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KRYZYS FISKALNY
A PERSPEKTYWY ZACIESNIENIA KOORDYNACJI
POLITYKI FISKALNEJ W UNII EUROPEJSKIEJ

Streszczenie: Globalny kryzys ekonomiczny przyniost dramatyczne pogorszenie stanu finan-
sow publicznych panstw cztonkowskich Unii Europejskiej, stwarzajac zagrozenie dla stabil-
nosci obszaru jednowalutowego. Jakkolwiek przyjety w maju 2010 r. antykryzysowy mecha-
nizm finansowy uspokoit rynki na kilka miesigcy, to warunkiem przetrwania wspodlnej waluty
jest stworzenie nowych ram instytucjonalnych narodowej polityki fiskalnej. Obecnie dysku-
towane sa elementy takich ram. Obejmuja one pakiet regulacji prawnych wzmacniajacych i
poszerzajacych nadzoér nad polityka makroekonomiczng wraz z nowymi mechanizmami eg-
zekwowania oraz ,,pakt na rzecz euro” zawierajacy zasady koordynacji réznych obszarow
polityki makroekonomiczne;.

Stowa kluczowe: budzet, deficyt, dlug publiczny.

1. Wstep

Globalny kryzys gospodarczy stat sig katalizatorem zmian struktury instytucjonalnej
Unii Europejskiej. Dla przetrwania wspolnej waluty konieczne bylo zaréwno znale-
zienie rozwiazan doraznych (w obliczu ryzyka niewyptacalno$ci panstwa cztonkow-
skiego), jak i podjecie dziatan w kierunku stworzenia mechanizméw skutecznie dys-
cyplinujacych narodowa polityke fiskalna. Obecnie dyskutowane propozycje dotycza
istotnego wzmocnienia postanowien i egzekwowalno$ci paktu stabilnosci i wzrostu
oraz istotnego poszerzenia obszarow koordynacji polityki makroekonomicznej (nie
tylko fiskalnej) w ramach paktu na rzecz euro.

Celem artykulu jest przedstawienie wplywu kryzysu na stan finanséw publicz-
nych panstw cztonkowskich UE oraz zarysowanie proponowanych rozwiazan insty-
tucjonalnych wraz z proba oceny mozliwosci ich przyjecia.
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2. Finanse publiczne w panstwach czlonkowskich UE
w warunkach kryzysu

Kryzys fiskalny obnazyt nieskuteczno$¢ mechanizmoéow dyscyplinowania polityki
fiskalnej panstw cztonkowskich UE!. Dane zawarte w tab. 1 wskazuja, Ze po okresie
trwajacej od 2004 r. dobrej koniunktury w 2007 r. w 8 na 16 panstw strefy euro wy-
stepowat deficyt budzetowy. Laczne saldo budzetu panstwa w strefie euro byto takze
ujemne, stanowiac 0,6% PKB tego obszaru. Laczna wielko$¢ dlugu publicznego
(66,0% PKB) przekroczyta warto$¢ referencyjna, a przekroczenie tej wartosci zano-
towano w 7 panstwach.

Tabela 1. Deficyt budzetowy (DB) i dlug publiczny (DP) w relacji do PKB w panstwach strefy euro (%)

DB DB DB DB DP DP DP DP

2007 2009 2010 2011* 2007 2009 2010 2011*
Austria —0,4 -3,5 —43 -3,6 59,3 67,5 70,4 72,0
Belgia —0,3 —6,0 —4.,8 —4,6 84,2 96,2 98,6 100,5
Cypr +3,4 —6,0 -5,9 =57 58,3 58,0 62,2 65,2
Estonia +2,5 -1,7 -1,0 -1,9 3,7 7,2 8,0 9,5
Finlandia +5,2 2,5 3,1 -1,6 35,2 43,8 49,0 51,1
Francja -2,7 71,5 -7,7 —6,3 63,8 78,1 83,0 86,8
Grecja —6,4 | 154 9,6 7.4 105,0 126,8 140,2 150,2
Hiszpania +1,9 -11,1 9,3 —6,4 36,1 53,2 64,4 69,7
Holandia +0,2 -5,4 -5,8 -39 45,3 60,8 64,8 66,6
Irlandia 0,0 | 144 | 323 -10,3 25,0 65,5 97,4 107,0
Luksemburg +3,7 0,7 -1,8 -1,3 6,7 14,5 18,2 19,6
Malta 23 -3,8 —4,2 -3,0 61,7 68,6 70,4 70,8
Niemcy +0,3 -3,0 -3,7 2,7 64,9 73,4 75,7 75,9
Portugalia -2,8 -93 -7,3 -4.9 62,7 76,1 82,8 88,8
Stowacja -1,8 -7.9 8,2 -5,3 29,6 35,4 42,1 45,1
Stowenia 0,0 -5,8 5,8 -5,3 23,4 35,4 40,7 44.8
Wiochy -2,7 7,5 -7,7 —6,3 103,6 116,0 118,9 120,2
Strefa euro-17 0,6 —6,3 —6,3 —4.,6 66,0 79,1 84,1 86,5
UE-27 -0,9 —6,8 —6,8 5,1 58,8 74,0 79,1 81,8

* Prognoza.

