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Reforma Paktu Stabilnosci i Wzrostu

Wstep

Powazne problemy budzetowe Francji i Niemiec oraz zwigzany z nimi
konflikt miedzy Komisjg Europejska i Rada, skandal z falszowaniem statystyk
budzetowych w Grecji, a takze powiekszajacy sie dlug publiczny Austrii, Bel-
gii, Portugalii czy Wloch spowodowaly, iz w Unii Europejskiej zapanowata po-
wszechna zgoda co do potrzeby reformy Paktu Stabilnosci i Wzrostu. W ko-
munikacie z dnia 3 wrze$nia 2004 roku Komisja Europejska zapowiedziata
przedstawienie szczegbélowych propozycji zmian w Pakcie, ktérych celem mia-
to by¢ zwiekszenie efektywnosci jego funkcjonowania. Ewentualna reforma
powinna doprowadzi¢ do wzmocnienia nadzoru i koordynacji polityki fiskal-
nej panstw czlonkowskich, a zarazem zapewni¢ maksymalng prostote i przej-
rzysto$¢ mechanizmu. W tym kontekscie dwa podstawowe wskazniki konwer-
gencji (deficyt budzetowy na maksymalnym poziomie 3% PKB i dtug publiczny
na poziomie 60% PKB) powinny pozosta¢ fundamentem Paktu.

Ostatnie miesigce ubieglego roku uptynety pod znakiem goracych dyskusji
miedzy panstwami czlonkowskimi (gtéwnie na forum ECOFIN) na temat
szczegdtowych propozycji Komisji, zawartych w materialach przygotowanych
przez DG ECFIN. Od poczatku wyrazny stal sie podzial na dwie grupy krajow;
cze$é panstw domagata si¢ zmian umozliwiajgcych swobodniejsze prowadze-
nie polityki fiskalnej, podczas gdy inne staly na stanowisku, iz Pakt powinien
pozostaé jak najbardziej restrykcyjny, za§ wszelkie zmiany powinny prowadzi¢
jedynie do usprawnienia jego funkcjonowania. Podsumowaniem dialogu byly
rekomendacje ECOFIN na posiedzenie Rady Europejskiej, ktéra w dniach 22
i 23 marca 2005 br. podjeta ostateczne decyzje co do ksztaltu reformy.

Niniejszy artykut omawia szczegbétowe propozycje zmian w Pakcie przed-
stawione przez Komisje Europejskg, stanowiska negocjacyjne panstw czlon-
kowskich oraz ostateczny ksztalt reformy i jej mozliwe konsekwencje zaréw-
no dla dalszego funkcjonowania Paktu, jak i sytuacji gospodarczej Wspdlnoty.
Na poczatku przedstawione sg gtéwne problemy, jakie zwigzane byly z imple-
mentacjg zalozen Paktu do tej pory oraz wybrane propozycje dotyczace jego
modyfikacji wysuwane przez $rodowiska naukowe. Nastepnie oméwione sg
szczegbly propozycji Komisji, zamieszczone w materialach DG ECFIN. Cze$¢é
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czwarta zawiera przeglad stanowisk krajow cztonkowskich w kwestii reformy,
podczas gdy w piatej czesci opisane sa decyzje podjete na szczycie Rady Eu-
ropejskiej. Ostatnia cze$¢ poS§wiecona jest podsumowaniu oraz zawiera ko-
mentarz dotyczacy konsekwencji zmian przeprowadzonych w ramach uzgod-
nionej reformy.

Propozycje reformy Paktu wysuwane przez ekspertéw ekonomicznych

Dyskusja na temat konieczno$ci reformy Paktu Stabilno$ci i Wzrostu toczy
sie wérdd ekspertéw ekonomicznych praktycznie od chwili jego powstania,
czyli od roku 1997. Pakt zostat bowiem podpisany pod naciskiem Niemiec (be-
dacych jego pomystodawcy), ktére obawialy sie zwigkszenia presji inflacyjnej
w efekcie wprowadzenia euro. Konieczno$é zawarcia kompromisu z Francjg,
spowodowala jednak, iz do Paktu wprowadzono zapisy, zgodnie z ktérymi
mialy one zapewnié¢ wysoka stope wzrostu gospodarczego w strefie euro. Do-
razne zapotrzebowanie polityczne doprowadzito zatem do sytuacji, w ktérej
zaréwno utworzenie Paktu, jak i oparcie go na kryteriach fiskalnych z Maastricht
nie zostalo poprzedzone poglebiong analizg ekonomiczng. Teoria ekonomii poka-
zuje tymczasem, ze jednoczesna realizacja obydwu nominalnych celéw funkcjo-
nowania Paktu jest praktycznie niemozliwa, przynajmniej w krétkim okresiel.

Pierwsze lata funkcjonowania Paktu nie tylko nie przyniosly spodziewa-
nych efektéw (przede wszystkim ograniczenia deficytéw budzetowych panstw
czlonkowskich i spadku dlugu publicznego), ale mozna nawet powiedzieé¢
0 znacznym pogorszeniu finanséw publicznych wéréd duzej cze$ci sygnatariu-
szy porozumienia. Spowolnienie gospodarcze obserwowane w strefie euro od
2001 roku, spowodowato przekroczenie limitéw deficytu przez Francje, Niem-
cy i Portugalie. Zarazem dlug publiczny przekroczyt poziom 60% PKB w Au-
strii, Francji i Niemczech, ktére w ten sposéb dotaczyly do Belgii, Grecji i Wloch
(w niedalekiej przysziosci czeka to rowniez Portugalie).

Niskiej oceny Paktu nie poprawito réwniez ujawnienie przypadkéw fatszo-
wania statystyk budzetowych przez Grecje, ktorej udowodniono celowe zani-
zanie danych dotyczacych deficytu budzetowego. Jednak wydarzeniem osta-
tecznie obnazajacym stabo$é przyjetego mechanizmu, byla nieudana préba
nalozenia sankcji finansowych na Francje i Niemcy, ktére nie tylko przekro-
czyly ustalony limit deficytu budzetowego, ale takze nie podporzadkowaly si¢
zaleceniom Komisji w kwestii jego ograniczenia?.

I Potwierdza to réwniez szereg badan empirycznych, w tym analiza zaleznosci miedzy wzrostem
a inflacjg w krajach OECD; patrz [Andres i Hernando, 1997].

2 Zgodnie z zapisami Paktu, na kraj ktéry nie przestrzega jego zalecen, powinny zostaé nalozone
kary finansowe. Tymczasem w 2004 roku Rada Europejska nie zgodzita sie na natozenie sankcji
na Francje i Niemcy, co zreszta zostalo nastepnie zaskarzone przez Komisje do Europejskiego
Trybunatu Sprawiedliwosci, ktéry opowiedzial si¢ po stronie Komisji. Niemniej pod koniec
2004 roku, wobec zmiany stanowiska rzadéw Francji i Niemiec, ktore zobowigzaly sie do
ograniczenia deficytu, Komisja ostatecznie odstgpita od wymierzenia kary finansowej.
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W opinii wiekszo$ci ekonomistéw, gléwnym problemem, z jakim miaty do
czynienia kraje bedace sygnatariuszami Paktu, byt brak jego elastycznosci. Cho-
dzi tutaj przede wszystkim o zbyt restrykcyjnie okreslony dopuszczalny po-
ziom deficytu budzetowego oraz wymagane tempo dostosowan w przypadku
jego przekroczenia (praktycznie nie byto brane pod uwage wystepowanie réz-
nych cykli ekonomicznych). Ponadto Pakt traktowal wszystkie kraje w jedna-
kowy sposéb (nie biorac pod uwage charakterystyki ich gospodarki; np. przy
okreslaniu celu Sredniookresowego), za§ mechanizm sankcji okazal sie zupel-
nie nieskuteczny. Trzeba takze podkres$li¢, ze juz po wejSciu do strefy euro
kraje cztonkowskie nie odczuwaly juz takiej presji, jak w okresie konwergen-
cji, a zatem w tym kontek$cie sita oddzialywania Paktu byla duzo mniejsza
[Fatds i Mihov, 2002]. [Hughes-Hallet et al., 2004] w swoim badaniu empi-
rycznym wprost pokazuja, ze prawdopodobienstwo polityki prowadzacej do wy-
stapienia deficytu przekraczajacego 3% PKB wzrosto po 1998 roku.

Zgodnie z teorig ekonomiczng, zmuszenie krajéw o niskiej stopie inflacji
do Scistego przestrzegania zalecen Paktu, w chwili przekroczenia dozwolone-
go poziomu deficytu budzetowego, moze jedynie pogorszy¢ ich sytuacje gospo-
darczg. Co wiecej, w sytuacji wystgpienia wyjatkowej recesji, zwiekszenie de-
ficytu ponad limit 3% PKB moze by¢ sposobem na wyjsScie z gospodarczego
dotka, a nie przejawem niewlasciwej polityki fiskalnej [Buiter, 2003]; [de Grau-
we, 2003]; [Eichengreen, 2003]; [Mathieu i Sterdyniak, 2003]; [Zsolt de So-
usa, 2004].

