczeÊnie uzgod-
ni∏a, i˝ czas na korekcj´ nadmiernego deficytu mo˝e byç zrewidowany i wy-
d∏u˝ony w przypadku wystàpienia nieoczekiwanego za∏amania gospodarczego,
majàcego miejsce ju˝ po zastosowaniu Procedury Nadmiernego Deficytu.

Podsumowanie

Celem niniejszego artyku∏u by∏o omówienie propozycji reform Paktu Sta-
bilnoÊci i Wzrostu przyj´tych na marcowym posiedzeniu Rady Europejskiej,
w Êwietle postulatów wysuwanych zarówno przez Êrodowiska naukowe, jak
i projektu przygotowanego przez Komisj´ Europejskà. Jak zaznaczono na
wst´pie g∏ównymi powodami, dla których zdecydowano si´ na wprowadzenie
zmian do Paktu, by∏a z jednej strony koniecznoÊç uelastycznienia jego zapi-
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sów tak, aby uwzgl´dniona zosta∏a heterogenicznoÊç gospodarek paƒstw b´-
dàcych jego sygnatariuszami, z drugiej zaÊ wzmocnienie prewencyjnego ra-
mienia Paktu. Niewàtpliwie celem zmian mia∏o byç równie˝ przywrócenie je-
go wiarygodnoÊci jako mechanizmu umo˝liwiajàcego koordynacj´ polityk
fiskalnych paƒstw cz∏onkowskich, która zosta∏a powa˝nie nadszarpni´ta w ostat-
nich latach.

Propozycje przedstawione przez Komisj´ w zdecydowanej wi´kszoÊci mo˝-
na uznaç za rozsàdne i prowadzàce do rzeczywistego usprawnienia funkcjo-
nowania Paktu. Rada zaakceptowa∏a wi´kszoÊç postulatów Komisji, w tym zmia-
n´ definicji celu Êredniookresowego, po∏o˝enie wi´kszego akcentu na nadzór
nad d∏ugiem publicznym, z∏agodzenie definicji gwa∏townego za∏amania gospo-
darczego, stworzenie mechanizmu zach´cajàcego do zaniechania prowadzenia
procyklicznej polityki gospodarczej czy te˝ uwzgl´dnienie kosztów reform
emerytalnych. Zarazem jednak Rada, pod naciskiem niektórych paƒstw, wpro-
wadzi∏a do tych propozycji pewne zmiany, które w znaczàcy sposób mogà utrud-
niç czy nawet uniemo˝liwiç osiàgni´cie celów przyÊwiecajàcych pomys∏odaw-
com reformy.

G∏ówny spór dotyczàcy kszta∏tu reformy toczy∏ si´ pomi´dzy zwolennika-
mi jak najbardziej restrykcyjnych zapisów Paktu oraz paƒstwami dà˝àcymi do
ich z∏agodzenia. Niewàtpliwie zwyci´zcami okazali si´ przedstawiciele tej dru-
giej grupy, którzy praktycznie osiàgn´li wszystko, co by∏o ich celem. Kluczo-
we zapisy w tej kwestii, które mogà zdeterminowaç przysz∏oÊç Paktu, znala-
z∏y si´ w definicji listy „innych istotnych czynników”, umo˝liwiajàcej paƒstwu
nie przestrzegajàcemu zapisów Paktu uniknàç sankcji finansowych. Definicj´
t´, w kszta∏cie zaakceptowanym przez Rad´, mo˝na uznaç za kuriozalnà, gdy˝
praktycznie pozwala danemu krajowi na prowadzenie w∏asnej polityki fiskal-
nej, bez jakiegokolwiek zagro˝enia wynikajàcego z tytu∏u przekroczenia do-
zwolonej wielkoÊci deficytu bud˝etowego16. Zapis mówiàcy o tym, ˝e czynni-
ki te mogà byç wzi´te pod uwag´ jedynie, gdy przekroczenie limitu 3% jest
czasowe i nieznaczne, wydaje si´ w tym kontekÊcie doÊç ∏atwy do omini´cia.

Trudno jest w tej chwili jednoznacznie prognozowaç, jak rozwiàzania przy-
j´te przez Rad´ wp∏ynà na funkcjonowanie Paktu w przysz∏oÊci. Nie ma jed-
nak wàtpliwoÊci, i˝ w ich efekcie Pakt zosta∏ powa˝nie os∏abiony. Trudno jest
si´ zatem spodziewaç zwi´kszenia jego politycznej wiarygodnoÊci. Komisja
Europejska w praktyce straci∏a bowiem jedyny argument, za pomocà którego
mog∏a staraç si´ dyscyplinowaç kraje cz∏onkowskie do prowadzenia rozsàdnej
polityki fiskalnej, a wi´c mo˝liwoÊç nak∏adania sankcji finansowych (mimo te-
go, i˝ formalnie pozostajà one elementem Paktu). Przestrzeganie zaleceƒ Pak-
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16 Absolutnym ewenementem jest zaliczenie do tych czynników „wysi∏ku bud˝etowego zwiàzanego
z kontrybucjami finansowymi na rzecz solidarnoÊci mi´dzynarodowej oraz osiàgni´ciem
celów polityki europejskiej, jeÊli majà negatywny wp∏yw na wzrost i sytuacj´ bud˝etu”. Zdanie
to pojawi∏o si´ na ˝yczenie Niemiec, które b´dà mog∏y na tej podstawie domagaç si´ unikni´cia
ewentualnej kary finansowej ze wzgl´du na koszty, jakie ponoszà w zwiàzku ze zjednoczeniem
kraju w 1990 roku.