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: European Commission, Statistical Annex of European Eco-
nomy, Autumn 2010, s. 180-181 i 184-185.

Kryzys dramatycznie zmienit sytuacje finanséw publicznych. Laczny deficyt bu-
dzetowy panstw strefy euro stanowit w 2009 i 2010 r. 6,3% ich tacznego PKB,

1 Zob. U. Kosterna, Mechanizmy dyscyplinowania polityki fiskalnej panistw strefy euro, [w:] Fi-
nanse publiczne, red. J. Sokotowski, M. Sosnowski, A. Zabifiski, Prace Naukowe Uniwersytetu Ekono-
micznego we Wroctawiu nr 112, UE, Wroctaw 2010, s. 329-344.
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w 2011 r. prognozowany jest na 4,6%. Powigkszenie si¢ deficytu jest wynikiem ne-
gatywnego wptywu czynnika cyklicznego (zatamanie koniunktury)? oraz dziatan
dyskrecjonalnych — pakietow ratunkowych wspierajacych instytucje zaréwno rynku
finansowego, jak i sfery realnej. Nastapit takze skokowy wzrost wielkosci dlugu
publicznego i jego relacji do PKB — dhug publiczny stanowil w strefie euro 79,1%
PKB w2009 1.1 84,1% PKB w 2010 r.; relacja ta w 2011 r. ma wynosi¢ 86,5%, prze-
kraczajac, tak jak w 2010 r., wartos$¢ referencyjna w 12 panstwach.

Przekroczenie fiskalnych wartosci referencyjnych byto usprawiedliwione ,,po-
waznym zatamaniem koniunktury”. Pakt stabilnosci 1 wzrostu okazat sig¢ jednak cat-
kowicie bezskuteczny w dyscyplinowaniu polityki fiskalnej — wsrod panstw czton-
kowskich strefy euro na koniec 2010 r. jedynie Luksemburg nie byt objety procedura
nadmiernego deficytu.

W trakcie kryzysu zasadniczo zmienity si¢ warunki finansowania zadluzenia pu-
blicznego systemow gospodarczych obszaru jednowalutowego. W tabeli 2 ujgto $red-
niomiesigczna dochodowos$¢ (przed opodatkowaniem) dtugoterminowych (10-letnich)
obligacji rzadoéw szczebla centralnego na rynku wtdrnym.

Tabela 2. Sredniomiesigczna dochodowos¢ dtugoterminowych obligacji skarbowych pafistw strefy euro

Dochodowosé (%) Marza w sFosuqku do obligacji
Pafistwo niemieckich (p. p.)
04. 12. 03. 12. 03. 12 04. 12. 03. 12. 03. 12.

2008 | 2008 | 2009 | 2009 | 2010 | 2010 | 2008 | 2008 | 2009 | 2009 | 2010 | 2010
Niemcy 4,04 | 3,05 | 3,02 | 3,14 | 3,10 | 2,91 0 0 0 0 0 0
Austria 422 | 3,74 | 401 | 3,29 | 3,53 | 3,43 | 0,18 | 0,69 | 0,99 | 0,15 | 0,43 | 0,52
Belgia 437 | 3,87 | 403 | 3,61 | 3,63 | 3,99 | 0,33 | 0,82 | 1,01 | 0,47 | 0,53 | 1,08
Cypr 4,60 | 4,60 | 4,60 | 4,60 | 4,60 | 4,60 | 0,56 | 1,55 | 1,58 | 1,46 | 1,5 | 1,69
Finlandia 422 | 3,72 | 381 | 3,46 | 3,26 | 3,19 | 0,18 | 0,67 | 0,79 | 0,32 | 0,16 | 0,28
Francja 4,27 | 3,54 | 3,65 | 3,48 | 3,44 | 3,34 | 0,23 | 0,49 | 0,63 | 0,34 | 0,34 | 0,43
Grecja 4,54 | 507 | 587 | 549 | 6,24 | 12,01 | 0,50 | 2,02 | 2,85 | 2,35 | 3,14 | 9,10
Hiszpania 432 | 386 | 406 | 3,81 | 3,83 | 538 | 0,28 | 0,81 | 1,04 | 0,67 | 0,73 | 2,47
Holandia 421 | 3,65 | 3,66 | 3,44 | 3,37 | 3,16 | 0,17 | 0,60 | 0,64 | 0,30 | 0,27 | 0,25
Irlandia 4,44 | 457 | 5776 | 488 | 4,53 | 845 | 0,40 | 1,52 | 2,74 | 1,74 | 1,43 | 5,54
Luksemburg 4,55 | 4,17 | 430 | 3,80 | 3,60 | 3,32 | 0,51 | 1,12 | 1,28 | 0,66 | 0,5 | 041
Malta 4,77 | 4,17 | 458 | 441 | 433 | 442 | 0,73 | 1,12 | 1,56 | 1,27 | 1,23 | 1,51
Portugalia 4,52 | 4,00 | 4,68 | 391 | 431 | 6,53 | 0,48 | 0,95 | 1,66 | 0,77 | 1,21 | 3,62
Stowacja 4,46 | 4,72 | 471 | 4,12 | 4,01 | 4,06 | 0,42 | 1,67 | 1,69 | 0,98 | 091 | 1,15
Stowenia 447 | 456 | 471 | 391 | 3,94 | 411 | 0,43 | 1,51 | 1,69 | 0,77 | 0,84 | 1,20
Wiochy 4,53 | 447 | 446 | 4,01 | 394 | 4,60 | 0,49 | 1,42 | 1,44 | 0,87 | 0,84 | 1,69
Strefa euro* 428 | 3,72 | 3,83 | 3,65 | 3,64 | 4,16 | 0,24 | 0,67 | 0,81 | 0,51 | 0,54 | 1,25