W tym kontek$cie [de Grauwe, 2003] proponowat zlikwidowanie limitu 3%
dla deficytu budzetowego. Jego zdaniem, koordynacja polityk fiskalnych po-
winna opieraé sie na kontrolowaniu poziomu dlugu publicznego, przy zacho-
waniu zasady o nie przekraczaniu poziomu 60% PKB. Nie ma jednak Zzadne-
go ekonomicznego uzasadnienia, zgodnie z ktérym kraje strefy euro powinny
dazy¢ do likwidacji dtugu publicznego w $rednim okresie3, gdyz zadluzenie
panstwa jest do pewnego stopnia narzedziem stuzgcym do redystrybucji mie-
dzy generacyjnej*.

W celu zapewnienia wiekszej elastycznos$ci, [Bofinger, 2003] postulowat
dokonywanie oceny polityki fiskalnej danego panstwa w oparciu o prognozy
dotyczace krajowej stopy inflacji i jej kompatybilnosci z celem inflacyjnym Eu-
ropejskiego Banku Centralnego. W sytuacji gdy prognoza inflacji w kraju nie
przekraczataby zalozen inflacyjnych ECB (a wigc 2% rocznie), deficyt budze-
towy powyzej 3% PKB nie powinien by¢ zrédtem probleméw dla wspélnej po-
lityki monetarnej (jakkolwiek nalezatoby dokonaé jego oceny pod katem sta-
bilno$ci finanséw publicznych). W krajach o poziomie inflacji nieznacznie
przekraczajacym cel inflacyjny, w przypadku wystapienia deficytu przekracza-
jacego poziom 3%, nalezaloby zastosowaé Procedure Nadmiernego Deficytu.

3 Oczywiscie przy zalozeniu, ze polityka fiskalna ma wplyw na tempo wzrostu; patrz czesé¢ 2
opracowania.

4 Koszt inwestycji realizowanej dzi§ powinny ponosi¢ takze nastepne generacje, ktére bedg z
niej korzystaé.
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W przypadku panstw, gdzie prognozowana inflacja bytaby duzo wyzsza, po-
winna byé przeanalizowana mozliwo$é natozenia sankcji nawet, gdy deficyt
pozostawalby ponizej 3%, jesli ich sytuacja gospodarcza bylaby duzo lepsza
w poréwnaniu do innych cztonkéw Wspélnoty (oznaczaloby to bowiem, ze po-
lityka fiskalna jest tutaj zbyt ekspansywna)s.

Kolejna propozycja reformy to skupienie sie na obserwacji instytucji i pro-
cedur stuzacych do prowadzenia polityki fiskalnej, a nie jedynie jej efektow
[Eichengreen, 2003]. Zgodnie z powyzszym, paistwa o odpowiednio zaprojekto-
wanym i funkcjonujacym systemie fiskalnym powinny mie¢ prawo do prowa-
dzenia wlasnej polityki fiskalnej. W krajach tych przekroczenie poziomu defi-
cytu nie musi wskazywaé na chroniczng sktonno$é¢ do nadmiernych wydatkéw,
a jedynie moze $wiadczyé o spowolnieniu gospodarki i spadku dochodéw.

Kompleksowy, chociaz zdecydowanie mniej rewolucyjny projekt zmian w Pak-
cie przygotowali [Buti et al., 2003]. Wyszli oni z zalozZenia, iz nie nalezy od
poczatku redefiniowaé calego Paktu, ale raczej wprowadzi¢ pewne zmiany do
juz istniejacego schematu. Pierwszg propozycja, majaca na celu rozwigzanie
probleméw zwigzanych z praktycznym funkcjonowaniem Paktu, bylo sformu-
fowanie celu $redniookresowego indywidualnie dla kazdego panstwa. Jedno-
czes$nie, oprocz zmiennosci cyklicznych komponentéw bilansu budzetowego,
przy okreslaniu celu powinny by¢ takze brane pod uwage wielkos¢ i struktu-
ra dtugu publicznego oraz zagrozenia dla dltugoterminowej stabilnosci finan-
sOw panstwa wynikajgce z platnoéci zwigzanych z systemami emerytalnymi®.
Kolejnym postulatem bylo zwickszenie przejrzystosci Paktu poprzez poprawe
jakoSci statystyk budzetowych krajéw czlonkowskich?. Autorzy zaproponowali
takze stworzenie systemu zachecajgcego do zmniejszania deficytu i dtugu pu-
blicznego w okresach gospodarczej prosperity8. Ostatnim punktem w propo-
nowanym pakiecie zmian bylo usprawnienie procesu praktycznej implementa-
cji zasad Paktu, zakladajgce wzmocnienie pozycji Komisji Europejskiej w ramach
Procedury Nadmiernego deficytu, co zwiekszytoby mozliwo$¢ nalozenia sank-
cji na kraj nie przestrzegajacy zobowigzan wynikajacych z Paktu.

Problem reformy mechanizmu naktadania sankcji podnoszono takze w wie-
lu innych opracowaniach. W wigkszosci z nich akcentowana byla koniecznoéé
wprowadzenia takich zmian, ktére sprawilyby, ze prowadzenie niewlasciwej
polityki fiskalnej groziloby poniesieniem rzeczywistych konsekwencji. Propo-
nowano zatem wprowadzenie koniecznos$ci sktadania depozytu juz w momen-

5 Oparcie koordynacji polityki fiskalnej w strefie euro na obserwacji stopy inflacji postulowali
takze [Mathieu i Sterdyniak, 2003].

6 Niektérzy eksperci sugerowali nawet przesunigcie akcentéw i oparcie Paktu przede wszystkim
na monitorowaniu poziomu dlugu publicznego, a nie deficytu; patrz [Barysch, 2003], [de
Grauwe, 2003], [Mortensen, 2004], [Walton, 2004]. Inni zgadzali si¢ z postulatem uwzglednienia
wiekszej roli czynnikéw majacych wplyw na dlugoterminows stabilno$é¢ finanséw; patrz [Annett,
Jaeger, 2004].

7 Podobne postulaty wysuwali takze inni ekonomisci; patrz [Ubide, 2004].

8 Kwestig t¢ poruszano réwniez w innych opracowaniach; patrz: [Barysch, 2003], [Annett, Jaeger,
2004].
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cie stwierdzenia wystepowania nadmiernego deficytu [Mortensen, 2004]. Po-
jawialy sie jednak réwniez inne opinie, zgodnie z ktérymi w miejsce kar fi-
nansowych powinien zostaé wprowadzony jaki$§ inny mechanizm, np. wyklu-
czenie z udziatu i mozliwosci gtosowania w ECOFIN [Buiter, 2003].

Zdecydowanym zwolennikiem ostabienia mechanizmu sankcji byt [Zsolt de
Sousa, 2004], ktérego zdaniem realizacja Strategii Lizbonskiej wymaga zwiek-
szonych nakladéw sektora publicznego na inwestycje w R&D, edukacje¢ czy in-
frastrukture. Dlatego sugerowal on wprowadzenie zfotej reguly dla finanséw
publicznych, zgodnie z ktéra nalezatoby dokonaé¢ rozréznienia na wydatki
produkcyjne i nieprodukcyjne. Inwestycje prowadzace do wzrostu produkcji
i zatrudnienia, a wiec bedace narzedziem realizacji Strategii, moglyby zostaé
wylaczone z kalkulacji deficytu budzetowego®.

Kwestie powigzania Paktu z reformami strukturalnymi poruszali takze
[Boeri i Tabellini, 2004], ktérzy obawiali sie pomystéw laczenia ocen polityki
fiskalnej z wypelnianiem zalozen Strategii Lizbonskiej. Ich zdaniem, jednym
ze wskaznikéw skutecznosci reform strukturalnych powinna byé obecna war-
to$¢ wszystkich przysztych zobowigzan systemu emerytalnego w danym kraju,
w ramach obowigzujgcych w nim rozwigzan. Podobnie, jak w propozycjach
Komisji dotyczacych poziomu dlugu publicznego, kraje wykazujace wicksze
postepy w reformowaniu systemu moglyby tutaj liczy¢ na wigksze pole ma-
newru przy planowaniu swojej polityki fiskalne;.

Jednym z istotnych probleméw Paktu byla jednak réwniez jego wiarygod-
no$¢é, wielokrotnie podwazana w ostatnich latach. [Hafeker, 2003] proponowat
zatem do$¢ radykalny $rodek zaradczy, jakim byloby powotanie niezaleznego
zespotu ekspertéw, nadzorujgcego utrzymywanie deficytéw budzetowych na
okreslonym poziomie!0. Nie oznacza to bynajmniej, iz cykliczne komponenty
nie bylyby brane pod uwage, jednak pozwoliloby na zagwarantowanie zbilanso-
wania budzetu w ramach catego cyklu. Niezalezna rada fiskalna nie odebrata-
by rzadom mozliwosci okreslania struktury podatkowej i wydatkéw, jednak
w przypadku zagrozenia celu budzetowego mialaby prawo podnosi¢ podatki
lub zmniejsza¢ wydatki (tak, aby utrzymacé deficyt w ramach okreslonego limitu).