tu zale˝eç b´dzie jedynie od dobrej woli paƒstw cz∏onkowskich, co stawia pod
du˝ym znakiem zapytania mo˝liwoÊç skutecznego funkcjonowania ca∏ego me-
chanizmu, zw∏aszcza w Êwietle dotychczasowych doÊwiadczeƒ.

Paradoksalnie komentarze pojawiajàce si´ w ostatnich miesiàcach w nie-
których krajach cz∏onkowskich mogà wskazywaç, i˝ efekty reformy Paktu mo-
gà okazaç si´ znacznie istotniejsze ni˝ wydawa∏o si´ to do tej pory. WÊród
przyczyn stagnacji gospodarczej dotykajàcej Holandi´, Niemcy czy W∏ochy za-
czyna wymieniaç si´ bowiem wprowadzenie wspólnej waluty. Oznacza to, ˝e
w przysz∏oÊci mo˝liwa jest realizacja czarnego scenariusza, zgodnie z którym
s∏abo funkcjonujàcy Pakt stanie si´ pretekstem do upadku projektu europej-
skiej unii walutowej.

Dla Polski, podobnie jak innych krajów akcesyjnych, niewàtpliwie najwa˝-
niejszà zmianà by∏a decyzja o uwzgl´dnieniu kosztów reform emerytalnych,
która otwiera drog´ do szybkiego przystàpienia do strefy euro. Jednak rów-
nie˝ inne zmiany wydajà si´ z punktu widzenia naszego kraju korzystne.
Wprowadzenie indywidualnego celu Êredniookresowego stawia Polsk´ w gru-
pie krajów o najwi´kszym dopuszczalnym deficycie bud˝etowym. Z punktu
widzenia prowadzenia odpowiedzialnej polityki makroekonomicznej zach´ca-
nie krajowego rzàdu do unikania polityk procyklicznych powinno pozytywnie
wp∏ynàç na rozwój gospodarczy w d∏ugim okresie. Z kolei z∏agodzenie defini-
cji nag∏ego za∏amania gospodarczego mo˝e zapewniaç poczucie pewnego bez-
pieczeƒstwa i pozwoliç na podj´cie skutecznych dzia∏aƒ w momencie wystà-
pienia ewentualnego kryzysu.

Nieco bardziej dwuznaczna wydaje si´ kwestia zapisów wynegocjowanych
przez Francj´ i Niemcy. Z jednej strony mo˝e to stanowiç zach´t´ do prowa-
dzenia nieodpowiedzialnej polityki fiskalnej ju˝ po wprowadzeniu euro (z uwa-
gi na mo˝liwoÊç unikni´cia sankcji). Z drugiej jednak, w∏aÊnie wprowadzenie
mo˝liwoÊci unikni´cia ewentualnych sankcji mo˝e byç przyj´ta przez cz´Êç
polityków i ekonomistów z zadowoleniem. Warto jeszcze pami´taç o politycz-
nym aspekcie negocjacji dotyczàcych reformy Paktu. Mianowicie, panuje doÊç
powszechne przekonanie o tym, ˝e ust´pstwa poczynione na rzecz Francji i Nie-
miec mogà pomóc w negocjacjach perspektywy finansowej UE na lata 2007-
-2013, co zresztà widoczne by∏o w ich postawie podczas zakoƒczonego fia-
skiem czerwcowego szczytu Unii.
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REFORM OF THE STABILITY AND GROWTH PACT

S u m m a r y

The article is dedicated to a Reform of the Stability and Growth Pact endorsed by
the Council of the European Union at its meeting in Brussels on March 22-23, 2005.

Under reform guidelines worked out by the European Commission and consulted
within the Community, any changes to the pact should enable more effective supervision
over the budget deficit and public debt in EU member states. On the other hand, reforms
should guarantee member states sufficient flexibility in pursuing their national fiscal
policies. In this context, the Council’s decisions, made under the pressure of France
and Germany, put a question mark over not only the implementation of the key goals
of the reform, but also the continued functioning of the pact.

The compromise reached within the Council may be important for new member
states, both in the context of their prospective accession to the euro zone and the
ongoing negotiations on the new financial perspective for 2007-2013. The author notes
that, by offering concessions in the area of the pact, Poland could probably count on
the “gratefulness” of the key net contributors to the EU budget.
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