*2008 — UE 15, 2009, 2010 — UE 16.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: Eurostat.

2 Po $ladowym (0 0,4%) wzro$cie PKB w strefie euro w 2008 r. w nastgpnym roku nastapit jego
spadek o 4,1%. Poprawa klimatu makroekonomicznego znalazta wyraz we wzro$cie PKB panstw stre-
fy euro w 2010 1. 0 1,7%; podobny (o0 1,6%) wzrost prognozowany jest na 2011 r.
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W okresie od 1999 r. do potowy 2007 r. §rednia marza (spread) dochodowosci
obligacji skarbowych w stosunku do dochodowosci (stanowiacych benchmark)
10-letnich niemieckich obligacji Bund wynosita 18 punktéw bazowych, w kwietniu
2008 r. 24 punkty bazowe, w grudniu 2008 r. 67 punktéw bazowych, w marcu za$
2009 r. 81 punktéw bazowych. Po trwajacym do konca 2009 r. okresie zawg¢zania
przecigtnego spreadu (uspokojenie rynkow nastgpito w rezultacie uruchomienia po-
mocy finansowej) w 2010 r. ponownie zaczat on wzrasta¢, by osiagna¢ w grudniu
historyczny rekord 125 punktéw bazowych.

Jednoczesnie wyraznie wzmogly si¢ roznice dochodowosci obligacji emitowa-
nych przez poszczeg6lne panstwa. O ile w kwietniu 2008 r. w grupie ,,starych” czlon-
kéw UGW spread nie przekraczat 50 punktow bazowych, o tyle w marcu 2009 r.
osiagnatl poziom 285 punktow dla Grecji i 274 punktow dla Irlandii, w grudniu za$
2010 r. wynosit 910 punktéw dla Grecji, 554 punkty dla Irlandii, 362 punkty dla Por-
tugalii 1 247 punktow dla Hiszpanii.

Zréznicowanie dochodowosci skarbowych papierow wartosciowych rozpatruje
si¢ w trzech powiazanych ze soba ujgciach uwzgledniajacych ryzyko kredytowe,
ryzyko ptynno$ci oraz zmiany sktonnos$ci (niechgci) inwestoréw do podejmowania
ryzyka, nastgpujace pod wptywem zmian ogdlnego klimatu ekonomicznego®. Silny
wzrost rozpigtosci dochodowosci obligacji skarbowych panstw strefy euro byt kon-
sekwencja nierownomiernego wzrostu postrzeganego przez inwestorow ryzyka
zwigzanego z posiadaniem waloréw poszczego6lnych panstw. Czynnikiem wzmac-
niajacym to zroznicowanie byta zwigkszona awersja wobec ryzyka, sktaniajaca do
kierowania kapitatu do bezpiecznej i plynnej ,,przystani”, jaka w strefie euro jest
rynek niemieckich obligacji Bund. Analiza empiryczna* przebiegu kryzysu na ryn-
kach obligacji skarbowych panstw strefy euro potwierdzita taki charakter zmiany
zachowan inwestoréw, wskazujac dodatkowo na zaistnienie wyraznego efektu ,,za-
razenia” kryzysem greckim w wigkszos$ci panstw strefy, szczegdlnie w Portugalii,
Irlandii 1 Hiszpanii.

3. Reakcja na kryzys

Zagrozenie stabilno$ci obszaru jednowalutowego spowodowato koniecznos¢ podje-
cia dziatan z jednej strony szybkich, nakierowanych na uspokojenie rynkow finanso-
wych (zorganizowanie pomocy finansowej dla Grecji), z drugiej za§ dtugofalowych,
wzmacniajacych strukture¢ instytucjonalng UGW w aspekcie dyscyplinowania finan-
sOw publicznych.