Szczeg6towe propozycje Komisji Europejskiej

Zdaniem Komisji ewentualne zmiany w Pakcie powinny prowadzié¢ przede
wszystkim do:

* Polozenia wiekszego nacisku na obserwacje dtugu publicznego.

*  Umozliwienia bardziej elastycznego definiowania $redniookresowego celu
polityki fiskalnej (dziatlania majace za zadanie osiagniecie niskiego pozio-
mu deficytu budzetowego analizowane bylyby w oparciu o specyfike dane-
go kraju).

9 Pomyst ten podchwycily nastepnie takie kraje, jak: Francja, Irlandia, Niemcy czy Wlochy.
10 Podobny pomyst zglaszany byt takze przez [Buiter, 2003], [Wyplosz, 2002] czy [Wren-Lewis,
2000].
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* Uzaleznienia wdrozenia Procedury Nadmiernego Deficytu od okoliczno$ci
ekonomicznych oraz osiaggnieé¢ gospodarczych.

* Stworzenia mechanizmu umozliwiajagcego wezesng korekte niewtasciwej po-
lityki fiskalnej, ktérej przejawem jest nadmierny deficyt budzetowy.
Ponizej przedstawione sg szczegdtowe propozycje zmian wraz z ich uza-

sadnieniem. Zostaly one potaczone w gltéwne bloki tematyczne.

a) Statystyki budzetowe i nadzér nad deficytem budzetowym

Zdaniem Komisji deficyt budzetowy powinien pozostaé obliczany w opar-
ciu o metodologie ESA, ktéra jest zintegrowanym systemem ksiegowania, re-
jestrujgcym transakcje w ramach wszystkich sektoréw gospodarki. Wielkos¢ de-
ficytu budzetowego nadal okreslana bylaby w oparciu o moment zawarcia
transakcji, a nie rzeczywisty czas jej realizacji (zaréwno wplywy budzetowe,
jak i wydatki mogg nastgpi¢ dopiero po pewnym czasie). Dane opracowane
w ten sposéb oddajg duzo lepiej rzeczywiste dzialania rzadéw niz statystyki
bazujgce na przeptywach finansowych, ktére sa bardziej podatne na ewentu-
alne préby manipulacji.

Komisja postulowata réwniez dalsze uszczegélowienie informacji statystycz-
nych, m.in. danych na temat posiadanych aktywéw i beneficjentéw pozyczek
rzadowych. Zarazem proponowano wlaczenie do bilansu budzetowego zyskéow
i strat przedsiebiorstw panstwowych, przy jednoczesnym zachowaniu obowig-
zujacej klasyfikacji sektora finanséw publicznych. Najistotniejszg propozycja,
z punktu widzenia intereséw Polski, byla jednak zmiana klasyfikacji tych sys-
teméw emerytalnych, ktére nie bedac czeScig sektora publicznego sg jedno-
czes$nie przez niego finansowane. Zgodnie z propozycjg zmian ESA kwalifiko-
walaby nadal zobowigzania rzadu jako wydatki, jednocze$nie jednak przyszite
wyplaty swiadczen bylyby traktowane jako jego dochody (finansowanie Otwar-
tych Funduszy Emerytalnych nie powiekszatoby zatem deficytu budzetowego)!!.

b) Identyfikacja celu sredniookresowego polityki fiskalnej (CTBOIS)

Jednym z kluczowych elementéw Paktu jest koncepcja $redniookresowego
celu polityki fiskalnej, majacego doprowadzi¢ do zbilansowania budzetu badz
osiggnie¢cia nadwyzki budzetowej. Zostala ona wprowadzona, aby umozliwic¢
panstwom czlonkowskim rozwigzywanie probleméw, b¢dacych pochodng wa-
han wielkosci deficytu budzetowego (wynikajacych z normalnych fluktuacji
cyklu gospodarczego), ktére mogltyby doprowadzi¢ do przekroczenia limitu
3% PKB. Operacyjna specyfikacja CTBOIS nie zostata okreS§lona w ramach

11" Zgodnie z klasyfikacjg przyjeta przez Eurostat w 2004 roku zobowigzania sektora finans6w
publicznych zwigzane z finansowaniem systeméw emerytalnych zarzadzanych przez sektor
prywatny sg traktowane jako wydatki i wptywaja na zwiekszenie deficytu budzetowego. Poniewaz
jednak OFE nalezg do sektora prywatnego to przyszle wyptaty Swiadczen nie sg juz traktowane
jako dochody budzetu panstwa. Tymczasem finansowanie systeméw emerytalnych bedacych
czescig sektora publicznego zgodnie z metodologia ESA nie ma wplywu na wielkos¢ deficytu,
gdyz wyptlaty Swiadczen sg ksiegowane po stronie dochodéw rzadu.
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Paktu Stabilno$ci i Wzrostu, ktéry zawierat jedynie wskazanie, iz Komisja
przy jej ocenie powinna bra¢ pod uwage cykliczne i strukturalne cechy panstwa.

DG ECFIN zaproponowat konkretng formule stuzaca do obliczania celu
$redniookresowego, ktérego zadaniem byloby osiggniecie bezpiecznego pozio-
mu dlugu publicznego (proponowany poziom wynosit 40% PKB). Szybsze
tempo dostosowan wymagane byloby od panstw, ktérych wielko$¢ dtugu pu-
blicznego najbardziej przekracza bezpieczny poziom. Zarazem, im wyzsza
prognozowana stopa wzrostu PKB w danym kraju, tym szybsze powinno by¢
tempo dostosowania, po to, aby wykorzystaé sprzyjajace okolicznosci. W przy-
padku krajow o niskim poziomie diugu publicznego i wysokim tempie wzro-
stu gospodarczego mozliwe byloby utrzymanie wigkszego marginesu dla poli-
tyki fiskalnej poprzez okreslenie mniej ambitnego celu $redniookresowego.
Jednak nawet w sytuacji, gdy prognozy dotyczace redukcji dtugu publicznego
bylyby bardzo korzystne, zadne panstwo nie mogloby wyznaczyé deficytu be-
dacego obiektem CTBOIS powyzej poziomu 1,5% PKB, ktéry gwarantuje zmi-
nimalizowanie ryzyka przekroczenia limitu 3% PKB!2,

Zgodnie z przedstawionymi symulacjami, zastosowanie nowej metodologii
spowodowaloby okreslenie celu Sredniookresowego w postaci niewielkiej nad-
wyzki budzetowej (od 0,2% do 0,3% PKB) dla Grecji, Wloch i Belgii, niewiel-
kiego deficytu budzetowego (do 0,3% PKB) dla Austrii, Niemiec i Francji oraz
wiekszego deficytu (od 0,4% do 0,9% PKB) dla wigkszosci pahstw dawnej
,pietnastki”. Polska znalazlaby si¢ w grupie krajéw o maksymalnym dopusz-
czalnym poziomie deficytu (1% PKB).

Konkurencyjne propozycje definicji CTBOIS przedstawily Francja i Dania.
Francja postulowata, aby przy ustalaniu celu $redniookresowego pod uwage
brany byl biezacy stosunek dtugu publicznego do PKB oraz przyszle zobowia-
zania zwigzane z opiekg zdrowotng czy systemem emerytalnym. Wersja ta umoz-
liwiataby rewizje CTBOIS w przypadku przeprowadzenia reform struktural-
nych, wplywajacych na poprawe dlugoterminowej stabilnosci finanséw
publicznych. Z kolei propozycja Danii sprowadzata sie do modyfikacji istnie-
jacej formuly stuzacej okreslaniu celu $redniookresowego. Proponowane byly
2 warianty; pierwszy z nich wprowadzat do formuly wskaznik stabilnosci po-
lityki fiskalnej, drugi byl duzo prostszy i zakladal, ze deficyt budzetowy w ra-
mach celu $redniookresowego moze przyjgé warto$é¢ -1%, 0, lub 1%, w zalez-
nosci od poziomu dlugu publicznego i wskaznika stabilnosci!3.

¢) Reformy strukturalne a nadzor nad politykq fiskalng

Komisja zajeta stanowisko, iz do reform, ktére moglyby zostaé¢ uwzgled-
nione w ramach schematu fiskalnego UE, zaliczaja sie jedynie te niosace ze
sobg znaczne koszty dla budzetu panstwa w krétkim okresie, a zarazem w wi-
doczny sposéb wplywajace na poprawe stabilnosci finanséw publicznych w $red-

12 W efekcie dyskusji prowadzonych na forum ECOFIN, proponowany maksymalny poziom
deficytu w ramach CTBOIS zostal nastepnie obnizony do 1% PKB.
13 Podczas szczytu Rady Europejskiej rozwazana byla jedynie propozycja francuska.
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nim/dlugim okresie czasu. Reformy podwyzszajace potencjalng stope wzrostu
réwniez moglyby byé brane pod uwage, o ile jednoznacznie stwierdzony byl-
by ich pozytywny wplyw na sytuacje budzetowa.