8 Zob. S. Barrios, P. Iversen, M. Lewandowska, R. Setzer, Determinants of intra-euro area gov-
ernment bond spreads during the financial crisis, European Commission, Directorate General for Eco-
nomic and Financial Affairs, ,,Economic Papers” 2009, no 388, November oraz L. Codogno, C. Favero,
A. Missale, Yield spreads on EMU government bonds, ,,Economic Policy” 2003, October.

* M.G. Arghyroua, A. Kontonikas, The EMU sovereign-debt crisis: Fundamentals, expectations
and contagion, European Commission, Directorate General for Economic and Financial Affairs, ,,Eco-
nomic Papers” 2011, no. 436, February.
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W odniesieniu do $srodkow pomocowych na poczatku marca 2010 r. niemiecki
minister finans6w — Wolfgang Schaeuble — zaproponowat utworzenie Europejskiego
Funduszu Walutowego®, ktory miatby wspiera¢ pozyczkami kraje strefy euro, w za-
mian za reformy 1 konsolidacj¢ finansow publicznych. Jakkolwiek fundusz nie miat-
by stanowi¢ konkurencji dla Migdzynarodowego Funduszu Walutowego, to panstwa
cztonkowskie miatyby si¢ zobowiazaé¢ do tego, ze nie beda zabiegaly o wsparcie
z MFW. Mialoby to zapobiec uzyskaniu przez USA czy inne panstwo wplywu na
polityke strefy euro. Ponadto, zgodnie z wypowiedzia Schaeublego, ,,akceptacja po-
mocy finansowej z MFW bylaby przyznaniem, ze strefa euro nie potrafi samodziel-
nie rozwiazywac swoich problemow”. Watpliwosci co do trybu ustanowienia takie-
go funduszu, przede wszystkim problem jego zgodnosci z Traktatem z Lizbony,
spowodowaly, ze Komisja Europejska zaczgla poszukiwaé innych rozwiazan anty-
kryzysowych.

W ciagu weekendu 1-2 maja 2010 r. zakonczone zostaly negocjacje Grecji w
sprawie pomocy finansowej. Na posiedzeniu ministrow finansow strefy euro w Bruk-
seli zapadta decyzja o przyznaniu do 2012 r. 110 mld euro. Cztonkowie strefy euro
zapewnili 80 mld euro®, 30 mld euro pochodzi z MFW.

Na szczycie zakonczonym w nocy z 7 na 8§ maja 2010 r. przywddcy panstw stre-
fy euro uzgodnili stworzenie statego antykryzysowego mechanizmu pomocowego,
zapowiadajac wzmocnienie koordynacji polityk gospodarczych i dyscypliny budze-
towej, wzmocnienie Paktu Stabilno$ci i Wzrostu oraz bardziej skuteczne sankcje za
jego naruszanie, szybkie przyjecie regulacji o nadzorze finansowym i walke ze spe-
kulacja na rynkach. 9 maja 2010 r. na posiedzeniu Ekofin przyj¢to koncepcjg powo-
tania mechanizmu stabilizacyjnego o wartosci do 750 mld euro, z uwzglednieniem
udzialu MFW. Srodki UE pochodza z dwoch zrédet. 60 mld euro zapewnia Komisja
Europejska dzigki pozyczkom na rynkach kapitatlowych, gwarantowanym niewyko-
rzystanymi funduszami ujgtymi w wieloletnich ramach budzetowych UE, 440 mld
euro to warto$¢ pozyczek i gwarancji kredytowych udzielanych przez inne panstwa
strefy euro’. W praktyce jednak rzeczywiste zdolno$ci pozyczkowe tej czgsci fundu-
szu wynosity tylko 250 mld euro — reszta stuzyta gwarancji, ze pozyczki uzyskaja na
rynkach oceng AAA.

W listopadzie 2010 r. Irlandia zostala zmuszona do wystapienia o pakiet pomo-
cowy o warto$ci 85 mld euro. Dla zagwarantowania srodkoéw dla ewentualnych na-
stepnych pozyczkobiorcow na szczycie panstw strefy euro 11 marca 2011 r. przyjegto,
ze pula dostgpnych srodkow wynosi¢ bedzie pelne 440 mld euro. Potwierdzono tak-

® Koncepcja utworzenia takiego funduszu oraz rownoleglego okre$lenia warunkéw i procedur
kontrolowanego bankructwa cztonka strefy euro zostata opracowana w Centre for European Policy
Studies; zob. D. Gros, T. Mayer, How to deal with sovereign default in Europe: towards a euro(pean)
monetary fund, ,,CEPS Policy Brief” 2010, no. 202, February.

¢ Udziat poszczegdlnych panstw w pomocy dla Grecji jest proporcjonalny do udziatu w kapitale
EBC.

" Panstwa spoza strefy euro takze bgda mogtly udziela¢ tego rodzaju wsparcia.
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ze, ze przyszty staty Europejski Mechanizm Stabilizacyjny, ktory od 2013 r. zastapi
tymczasowy fundusz, bedzie wynosit 500 mld euro.