Przeprowadzenie reform zaliczanych do jednej z powyzszych kategorii mo-
globy usprawiedliwia¢ odchylenie od zalozen celu $redniookresowego, jesli
nie powodowaloby to znaczgcego wzrostu ryzyka wystgpienia kryzysu finan-
s6w publicznych. Zarazem mozliwe byloby rozwazenie op6Znienia w dostoso-
waniu do CTBOIS, jesli op6znienie takie zwigzane jest z wdrozeniem reformy
strukturalnej powodujacej widoczne koszty budzetowe i jezeli dostarczone sg
odpowiednie informacje o dziataniach (i perspektywie czasowej), ktére bedg
podjete w celu osiggnieciu zatozen celu sredniookresowego. Oprécz tego, re-
formy strukturalne moglyby stanowi¢ uzasadnienie dla specjalnego traktowa-
nia w ramach Procedury Nadmiernego Deficytu, jesli odchylenie od zalozen
CTBOIS prowadzitoby w konsekwencji do nieoczekiwanego przekroczenia li-
mitu 3%. W tych okolicznosciach, $ciezka dostosowania dla nadmiernego de-
ficytu mogtaby zawiera¢ wydluzony limit czasu, przewidziany na jej realiza-
cje, w poréwnaniu do standardowych rozwigzan Procedury.

Zgodnie z propozycja DG ECFIN, panstwa czlonkowskie musialyby udo-
wodni¢ negatywny wplyw reformy na sytuacje budzetu w krétkim okresie oraz
jej pozytywne efekty w kontekscie stabilnosci finanséw publicznych $rednim/dtu-
gim okresie oraz, w miare mozliwo$ci, w kontekscie osiggniecia wyzszej po-
tencjalnej stopy wzrostu. Potencjalne korzysci wynikajgce z reformy powinny
byé¢ poréwnywane z ryzykiem, jakie niesie dla budzetu jej wdrozenie. Dlatego
tez stanowisko Komisji, w kwestii specjalnego traktowania kraju przeprowa-
dzajacego reforme, zalezatoby od jego aktualnej sytuacji budzetowe;j.

d) Kryterium dtugu publicznego

Pogarszajgca sie sytuacja sektora finanséw publicznych wielu panstw czton-
kowskich niejako wymusita na Komisji zwrécenie uwagi na kwestie monito-
rowania nie tylko deficytu, ale takze poziomu dtugu publicznego. Symulacje
przeprowadzone przez DG ECFIN pokazaly, iz w kraju o niskiej stopie wzro-
stu wypelnienie kryterium deficytu budzetowego (a wiec jego utrzymanie po-
nizej 3%) nie tylko nie gwarantuje zmniejszenia dlugu publicznego, ale nawet
moze doprowadzi¢ do jego systematycznego wzrostu. Oznacza to w praktyce,
iz kryterium deficytu budzetowego jest niewystarczajace, gdyz zanika zwigzek
pomiedzy nim, a kryterium dlugu publicznego.

W odréznieniu od kryterium deficytu budzetowego, aplikacja kryterium
dtugu publicznego nie zostala precyzyjnie okre§lona w ramach Paktu Stabil-
nosci i Wzrostu, szczegdlnie w kontekscie definicji ,wystarczajacego zmniej-
szania” dlugu publicznego czy ,zadowalajacego tempa” jego spadku. Dlatego
Komisja zaproponowata zdefiniowanie ,zadowalajacego tempa” redukcji dtu-
gu jako funkcji odleglosci od wartosci referencyjnej (60% PKB), co jest zgod-
ne zaréwno z zapisami traktatu, jak i logikg ekonomiczng. Funkcja ta rosta-
by liniowo wraz z wielko$cia dlugu publicznego, przy czym wymagany poziom
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redukcji wynosilby rocznie od 1% PKB dla krajéw nieznacznie przekraczaja-
cych limit dtugu, do 3% PKB dla panstw o poziomie dlugu rzedu 100% PKB.
Wynikajgca z niego wymagana pierwotna nadwyzka budzetowa nie przekro-
czytaby poziomu 5% PKB, co nie powinno by¢ trudne do osiagniecia nawet
dla panstw o najwyzszym poziomie dlugu publicznego (w latach 1996-2000
Belgia, Grecja czy Wlochy spetnialy to kryterium).

Ze wzgledu na fakt, iz zaden rzad nie ma mozliwosci pelnego wplywania
na aktualny poziom stopy wzrostu, funkcja ,zadowalajacego tempa” redukcji
dlugu powinna bra¢ takze pod uwage cykliczne wahania koniunktury. Ozna-
czaloby to, iz w okresach, w ktérych aktualna stopa wzrostu jest wyzsza od
potencjalnej (ustalanej przez Komisje dla kazdego kraju), nalezatoby oczeki-
waé szybszego tempa redukcji dlugu, podczas gdy w przypadku wystgpienia
recesji, mozliwe byloby przejSciowe zlagodzenie zobowigzan wynikajacych
z omawianego kryterium. Zaproponowano zatem, by przy ustalaniu wymaga-
nego poziomu redukcji dtugu, uwzgledniaé¢ zar6wno odchylenia od potencjal-
nego poziomu wzrostu w roku oceny pomnozonego przez wysokos$¢ dtugu, jak
i zwiekszenie deficytu bedace pochodng uruchomienia automatycznych stabi-
lizatoréw.

Warto dodaé, ze potencjalna stopa wzrostu obliczana bytaby przy uzyciu
ustalonego poziomu inflacji zgodnego z kryterium konwergencji (a wiec 1,5%
- w przypadku zaostrzonych regut lub 2% — w przypadku tagodniejszych). Ozna-
czaloby to, ze kryterium dtugu stawaloby sie bardziej wymagajace w okresach
charakteryzujacych sie wyzszym poziomem inflacji. Nalezaloby jednak doko-
naé rozréznienia na tzw. gospodarki ,doganiajace” (catching-up economies),
gdzie uzasadnione jest wystgpienie wyzszej inflacji (zaliczy¢ do nich mozna
wiekszo$é nowych panstw czlonkowskich) oraz dojrzate gospodarki, w kto6-
rych nalezy oczekiwaé jej nizszego poziomu.

e) Poprawa praktycznego funkcjonowania Procedury Nadmiernego Deficytu (EDP)

Wedlug Komisji, aplikacja Procedury Nadmiernego Deficytu spowodowata
w ostatnich latach wystgpienie pewnych probleméw zwigzanych z konieczno-
Scig szybkiego zmniejszenia deficytu budzetowego. Chodzi tutaj gléwnie o ubocz-
ne efekty zbyt sztywnych ram Procedury, ktére przetozyly sie w kilku przypad-
kach na zaniechanie ambitnych planéw reform, odlozenie zaplanowanych
projektéw inwestycyjnych lub krétkoterminowej redukcji deficytu opartej na
jednorazowych dziataniach.

Pierwsza propozycjg Komisji w tej kwestii bylo doprecyzowanie klauzuli
,wyjatkowych i czasowych okolicznosci”, ktéra moze byé podstawag do nie
wszczynania Procedury Nadmiernego Deficytu (prowadzgcej do nalozenia ewen-
tualnych sankcji finansowych na kraj nie przestrzegajacy zobowigzan wynika-
jacych z Paktu). Zdaniem DG ECFIN warunek naglego zatamania gospodarczego,
uzasadniajgcy uwzglednienie klauzuli ,wyjatkowych i czasowych okolicznosci”,
byt do tej pory zbyt rygorystyczny w konteks$cie spadku realnego PKB o co
najmniej 2% w skali roku.
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Propozycje zmian zakladaly, iz zastosowanie klauzuli w przypadku nagle-
go zalamania gospodarczego musiatoby opieraé¢ sie na precyzyjnym okresle-
niu wielkosci spadku PKB. Przekroczenie tego limitu byloby koniecznym wa-
runkiem uwzglednienia ,wyjatkowych i czasowych okoliczno$ci”. Jednocze$nie
limit ten méglby by¢ znacznie mniej restrykcyjny niz wczesniej i uwzglednial-
by jedynie ujemne stopy wzrostu. Pod uwage brane bylyby wylacznie przypad-
ki naglego zalamania gospodarczego, a nie spadku produkcji bedacego wyni-
kiem czynnikéw strukturalnych.

Zdaniem pomystodawcéw, uelastycznienie limitu nie spowodowatoby znacz-
nie czestszego wykorzystywania klauzuli, poniewaz i tak wymagata ona, aby
deficyt miat tylko tymczasowy charakter. Przy okreslaniu wysokosci limitu, de-
finiujacego nagle zatamanie gospodarcze, nalezaloby takze uwzgledni¢ ewen-
tualne modyfikacje $ciezki dostosowan w celu korekcji nadmiernego deficytu.
Mozliwe byloby rowniez alternatywne okreslenie limitu jako réznicy pomiedzy
aktualng i potencjalng stopg wzrostu (w tym przypadku nawet dodatnia sto-
pa wzrostu moglaby by¢ podstawg zastosowania klauzuli, o ile bylaby znacz-
nie nizsza od potencjalnej). Przyjecie takiej propozycji bytoby korzystniejsze
dla panstw o wyzszej potencjalnej stopie wzrostu, gdyz zwiekszaloby ich szan-
se na skorzystanie z klauzuli w przypadku ewentualnego kryzysu gospodarcze-
go (mozna zaliczy¢ do nich Polske).

Zdaniem DG ECFIN uszczegdétowienie ogdlnych zasad, na podstawie kto-
rych Komisja i Rada dokonujg oceny dziatan podjetych przez kraje objete Pro-
cedurg Nadmiernego Deficytu, znacznie poprawiloby skuteczno$é¢ EDP. Wéréd
wymienianych mozliwo$ci zmian Procedury w pierwszej kolejno$ci pojawit sie
pomyst wydtuzenia zar6wno okreséw implementacji zalecen Rady w kwestii
podjecia ,skutecznych dziatan” przez panstwa czlonkowskie, jak i czasu, po
ktérym istnialaby mozliwo$¢ nalozenia sankcji na kraje nie wypelniajgce re-
komendacji Rady. Proponowano wydtuzenie tych pierwszych o 2 miesigce, co
w konsekwencji spowodowatoby konieczno$é analogicznej zmiany w okre-
sach, po ktérych naktadane sg ewentualne kary finansowe.

Sugerowano takze umozliwienie przedtuzenia okresu redukcji deficytu o do-
datkowy rok w przypadku wystgpienia okoliczno$ci uzasadniajacych takie po-
suniecie, przy czym dzialania wymagane w rekomendacji, majace na celu
konsolidacje fiskalna, musialyby by¢ podjete przez dany kraj juz w pierwszym
roku. Za takie okolicznosci proponowano uznad:

* niskiej stopy wzrostu gospodarczego (przy czym zasadno$é¢ uznania tego
jako podstawy do przyznania dodatkowego roku na redukcje deficytu oce-
niania bylaby w oparciu o wystepujacy trend oraz prognozy dotyczace
przysztosci),

* niskiej stopy dtugu publicznego (proponowany poziom to 60% PKB; kraje
o dlugu ponizej tej granicy automatycznie uzyskiwalyby wydluzony czas
redukcji deficytu),

* wystepowania czynnikéw strukturalnych uzasadniajacych wyzszy poziom
deficytu (nowe panstwa czlonkowskie moglyby tu liczy¢ na specjalny sta-
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tus) lub tez implementacji reform strukturalnych, ktére w krétkim okresie

mialyby bezposredni wptyw na wielko$é deficytu budzetowego.

Zaproponowano takze umozliwienie zmian czasu na realizacje dzialan na-
fozonych w ramach rekomendacji juz w czasie trwania Procedury. Podjecie ta-
kiej decyzji uzasadnione mogloby byé w sytuacji, gdy stopa wzrostu okazala-
by sie nizsza niz w prognozach Komisji, gdyby aktualna stopa wzrostu byla
nizsza niz potencjalna w dlugim okresie czasu lub tez gdyby wystgpily jakie$
nieoczekiwane czynniki. Jednocze$nie nalezaloby wprowadzi¢ jakie$ ograni-
czenie maksymalnego okresu korekcji deficytu, gwarantujace ograniczenie ry-
zyka narastania dltugu publicznego.

Komisja przedstawila takze sugestie dotyczace doprecyzowania zwrotu ,sku-
teczne dzialanie”, ktére w duzej mierze sprowadzaly sie do sposobéw oceny
ywysitku fiskalnego” podejmowanego przez kraj cztonkowski w celu redukcji
deficytu. Jej zdaniem powinny by¢ réwnolegle stosowane dwa podejscia, a wiec
obserwacja zmian w cyklicznie dostosowanych bilansach budzetowych (pode;j-
Scie top-down) oraz wplywie na bilans pojedynczych dziatan (bottom-up).

f) Prognozy dotyczqce wzrostu gospodarczego i sytuacja fiskalna

Prognozy dotyczgce wzrostu gospodarczego sg jednym z najwazniejszych
elementéw branych pod uwage przy projektowaniu budzetu panstwa. Na ich
podstawie ustalana jest wielko$¢ deficytu budzetowego, dlatego jakiekolwiek
odstepstwa od zaplanowanej wielkoSci deficytu sg zwykle spowodowane roz-
nicg pomiedzy rzeczywistg stopg wzrostu i jej wczesniejszg prognozg. Bada-
nia empiryczne po$wiecone najwiekszym gospodarkom UE pokazaly, iz w wiek-
szo$ci z nich w latach 1987-2003 dokonywano zbyt optymistycznych prognoz
wzrostu, co powodowalo w rezultacie przekroczenie zalozonego poziomu de-
ficytu budzetowego (jedynym wyjatkiem byla Wielka Brytania). Obcigzenie
prognoz wynosito 0,2-0,3% PKB rocznie, co w $rednim okresie znaczaco wply-
neto na stosunek dtugu publicznego do PKB. W podobnym badaniu dotycza-
cym panstw OECD autorzy stwierdzili, iz przeszacowania stopy wzrostu o $red-
nio 0,2% rocznie mialy miejsce w okoto 60% krajéw.

Zdaniem DG ECFIN umieszczenie osrodka prognozujgcego w tym samym
miejscu, w ktérym opracowywany jest budzet (w wiekszosci pafistw Unii jest
to Ministerstwo Finanséw), powoduje powstanie ryzyka zawyzania prognoz
wzrostu z powodéw politycznych. Warto zauwazyé, ze jedynie w dwéch kra-
jach dokonywane jest celowe zanizenie prognoz wzrostu (Stowacja i Wielka
Brytania), majgce na celu unikniecie ewentualnego przeszacowania. Dlatego
jedng z propozycji Komisji bylo zlecanie prognoz wzrostu niezaleznym insty-
tutom, ktére to prognozy musialyby nastepnie zosta¢ uwzglednione przez Mi-
nisterstwo Finanséw przy projektowaniu budzetu. Kluczowym problemem by-
tfoby tutaj jednak zapewnienie rzeczywistej niezaleznosci instytucji prognozujgcej
od wladz centralnych.

Druga propozycja bylo wyrazenie zgody na warunkowanie dostosowania
wielko$ci deficytu do wyznaczonego poziomu, faktycznym spetnieniem sie uzgod-
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nionego wczesniej scenariusza makroekonomicznego. A zatem ocena wynikéw
dziatani podjetych przez panstwo czlonkowskie dokonywana bylaby przez pry-
zmat potwierdzenia sie wcze$niejszych prognoz gospodarczych. Jak zauwazo-
no juz wcze$niej, wprowadzenie modelu warunkowego zalezaloby jednak od
mozliwosci odréznienia rzeczywistych szokéw wplywajacych na poziom pro-
dukcji od systematycznego przeszacowywania prognoz stopy wzrostu PKB.
W tym celu proponowano wykorzystanie prognoz Komisji, ktére wedlug nie-
zaleznych badan empirycznych spelniajg warunek obiektywnosci. Stanowilyby
one punkt odniesienia dla modelu warunkowego, za$ ich zastosowanie byloby
uzasadnione réwniez w kontekScie rownego traktowania wszystkich krajow
czlonkowskich. Wprowadzenie tego pomystu w zycie powinno sie wigzac z ujed-
noliceniem kalendarza prognoz (obecnie Komisja i kraje cztonkowskie publi-
kuja swoje prognozy w réznych miesigcach).

Trzecia i chyba najbardziej istotng propozycja bylo wprowadzenie do Paktu
zapiséw, zgodnie z ktérymi kraje czlonkowskie zobowigzalyby si¢ do niepro-
wadzenia procyklicznej polityki fiskalnej. Oznacza to, ze w okresach dobrej
koniunktury gospodarczej nacisk zostatby potozony na konsolidacje finanséw
publicznych po to, aby w przypadku recesji mozliwe bylo zwiekszenie wydat-
kéw budzetowych, niezbedne dla ponownego pobudzenia gospodarki, bez
przekroczenia 3% limitu dla deficytu budzetowego.

Stanowiska panstw czlonkowskich

Na forum dyskusji w sprawie reformy Paktu Stabilnosci i Wzrostu, tocza-
cej sie pomiedzy panstwami cztonkowskimi UE wyraznie widoczne byly dwa
przeciwstawne stanowiska. Z jednej strony duze kraje, takie jak: Francja, Niem-
cy, Wielka Brytania i Wtochy, byly zwolennikami znacznych zmian, majacych
na celu ostabienie Paktu. Przeciwne temu byly natomiast mniejsze panstwa
(jak Austria, Dania czy Holandia) oraz wigkszo$¢ nowych krajow czlonkow-
skich. Estonia, Litwa i Lotwa opowiadaly sie za zachowaniem obecnych regut
Paktu oraz wzmocnieniem mechanizmu wczesnego ostrzegania.