W odniesieniu do aspektu ram instytucjonalnych UGW na szczycie UE w marcu
2010 r. uzgodniono, ze dyskusje o koordynacji polityki gospodarczej strefy euro mu-
sza si¢ odbywac z udzialem wszystkich 27 panstw cztonkowskich. Maja one bowiem
konsekwencje dla catej UE, w tym dla panstw o niepelnym czlonkostwie w UGW.
Opracowywanie ram prawnych wzmocnienia dyscypliny budzetowej powierzono
nowo powotanej specjalnej grupie zadaniowej do spraw zarzadzania gospodarczego
(Task Force on the Economic Governance) pod kierownictwem przewodniczacego
Rady Europejskiej Hermana Van Rompuya, wspodtdziatajacej z przedstawicielami
UE-27 1 z EBC. Wsrod wstepnie zasygnalizowanych dzialan znalazla si¢ wzajemna,
coroczna ocena planow budzetowych poszczegolnych panstw pod katem ich zgodno-
$ci z celami gospodarczymi UE i zasadami dyscypliny budzetowe;.

4. Wzmocnienie nadzoru nad polityka ekonomiczng
— reforma paktu stabilnos$ci i wzrostu

29 wrzesnia 2010 r. Komisja Europejska przedtozyla pakiet regulacji prawnych
wzmacniajacych i poszerzajacych nadzor nie tylko nad polityka fiskalna, lecz takze
makroekonomiczng i reformami strukturalnymi panstw cztonkowskich, wraz z no-
wymi mechanizmami egzekwowania ich zobowiazan®. Pakiet zawiera nastepujace
propozycje legislacyjne:

1. Rozporzadzenie zmieniajace podstawe prawng czgsci prewencyjnej paktu sta-
bilno$ci i wzrostu (rozporzadzenie nr 1466/97).

Czg$¢ prewencyjna paktu ma zapewnic, by panstwa cztonkowskie prowadzity
zdyscyplinowana polityke budzetowa w czasach dobrej koniunktury, tak aby zacho-
wac odpowiedni bufor bezpieczenstwa na czas pogorszenia warunkow ekonomicz-
nych. Monitorowanie finanséw publicznych bedzie opiera¢ si¢ na nowej zasadzie
prowadzenia rozwaznej polityki budzetowej, ktéra powinna zapewni¢ zblizanie si¢
do $redniookresowego celu budzetowego. Wobec panstw cztonkowskich nalezacych
do strefy euro Komisja moze skierowac ostrzezenie w przypadku istotnego odej$cia
od rozwaznej polityki budzetowe;.

2. Rozporzadzenie zmieniajace podstawe prawna czgs$ci naprawczej paktu sta-
bilnosci 1 wzrostu (rozporzadzenie nr 1467/97).

Czgs¢ naprawcza paktu ma zapobiega¢ razacym bledom w polityce budzetowe;.
Proponowane rozporzadzenie traktuje zadtuzenie publiczne rownorzednie z deficy-

8 Zob. European Commission, EU economic governance: the Commission delivers a comprehen-
sive package of legislative measures, Brussels, 29 September 2010, IP/10/1199 oraz: European Com-
mission, Economic governance package (1): Strengthening the Stability and Growth Pact, Brussels,
29 September 2010, MEMO/10/455; European Commission, Economic governance package (2): Pre-
venting and correcting macroeconomic imbalances, Brussels, 29 September 2010, MEMO/10/454;
European Commission, Economic governance package (3): Chronology and overview of the new
framework of surveillance and enforcement, Brussels, 29 September 2010, MEMO/10/456.
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tem budzetowym w kontekscie decyzji zwiazanych z procedura nadmiernego deficy-
tu. Oznacza to, ze panstwa cztonkowskie, ktoérych dtug publiczny przekracza poziom
60% PKB, powinny podja¢ $rodki zmierzajace do obnizenia go w wystarczajacym
tempie, za ktore uznaje si¢ redukcje w ciagu trzech lat o 1/20 rocznie poziomu zadtu-
zenia powyzej 60%.

3. Rozporzadzenie w sprawie skutecznego egzekwowania nadzoru nad sytuacja
budzetowa w strefie euro.

Zmianom w czg$ci prewencyjnej 1 naprawcze]j paktu towarzyszy nowy zestaw
stopniowanych sankcji finansowych dla panstw cztonkowskich nalezacych do strefy
euro. W odniesieniu do czgsci prewencyjnej w razie istotnego odej$cia od rozwaznej
polityki fiskalnej wymagane bedzie ztozenie oprocentowanego depozytu. W zakre-
sie czgsci naprawczej juz po podjeciu decyzji o istnieniu w danym kraju nadmierne-
go deficytu wymagane bedzie ztozenie niecoprocentowanego depozytu w wysokosci
0,2% PKB. W przypadku niezastosowania si¢ do zalecenia nakazujacego skorygo-
wanie deficytu depozyt przeksztatcany bytby w grzywne.

W celu wzmocnienia skutecznosci egzekwowania sankcje te naktadane bytyby
zgodnie z procedura ,,glosowania odwrotnego”. Oznacza to, ze wniosek Komisji
dotyczacy natozenia sankcji bedzie uznany za przyjety, chyba ze Rada odrzuci go
kwalifikowana wigkszo$cia gtosow. Odsetki od depozytow i grzywien zostang roz-
dzielone pomigdzy te panstwa cztonkowskie nalezace do strefy euro, ktére nie znaj-
duja si¢ ani w sytuacji nadmiernego deficytu, ani w sytuacji nadmiernego zaburzenia
rownowagi gospodarcze;.

4. Dyrektywa w sprawie wymogow dotyczacych ram budzetowych w panstwach
cztonkowskich.

Poniewaz polityka fiskalna w UE jest zdecentralizowana, istotne jest, by cele
paktu stabilno$ci 1 wzrostu mialy odzwierciedlenie w krajowych ramach budzeto-
wych, tzn. zbiorze elementéw tworzacych podstawg zarzadzania budzetem krajo-
wym (systemy rachunkowosci, statystyka, zasady prognozowania, reguty i procedu-
ry budzetowe, relacje budzetowe z innymi jednostkami sektora publicznego, takimi
jak samorzady i organy wladzy lokalnej). Dyrektywa ustanawia minimalne wymogi,
ktore musza spetnia¢ panstwa cztonkowskie.

5. Rozporzadzenie w sprawie zapobiegania zaburzeniom rownowagi makroeko-
nomicznej i ich korygowania.

Procedura nadmiernego zaburzenia rownowagi jest nowym elementem ram nad-
zoru gospodarczego w UE. Obejmuje ona systematyczna oceng ryzyka zaburzen
roOwnowagi opierajaca si¢ na tablicy wskaznikow ekonomicznych. Na tej podstawie
Komisja moze rozpocza¢ doglebny przeglad sytuacji zagrozonych panstw czton-
kowskich w celu zidentyfikowania lezacych u podstaw tej sytuacji problemow.
W odniesieniu do panstw cztonkowskich znajdujacych si¢ w sytuacji powaznego
zaburzenia rownowagi lub w sytuacji zagrozenia stwarzajacego ryzyko dla funkcjo-
nowania UGW Rada moze przyja¢ zalecenia i wszczaé ,,procedur¢ nadmiernego
zaburzenia rOwnowagi”.
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Panstwo czlonkowskie, wobec ktorego wszczeto te procedure, bedzie zobowia-
zane do przedstawienia planu dziatan naprawczych, weryfikowanego przez Radg,
ktora wyznaczy ostateczny termin realizacji tych dziatan. Uporczywe niepodejmo-
wanie dziatan naprawczych narazi dane panstwo cztonkowskie nalezace do strefy
euro na sankcje.

6. Rozporzadzenie w sprawie srodkow egzekwowania korekty nadmiernych za-
burzen rownowagi makroekonomicznej w strefie euro.

Podobnie jak ma to miejsce w sferze polityki fiskalnej, jezeli nalezace do strefy
euro panstwo cztonkowskie wielokrotnie uchyla si¢ od podjgcia dziatan realizuja-
cych zalecenie Rady w sprawie nadmiernego zaburzenia rownowagi, bedzie ono
musiato placi¢ roczna grzywng w wysokosci 0,1% swojego PKB. Decyzja o natoze-
niu grzywny moze zosta¢ zablokowana wytacznie kwalifikowana wigkszoscia glo-
sOw (,,glosowanie odwrotne”), w glosowaniu panstw cztonkowskich nalezacych do
strefy euro.

Proponowane wzmocnienie i poszerzenie nadzoru nad polityka ekonomiczna
panstw czlonkowskich moze przyczynic si¢ do jej zdyscyplinowania, zwlaszcza ze
przewidziane sankcje naktadane bytyby ,,potautomatycznie”. Pozytywnym efektem
dyrektywy w sprawie wymogdw dotyczacych ram budzetowych w panstwach czton-
kowskich bedzie wigksza przejrzysto$¢ i porownywalnos$¢ sytuacji fiskalnej po-
szczegolnych panstw. Watpliwo$ci budzi jednak nowy element zarzadzania polityka
makroekonomiczng — procedura nadmiernego zaburzenia rdwnowagi, w ktorej sto-
sowaniu trudno bedzie unikna¢ elementéw uznaniowosci lub naciskow politycz-
nych, znanych z dotychczasowej praktyki stosowania paktu stabilno$ci i wzrostu.