Réznice w podejsciu przektadaly sie takze na konkretne propozycje zmian
wysuwane przez poszczeg6lne kraje. I tak, poczatkowo Niemcy postulowaly, np.
uwzglednienie w bilansie budzetowym wptat do wspélnego budzetu, co znacznie
obnizyloby ich nominalny deficyt budzetowy i pozwolitoby na obnizenie podat-
kéw. W ostatnich tygodniach przed szczytem Rady Europejskiej (22-23 marca
2005) stanowisko Niemiec uleglo jednak zmianie i zamiast koncentrowaé sie na
propozycjach modyfikacji bilansu budzetowego proponowaly one raczej ,demon-
taz” Procedury Nadmiernego Deficytu. Kanclerz Schroeder na tamach prasy
(Financial Times Deutschland, 17 stycznia 2005) sugerowal stworzenie katalogu
kryteriéw, ktére bylyby brane pod uwage w momencie podejmowania decyzji
o ewentualnym wszczeciu Procedury. Podzielone one bylyby na 3 grupy:

* Reformy strukturalne podejmowane przez kraje czlonkowskie (system opie-
ki spolecznej, rynek pracy, system podatkowy, ale takze wydatki na ksztal-
cenie, polityke innowacyjnos$ci, badania i rozwgj).
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* Kryteria makroekonomiczne uwzgledniajgce okresy stagnacji gospodarczej
(a nie tylko recesji). W kategorii tej mieSci sie takze, zdaniem kanclerza,
udzial panstwa cztonkowskiego w zapewnianiu stabilnos$ci cenowej w stre-
fie euro.

* Specyficzne uwarunkowania poszczegélnych panstw (w przypadku Nie-
miec bytaby to kwestia transferéw na rzecz wschodnich landéw oraz bu-
dzetu Unii).

Powyzsze czynniki powinny by¢ brane pod uwage réwniez przy ocenie re-
alizacji harmonogramu dochodzenia do wyznaczonego limitu deficytu. Jedno-
cze$nie wszczecie Procedury mozliwe byloby jedynie w przypadku jaskrawe-
go tamania zobowigzan zawartych w programie redukcji deficytu.

W podobnym duchu wypowiadaly sie takze Francja i Wlochy, ktére szuka-
ty mozliwoséci usankcjonowania wiekszego deficytu budzetowego powstatego
w wyniku cieé¢ podatkowych, majgcych stymulowaé wzrost gospodarczy. Po-
stulowaly one stworzenie listy obszaréw, ktére nie bylyby brane pod uwage
w bilansie budzetowym, np. wydatki na infrastrukture, zbrojenia czy badania
i rozwoj.

Francja opowiadala sie takze za zmiang definicji celu $redniookresowego
(CTBOIS) oraz odrzucala postanowienie krajéw strefy euro o redukcji deficy-
tu strukturalnego na poziomie co najmniej 0,5% rocznie. Postulowata réwniez
zlikwidowanie mechanizmu sankcji finansowych jako czynnika mogacego pro-
wadzi¢ do spadku stopy wzrostu gospodarczego.

Nieco inaczej wygladato stanowisko Wielkiej Brytanii, ktéra chciata za-
pewne wprowadzi¢ do paktu ,zlotg zasade”, podobng do tej, ktéra jest stoso-
wana obecnie w tym kraju. Oznaczatoby to odej$cie od nadzoru nad deficy-
tem budzetowym na rzecz obserwacji wielkos$ci dlugu publicznego. Razem
z Irlandig sugerowata ona takze uwzglednienie w Pakcie specjalnego statusu
wydatkéw inwestycyjnych.

Wlochy sprzeciwialy si¢ zwiekszeniu znaczenia dtugu publicznego, co zwig-
zane jest z jego rekordowym poziomem w tym kraju (ponad 100% PKB). Za-
prezentowaly tez konkretng propozycje wykorzystania Analizy Stabilnosci Dtu-
gu jako narzedzia stuzacego do oceny stabilnosci finanséw publicznych. W ich
opinii zastosowanie rozszerzenia tej metodologii pozwoliloby na skwantyfiko-
wanie wplywu reform strukturalnych na wielko$é potencjalnej produkcji w da-
nym kraju. Jednym z gléwnych argumentéw przemawiajacych za przyjeciem
wloskiej propozycji, miataby by¢é mozliwo$¢ wykazania korzystnego wplywu ob-
nizania podatkéw jako narzedzia sluzacego zwiekszeniu potencjalnej produk-
cji w dlugim okresie. Zarazem mozliwe byloby bezposrednie poréwnanie réz-
nych rodzajéw reform strukturalnych (w prezentowanej symulacji reforma rynku
pracy okazala sie duzo bardziej efektywna niz obnizanie podatkéw).

Bardzo konkretne stanowisko w kwestii propozycji reformy Paktu zajmo-
wala Holandia, ktéra byla absolutnie przeciwna tworzeniu katalogu dzialan,
ktére nie wpltywalyby na zwiekszanie deficytu. Za jedyne dopuszczalne odstep-
stwo uwazala przejSciowe zwigkszenie deficytu w efekcie przeprowadzenia re-
form strukturalnych, jednakze przy zapewnieniu o konsolidacji finanséw pu-
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blicznych, przez kraje dokonujace reform, w okresie dobrej koniunktury. Za-
razem proponowalta uzupetnienie Paktu regutami krajowymi, ktére zapewnig
jego praktyczng implementacje na wszystkich szczeblach administracji.

Czechy uwazaly, iz jakiekolwiek reforma Paktu powinna raczej prowadzié
do jego wzmocnienia, przy czym nacisk powinien zosta¢ potozony na zwiek-
szenie przejrzystosci jego zasad i usprawnienie mechanizmu implementacji.
Zdaniem Czech, Pakt jest instrumentem fiskalnym, ktérego podstawowym za-
daniem nie jest wspieranie reform strukturalnych, jakkolwiek nie powinien on
uniemozliwiaé ich przeprowadzenia. Dlatego ewentualne zmiany powinny by¢
minimalne i w miare mozliwosci zosta¢ wpisane do kodeksu postepowania.

Zdaniem Wegier reforma systeméw emerytalnych byla jedyna, ktéra powin-
na by¢ brana pod uwage przy ocenie polityki fiskalnej w kontekscie wypelnia-
nia zobowigzan Paktu. W ocenie tej powinna zostaé¢ uwzgledniona wysoko$é
potencjalnej stopy wzrostu, jakkolwiek w praktyce byloby to trudne do prze-
prowadzenia, chociazby ze wzgledu na problemy zwigzane z jej okreSleniem.

Zwolennikiem wzmocnienia Paktu wydawata sie¢ by¢ takze Austria, postu-
lujgca z jednej strony stosowanie sankcji wobec paristw, ktére nie dostarcza-
ja instytucjom unijnym wiarygodnych danych statystycznych, z drugiej za$ na-
gradzanie krajow prowadzacych polityke gospodarczg zgodng z zaleceniami
Paktu. Nie zgadzala si¢ takze na wylaczenie niektérych wydatkéw z bilansu
budzetowego (proponowane np. przez Francje czy Wlochy). Z punktu widze-
nia Polski niepokojaca byta propozycja Austrii, dotyczaca zwiekszenia mozli-
wosci blokowania transferu §rodkéw z funduszu spéjnosci do panstw krajow,
w ktérych wystepuje nadmierny deficyt budzetowy (zastosowanie takiego kro-
ku rozwazano w przypadku Portugalii).

Dania postulowata zwiekszenie znaczenia nadzoru nad poziomem dtugu pu-
blicznego, a zarazem zaprezentowala wlasng propozycje nadzoru nad stabil-
no$cig polityki fiskalnej. Stabilna polityka fiskalna definiowana byta jako ta-
ka, ktéra spelnia miedzyokresowe ograniczenia budzetowe, a wiec zapewnia
pokrycie zar6wno biezacych zobowigzah pafistwa zwigzanych z dlugiem pu-
blicznym, jak i przysztego wzrostu wydatkéw bedacych pochodna np. proce-
su starzenia sie spoleczenstwa. Jednoczes$nie polityka taka gwarantowataby
wypelnienie powyzszych zamierzen, bez konieczno$ci podnoszenia podatkéw
lub obnizania standardéw ustug publicznych w przysztosci.

Charakterystyczna byla postawa Hiszpanii, ktéra jako jedyny duzy kraj
strefy euro nie przedstawila postulatéw zlagodzenia zapiséw Paktu, jakkol-
wiek bylo to zrozumiate biorac pod uwage jej relatywnie dobry stan finanséw
publicznych. Warto jednak zauwazyé, ze ze wzgledu na interes, jaki ma Hisz-
pania w utrzymaniu dobrych stosunkéw z Niemcami (gléwnie chodzi o kwe-
stie naktadéw na polityke spdjnosci), mozliwe bylo jej poparcie dla niektérych
postulatéw niemieckich (np. kwestii specjalnego traktowania unijnych ptatni-
kéw netto). Niewykluczone bylo takze poparcie przez Hiszpanie jakiej$ propo-
zycji dotyczacej lagodniejszej oceny polityki fiskalnej w panstwach przeprowa-
dzajacych reformy strukturalne (chociazby ze wzgledu na sygnalizowang przez
ekonomistéw potrzebe reformy systemu emerytalnego w tym kraju).
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Gtéwnym postulatem Polski bylo oczywiScie uwzglednienie kosztéw re-
form emerytalnych w statystykach dotyczacych wielkosci deficytu budzetowe-
go. Stanowisko to zbiezne bylo z postawg innych panstw wyszehradzkich. Ge-
neralnie jednak Polska, w ktérej stanowisku widoczny byt konsensus pomiedzy
Ministerstwem Finanséw i Narodowym Bankiem Polskim, popierata wiekszo$¢
propozycji Komisji. Punktem wywolujacym sprzeciw naszego kraju, byly pro-
pozycje ztagodzenia definicji ,czasowych i wyjatkowych okolicznosci” czy tez
poszerzenia listy ,innych istotnych czynnikéw”. Zgodnie z oficjalnym stanowi-
skiem, jedynym czynnikiem wplywajacym na ewentualne tagodniejsze trakto-
wanie, powinien by¢ fakt przeprowadzenia reform systemu emerytalnego.