Pakiet legislacyjny zostat przyjety przez Rad¢ UE 15 marca 2011 r. Ministrowie
uzgodnili, ze przewidziane grzywny beda zasilaly fundusz na rzecz ratowania kra-
jOwW w potrzebie oraz Europejski Mechanizm Stabilizacyjny, ktory od 2013 r. zastapi
obecny tymczasowy. Przyjeto takze, ze roczny wzrost wydatkow publicznych nie
powinien przekracza¢ rocznej stopy wzrostu PKB. Nadzor nad polityka ekonomicz-
na odbywac si¢ bedzie w ramach ,,europejskiego okresu oceny” — co roku do kwiet-
nia poszczegolne panstwa beda przesyta¢ do Komisji Europejskiej narodowe plany
reform, Komisja po ich ocenie wyda dla tych panstw zalecenia, ktore po dyskus;ji
beda zatwierdzane przez Rad¢ UE na czerwcowym szczycie.

Obecna wegierska prezydencja ma przed czerwcowym szczytem uzgodni¢ nowe
rozwiazania z Parlamentem Europejskim.

5. Pakt na rzecz euro

4 lutego 2011 r. na szczycie w Brukseli Francja i Niemcy zaproponowaly zaciesnie-
nie integracji panstw strefy euro przez zblizenie ich polityki ekonomicznej w ramach
tzw. paktu na rzecz konkurencyjnos$ci, sugerujac takze konieczno$¢ regularnych spo-
tkan Rady Europejskiej strefy euro, ktore miatyby odbywac si¢ co roku przed mar-
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cowym szczytem catej UE.® Inicjatywa ta postrzegana jest jako narzucenie przez
Niemcy — ktére w najwigkszym stopniu sfinansowaty pomoc dla Grecji oraz maja
najwickszy wktad w Europejskim Funduszu Stabilizacyjnym — warunkow funkcjo-
nowania Eurosystemu. Pierwszy szczyt strefy euro miat miejsce 11 marca 2011 r. i
przynidst porozumienie co do zasady w sprawie ,,paktu na rzecz euro” (taki termin
przyjeto), bez sprecyzowania jednak konkretnych rozwigzan. Porozumienie miato
zosta¢ sformalizowane na szczycie UE 24-25 marca.

Projekt paktu zaktada, Ze jest on otwarty dla panstw spoza strefy euro pod wa-
runkiem, Ze przyjma na siebie wynikajace z niego zobowiazania. Zobowiazania te
dotycza kluczowych kwestii gospodarczych, prowadzac do istotnego ograniczenia
autonomii wtadz narodowych, co spowodowato, Ze pierwotnie zarysowane propozy-
cje zostaty juz 11 marca rozmigkczone.

Propozycje te dotycza przyjecia limitow zadluzenia publicznego (,,hamulcow
zadhuzeniowych”), regul wydatkowych, zakazu automatycznej indeksacji ptac (opro-
testowanego przez Belgig, Holandi¢ i Luksemburg), zblizenia systemow emerytal-
nych, w tym wieku emerytalnego (sprzeciw panstw battyckich argumentowany krot-
sza oczekiwana dtugoscia zycia), wreszcie harmonizacji systemow opodatkowania
0s0b prawnych. Ten ostatni watek budzi ogromne kontrowersje.

Propozycja Komisji Europejskiej z 16 marca 2011 r.2% dotyczy mozliwosci sto-
sowania wspolnej podstawy opodatkowania podmiotéw dziatajacych w wigcej niz
jednym panstwie czlonkowskim. Harmonizacja bazy podatkowej nie oznacza inge-
rencji w poziom stawek podatkowych, ktore sa obecnie istotnie zréoznicowane (we
Francji podstawowa stawka®', z uwzglednieniem podatkow i optat lokalnych, wyno-
si 34,4%, w Niemczech 29,8%, w Polsce i na Stowacji 19%, w Irlandii 12,5%, na
Cyprze 10%)*. Projekt zaktada, ze zharmonizowana baza podatkowa bytaby dzielo-
na pomiedzy panstwa cztonkowskie, w ktéorych podmiot prowadzi dziatalnos¢,
zgodnie z ustalona formutla, uwzgledniajaca trzy czynniki: aktywa, site robocza
i sprzedaz. Po podziale podstawy opodatkowania panstwa cztonkowskie naktadaty-
by podatek na swoje udziaty zgodnie z obowiazujaca w nich stawka podatkowa.

® Informacje agencyjne.

© European Commission, Proposal for a Council Directive on a Common Consolidated Corpo-
rate Tax Base (CCCTB), COM(2011) 121.

11 Stawki podstawowe nie uwzgledniaja stosowanych w wielu panstwach stawek preferencyjnych,
majacych zastosowanie wobec wybranych sektorow lub podmiotoéw. Stad nie moga by¢ jedyna podsta-
wa do oceny rzeczywistego cig¢zaru opodatkowania; ponadto cigzar ten zalezy od okre$lenia sposobu
okreslenia podstawy opodatkowania — istotne réznice wystgpujace migdzy panstwami cztonkowskimi
dotycza m.in. zasad amortyzacji Srodkéw trwalych oraz wartosci niematerialnych i prawnych, sposobu
wyceny zapasow, traktowania rezerw i rozliczania strat. Rozny jest wreszcie stopien zintegrowania
opodatkowania dochodow 0sob prawnych i opodatkowania dywidend wyptacanych od tych dochoddw.
W rezultacie istnienia tych réznic systemy opodatkowania dochodow przedsigbiorstw na wspolnym
rynku UE sa mato przejrzyste i poréwnywalne, co jest gldwnym argumentem podnoszonym przez
Komisje¢ Europejska w jej inicjatywach dotyczacych harmonizacji tych systemow.

12 European Commission, Taxation Trends in the European Union, 2010 Edition. Data for the EU
Member States, Iceland and Norway, s. 136.
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Niezaleznie od deklaracji, panstwa o nizszych stawkach traktuja préby harmonizacji
bazy podatkowej jako wstep do ujednolicenia stawek badz przyjecia stawek mini-
malnych.

Kwestia stawek (i konkurencji podatkowej) jest niezmiernie istotna, co wykazat
szczyt strefy euro z marca 2011 r. Zdecydowano na nim o obnizeniu oprocentowania
udzielonej Grecji pozyczki z 5,2 do 4,2% i przedtuzeniu terminu jej splaty z 3,5 roku
do 7 lat (w zamian za zobowiazanie do realizacji radykalnego programu prywatyza-
cji). O ztagodzenie warunkow pozyczki (oprocentowanej przecigtnie na 5,8%) za-
biegata tez Irlandia, jednak decyzja uwarunkowana byta (gldwnie przez Francjg)
zgoda Irlandii na podwyzszenie stawki podatku od 0s6b prawnych. Poniewaz nowy
irlandzki premier Enda Kenny nie ugiat si¢ pod presja, warunki pozyczki nie zostaty
zmienione.

Wolg przystapienia do paktu zadeklarowata Polska i Dania, zainteresowane sa
Lotwa i Bulgaria, a nie przystapia don Wielka Brytania i Czechy. Deklaracja premie-
ra Polski Donalda Tuska o przystapieniu do paktu (zanim okreslony zostal jego
ksztalt) moze dziwi¢ — opracowanie irlandzkiego oddziatu Ernest & Young®® wska-
zuje na przewidywane dla Polski negatywne skutki harmonizacji podatkowej w po-
staci obnizenia dochodéw budzetu panstwa oraz zmiany lokalizacji dziatalnosci go-
spodarczej z likwidacja nawet 160 tys. miejsc pracy.

6. Podsumowanie

Dla przetrwania obszaru jednowalutowego konieczna jest zasadnicza reorientacja
logiki jego funkcjonowania, z przekazaniem choc¢by czgsci uprawnien do prowadze-
nia polityki fiskalnej organowi ponadnarodowemu. Zniwelowatoby to zasadnicza
wade konstrukcji UGW — brak spojnosci polityki makroekonomicznej, wynikajacy
z wewnetrznego konfliktu migdzy scentralizowana, jednolita polityka pieni¢zna
a zdecentralizowana, narodowa polityka fiskalna. Proponowane obecnie rozwiaza-
nia — szeroka reforma paktu stabilnosci i wzrostu oraz nowy pakt na rzecz euro,
otwarty dla panstw spoza obszaru jednowalutowego — ida w tym kierunku. Jednak
ich przyjecie, biorac pod uwagg zréznicowanie interesow narodowych, bedzie bar-
dzo trudne.

Z perspektywy polskiej gospodarki szczegolnie kontrowersyjne wydaje sig przy-
jecie zobowiazan proponowanych w postaci paktu na rzecz euro. Przyjecie paktu
zapowiadane jest jako nieodwracalne, podczas gdy jego skutki nie sa znane. Polska,
pozostajac poza obszarem jednowalutowym, nie bedzie dyskontowac¢ korzysci ze
wspolnej waluty, ktére moglyby uzasadnia¢ potencjalne koszty istotnego ogranicze-
nia autonomii w ksztattowaniu i realizacji narodowej polityki ekonomiczne;.

18 Ernst & Young, Tax Policy and Controversy Briefing, February 2011 — European Commission
and the CCCTB, http://www.ey.com/GL/en/Services/Tax.
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FISCAL CRISIS AND THE PROSPECTS FOR REINFORCED
FISCAL POLICY COORDINATION IN THE EUROPEAN UNION

Summary: During the global economic crisis public finances of the euro area member states
have deteriorated dramatically posing a threat to the stability of the single-currency area.
Although the EU anti-crisis financial mechanism, adopted in May 2010, stabilized markets
for a couple of months, a long-term prerequisite for the survival of the common currency
is creating a new institutional framework of national fiscal policy. The elements of such
a framework are currently discussed. They contain a legislative package aimed at the
reinforcement of economic governance in the EU (broader and enhanced surveillance of
macroeconomic policies, new enforcement mechanisms) and the “pact for the euro” (supposed
to change the fundamental operating rules of the eurozone by accepting the need for policy
co-ordination in a number of new areas).
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