Decyzje podjete na szczycie Rady Europejskiej

W konkluzjach Prezydencji po marcowym szczycie Rady Europejskiej od-
dzielna cze$¢ poswiecona zostata reformie Paktu Stabilnos$ci i Wzrostu. Na
wstepie podkresla sie, iz Rada potwierdza znaczenie Paktu jako kluczowego
elementu unii gospodarczo walutowej, ktéry zapewnia stabilno§¢ makroeko-
nomiczng. W tym kontekScie dwa podstawowe filary Paktu, a wiec limity
okreslajagce maksymalny dozwolony poziom deficytu budzetowego (3% PKB)
i dtugu publicznego (60% PKB), pozostang niezmienione. Rada zaakceptowa-
ta jednak konkretne propozycje zmian, ktére powinny zosta¢ wprowadzone do
Paktu w celu poprawy jego funkcjonowania. Ponizej przedstawiono najwaz-
niejsze decyzje Rady z zachowaniem podzialu dokonanego przez Prezydencje.

a) poprawa zarzqdzania

W celu wzmocnienia skutecznoéci wspétpracy miedzy panstwami czlonkow-
skimi, Komisjg i Rada, wszystkie wymienione instytucje powinny zobowigzad
si¢ do wczesniejszej wymiany informacji odno$nie ich zamiaréw na wszyst-
kich etapach monitorowania budzetu i w ramach Procedury Nadmiernego De-
ficytu. Komisja i Rada powinny takze zachecaé panstwa czlonkowskie do po-
dejmowania dzialan majacych za zadanie wzmocnienie wzajemnej presji do
przestrzegania Paktu.

Rada uznata, iz krajowe mechanizmy budzetowe powinny byé zgodne z zo-
bowigzaniami wynikajgcymi z Paktu i przedstawione w programach stabilno-
Sci i konwergencji. W przypadku zmiany rzadu, pierwsza nowelizacja progra-
mu konwergencji powinna z jednej strony pokazywaé kontynuacje realizacji
celéw wyznaczonych wcze$niej przez Rade, z drugiej za$ zawieraé¢ informacje
na temat celéw i Srodkéw, jakie stawia sobie nowy rzad w ramach swojej stra-
tegii budzetowe;j.

Majac na uwadze konieczno$é poprawy jakosci danych statystycznych,
panstwa czlonkowskie przy tworzeniu prognoz makroekonomicznych i budze-
towych powinny wykorzystywa¢ ,wspélne zalozenia zewnetrzne” przygotowa-
ne przez Komisje. Moga one jednak opieraé¢ programy stabilno$ci/konwergen-
cji na wlasnych prognozach, przy czym wszelkie réznice pomiedzy prognozami
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Komisji i krajowymi powinny zostaé szczegdélowo wyjasnione. Rada Europej-
ska stoi réwniez na stanowisku, iz panstwa czlonkowskie i instytucje Wspo6l-
noty powinny wspoétpracowaé przy tworzeniu wiarygodnych statystyk budze-
towych. W tym kontekscie powinno by¢ rozwazone natozenie sankcji na kraj
niewypelniajacy swoich zobowigzan w tej dziedzinie.

b) wzmocnienie ramienia prewencyjnego Paktu

Rada zgodzita sie na oddzielne formutowanie celu $redniookresowego dla
kazdego kraju czlonkowskiego. Cel ten powinien byé zréznicowany w zalez-
no$ci od biezgcego poziomu dlugu publicznego oraz potencjalnego wzrostu,
zarazem musi zapewnia¢ wystarczajacy margines ponizej granicy deficytu 3%
PKB. Granicznymi punktami odniesienia dla celu sg deficyt rzedu 1% w przy-
padku panstw o niskim dlugu i wysokim potencjalnym wzro$cie oraz réwno-
waga lub nadwyzka budzetowa, gdy mowa jest o krajach z wysokim dtugiem
i niskim wzrostem. Rada postanowita, ze cel $redniookresowy bedzie weryfi-
kowany co 4 lata, po to aby uwzgledni¢ zmiany zachodzace w poziomie diu-
gu, potencjalnym wzro$cie gospodarczym i ogdlnej stabilnosci fiskalnej dane-
go kraju. Dodatkowo weryfikacja moze zosta¢ dokonana takze w momencie
przeprowadzenia duzej reformy strukturalnej.

Reformy strukturalne powinny by¢ wziete pod uwage takze przy definio-
waniu tempa dostosowan do celu $redniookresowego, dla krajéw ktére go nie
osiagnely, oraz umozliwieniu przejéciowych odchylen od niego dla tych, kt6-
rym sie to udato. W przypadku reform systemu emerytalnego, wprowadzaja-
cych mechanizm oparty na kilku filarach, powinno by¢ mozliwe nie tylko od-
chylenie od $ciezki dostosowan, ale i od samego celu.

W celu unikniecia polityk procyklicznych Rada postuluje rowniez bardziej
symetryczne podejécie do polityki fiskalnej. A zatem kraje, ktére nie osiagne-
ly jeszcze swojego celu $redniookresowego, powinny podejmowaé wickszy wy-
sitek w okresie prosperity!4 oraz mniejszy w czasie recesji. Punktem odniesie-
nia dla rocznego tempa dostosowan powinien byé poziom 0,5% PKB, nie
uwzgledniajgcy jednorazowych lub tymczasowych dziatan.

¢) poprawa funkcjonowania Procedury Nadmiernego Deficytu

Rada Europejska pozostanie instytucjg decydujgcg o nalozeniu ewentual-
nych sankcji. Jej zdaniem obowigzujgca definicja ,wyjatkowych i czasowych
okolicznosci” jest zbyt restrykcyjna. Dlatego zaréwno Komisja, jak i Rada po-
winny uznawaé za wyjatkowe réwniez przekroczenie deficytu wynikajace z ujem-
nej stopy wzrostu lub z zakumulowanego spadku produkcji w okresie, gdy sto-
pa wzrostu jest wyraznie nizsza od potencjalnej!s.

14 QOkres taki definiowany jest jako ten, w ktérym rzeczywista produkcja przewyzsza swoj
potencjalny poziom.

15" Do tej pory, zgodnie z definicja, zastosowanie klauzuli ,wyjatkowych i czasowych okolicznosci”
mozliwe bylo w przypadku spadku realnego PKB o co najmniej 2% w skali roku.
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Rada uznata takze, ze nalezy doprecyzowac liste ,innych istotnych czynni-
kéw”, ktére musi braé pod uwage. Komisja przy sporzadzaniu raportu o nie
przestrzeganiu przez dany kraj zobowigzan Paktu. Zarazem zdecydowala, Ze
czynniki te mogg by¢ wziete pod uwage jedynie, gdy przekroczenie limitu 3%
jest czasowe i nieznaczne. W swoim raporcie Komisja powinna uwzgledniac¢
osiaggniecia w $redniookresowej sytuacji gospodarczej (w tym wzrost poten-
cjalny, ogélng koniunkture gospodarczg, wdrazanie polityk zwigzanych z reali-
zacjg Strategii Lizbonskiej i rozwojem innowacyjnosci i sektora R&D). Podobnie
jest w przypadku osiggnie¢ w $redniookresowej pozycji budzetu (w tym konso-
lidacja fiskalna w okresie prosperity, stabilno$¢ dlugu publicznego, inwestycje
publicznym i ogdélna jako$¢ sfery finanséw publicznych). Do innych istotnych
czynnikéw zaliczono wysilek budzetowy zwigzany z kontrybucjami finansowy-
mi na rzecz solidarno$ci miedzynarodowej oraz osiggnieciem celéw polityki
europejskiej, jesli majg negatywny wplyw na wzrost i sytuacje budzetu.

Przy ocenie dziatafi podejmowanych w celu korekty nadmiernego deficytu,
Komisja i Rada bedg braly pod uwage reformy emerytalne jako czynnik po-
wodujacy dodatkowe koszty dla budzetu. Koszty netto reformy uwzgledniane
beda przez pieé lat po jej wdrozeniu lub przez pieé lat po 2004 roku dla kra-
jow, ktore juz ja wdrozyly w minionym okresie. Mechanizm bedzie miat cha-
rakter degresywny, a zatem w kolejnych latach od wysokosci deficytu odejmo-
wane bedzie odpowiednio 100, 80, 60, 40 i 20% kosztéw ponoszonych przez
filar zarzadzany publicznie.

Rada zdecydowala takze o wzmocnieniu nadzoru nad poziomem dtugu pu-
blicznego poprzez zastosowanie kwantyfikacji przy koncepcji dtugu ,malejace-
go i zblizajacego sie do warto$ci referencyjnej w zadowalajagcym tempie”.
A zatem Komisja wydawaé bedzie rekomendacje dotyczace dynamiki dtugu
opierajgc sie na ocenie warunkéw makroekonomicznych i osiggnieé¢ w jego re-
dukcji.

Wydluzono takze czas na przyjecie decyzji o wystgpieniu nadmiernego de-
ficytu (o miesigc) oraz czas na podjecie efektywnych dzialan (o 2 miesiace).
Podobnie Rada umozliwita wydluzenie okresu na korekcje deficytu o dodatko-
wy rok w przypadku wystapienia wyjatkowych okolicznosci. Jednocze$nie uzgod-
nita, iz czas na korekcje nadmiernego deficytu moze by¢ zrewidowany i wy-
dluzony w przypadku wystgpienia nieoczekiwanego zatamania gospodarczego,
majgcego miejsce juz po zastosowaniu Procedury Nadmiernego Deficytu.

Podsumowanie

Celem niniejszego artykulu bylo oméwienie propozycji reform Paktu Sta-
bilnosci i Wzrostu przyjetych na marcowym posiedzeniu Rady Europejskiej,
w $wietle postulatéw wysuwanych zaréwno przez $rodowiska naukowe, jak
i projektu przygotowanego przez Komisj¢ Europejska. Jak zaznaczono na
wstepie gléwnymi powodami, dla ktérych zdecydowano sie na wprowadzenie
zmian do Paktu, byla z jednej strony konieczno$¢ uelastycznienia jego zapi-
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sow tak, aby uwzgledniona zostala heterogeniczno$é gospodarek panstw be-
dacych jego sygnatariuszami, z drugiej za$§ wzmocnienie prewencyjnego ra-
mienia Paktu. Niewatpliwie celem zmian mialo by¢ réwniez przywrdcenie je-
go wiarygodno$ci jako mechanizmu umozliwiajagcego koordynacje polityk
fiskalnych panstw czlonkowskich, ktéra zostata powaznie nadszarpnieta w ostat-
nich latach.

Propozycje przedstawione przez Komisje w zdecydowanej wigkszosci moz-
na uznaé¢ za rozsadne i prowadzace do rzeczywistego usprawnienia funkcjo-
nowania Paktu. Rada zaakceptowata wiekszo$¢ postulatéw Komisji, w tym zmia-
ne¢ definicji celu Sredniookresowego, potozenie wigkszego akcentu na nadzér
nad dlugiem publicznym, ztagodzenie definicji gwaltownego zatamania gospo-
darczego, stworzenie mechanizmu zachecajgcego do zaniechania prowadzenia
procyklicznej polityki gospodarczej czy tez uwzglednienie kosztéw reform
emerytalnych. Zarazem jednak Rada, pod naciskiem niektérych panstw, wpro-
wadzita do tych propozycji pewne zmiany, ktére w znaczacy sposéb moga utrud-
ni¢ czy nawet uniemozliwi¢ osiggniecie celéw przy$wiecajacych pomystodaw-
com reformy.

Gléwny spér dotyczacy ksztaltu reformy toczyt sie pomiedzy zwolennika-
mi jak najbardziej restrykcyjnych zapiséw Paktu oraz panstwami dazacymi do
ich ztagodzenia. Niewatpliwie zwyciezcami okazali si¢ przedstawiciele tej dru-
giej grupy, ktérzy praktycznie osiagneli wszystko, co bylo ich celem. Kluczo-
we zapisy w tej kwestii, ktére moga zdeterminowac przysztos¢ Paktu, znala-
zly sie w definicji listy ,innych istotnych czynnikéw”, umozliwiajacej panstwu
nie przestrzegajacemu zapiséw Paktu unikngé sankcji finansowych. Definicje
te, w ksztalcie zaakceptowanym przez Rade, mozna uznaé za kuriozalna, gdyz
praktycznie pozwala danemu krajowi na prowadzenie wlasnej polityki fiskal-
nej, bez jakiegokolwiek zagrozenia wynikajacego z tytutu przekroczenia do-
zwolonej wielkosSci deficytu budzetowego!®. Zapis méwigcy o tym, ze czynni-
ki te moga by¢ wziete pod uwage jedynie, gdy przekroczenie limitu 3% jest
czasowe i nieznaczne, wydaje sie w tym kontek$cie do$é¢ tatwy do ominiecia.

Trudno jest w tej chwili jednoznacznie prognozowac, jak rozwigzania przy-
jete przez Rade wplyng na funkcjonowanie Paktu w przyszlosci. Nie ma jed-
nak watpliwosci, iz w ich efekcie Pakt zostal powaznie ostabiony. Trudno jest
sie zatem spodziewaé zwiekszenia jego politycznej wiarygodnosci. Komisja
Europejska w praktyce stracita bowiem jedyny argument, za pomocg ktérego
mogla staraé sie dyscyplinowaé kraje cztonkowskie do prowadzenia rozsadnej
polityki fiskalnej, a wiec mozliwo$¢ naktadania sankcji finansowych (mimo te-
go, iz formalnie pozostaja one elementem Paktu). Przestrzeganie zalecefi Pak-

16 Absolutnym ewenementem jest zaliczenie do tych czynnikéw ,wysitku budzetowego zwigzanego
z kontrybucjami finansowymi na rzecz solidarnos$ci miedzynarodowej oraz osiggnieciem
celéw polityki europejskiej, jesli majg negatywny wplyw na wzrost i sytuacje budzetu”. Zdanie
to pojawilo si¢ na zyczenie Niemiec, ktére bedg mogly na tej podstawie domagacé si¢ unikniecia
ewentualnej kary finansowej ze wzgledu na koszty, jakie ponosza w zwigzku ze zjednoczeniem
kraju w 1990 roku.
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tu zalezeé bedzie jedynie od dobrej woli panstw cztonkowskich, co stawia pod
duzym znakiem zapytania mozliwo$é skutecznego funkcjonowania catego me-
chanizmu, zwtaszcza w $wietle dotychczasowych do$wiadczen.

Paradoksalnie komentarze pojawiajace si¢ w ostatnich miesigcach w nie-
ktérych krajach cztonkowskich moga wskazywaé, iz efekty reformy Paktu mo-
gg okazaé sie znacznie istotniejsze niz wydawalo sie to do tej pory. Wéréd
przyczyn stagnacji gospodarczej dotykajacej Holandie, Niemcy czy Wlochy za-
czyna wymienia¢ si¢ bowiem wprowadzenie wspdlnej waluty. Oznacza to, ze
w przysztosci mozliwa jest realizacja czarnego scenariusza, zgodnie z ktérym
stabo funkcjonujacy Pakt stanie sie pretekstem do upadku projektu europej-
skiej unii walutowej.

Dla Polski, podobnie jak innych krajéw akcesyjnych, niewatpliwie najwaz-
niejszg zmiang byla decyzja o uwzglednieniu kosztéw reform emerytalnych,
ktéra otwiera droge do szybkiego przystgpienia do strefy euro. Jednak réw-
niez inne zmiany wydajg sie z punktu widzenia naszego kraju korzystne.
Wprowadzenie indywidualnego celu $redniookresowego stawia Polske w gru-
pie krajow o najwiekszym dopuszczalnym deficycie budzetowym. Z punktu
widzenia prowadzenia odpowiedzialnej polityki makroekonomicznej zacheca-
nie krajowego rzadu do unikania polityk procyklicznych powinno pozytywnie
wplynaé na rozwéj gospodarczy w dlugim okresie. Z kolei ztagodzenie defini-
cji naglego zalamania gospodarczego moze zapewniaé¢ poczucie pewnego bez-
pieczenstwa i pozwoli¢ na podjecie skutecznych dzialan w momencie wysta-
pienia ewentualnego kryzysu.

Nieco bardziej dwuznaczna wydaje sie kwestia zapiséw wynegocjowanych
przez Francje i Niemcy. Z jednej strony moze to stanowic¢ zachete do prowa-
dzenia nieodpowiedzialnej polityki fiskalnej juz po wprowadzeniu euro (z uwa-
gi na mozliwo$¢ unikniecia sankcji). Z drugiej jednak, wtasnie wprowadzenie
mozliwo$ci unikniecia ewentualnych sankcji moze byé przyjeta przez czesé
politykéw i ekonomistéw z zadowoleniem. Warto jeszcze pamietac¢ o politycz-
nym aspekcie negocjacji dotyczacych reformy Paktu. Mianowicie, panuje do$é
powszechne przekonanie o tym, ze ustepstwa poczynione na rzecz Francji i Nie-
miec mogg poméc w negocjacjach perspektywy finansowej UE na lata 2007-
-2013, co zresztg widoczne bylo w ich postawie podczas zakonczonego fia-
skiem czerwcowego szczytu Unii.
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REFORM OF THE STABILITY AND GROWTH PACT

Summary

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.



