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S treszczen ie

W  a rty k u le  om ó w io n o  te m a t s tab iln ośc i fiskalnej o raz  zap rezen to w an o  an a lizę  sy tu 

acji P o lsk i p rzep ro w ad zo n e j p o d  ty m  k ą tem . Jako k o n te k s t d o  w y k o n an e j a n a lizy  

p rz e d s ta w io n o  w y p ro w a d z e n ie  fo rm a ln eg o  w a ru n k u  n a  s tab iln o ść  fisk a ln ą  o raz  

ew olucję p o d e jśc ia  do  d łu g u  i d e ficy tu  w  te o r i i  ek o n o m ii. C elem  a r ty k u łu  je s t zw e 

ry fik o w an ie , czy p o lity k a  fiska lna  P o lsk i by ła  s tab iln a  w  okres ie  1995-2014. B ad an ie  

p rz e p ro w a d z o n o  p rz y  z a s to so w an iu  w y b ran y ch  m e to d  ek o n o m e try czn y c h  w y k o 

rzy s ty w an y ch  w  li te ra tu rz e  o raz  n a  p o d s taw ie  a n a lizy  p rz e m ia n  w  Po lsce w  okresie  

o d  ro k u  1995. W y k o n a n a  a n a liz a  w sk azu je  n a  s tab iln o ść  p o lity k i fiskalne j w  P o l 

sce w  b a d a n y m  o k resie , je d n a k  z u w ag i n a  k ró tk ie  szereg i i n ie sp ó jn o ść  o trz y m a 

n y ch  w y n ik ó w  w n io sk i z b a d a n ia  n a leży  tra k to w a ć  z o d p o w ie d n ią  d o zą  o s tro ż n o 

ści. Jako k lu czo w e d la  s tab iln o śc i fiska lnej P o lsk i w  p rzy sz ło śc i z id en ty fik o w an o  

o b o w iązu jące  ra m y  fisk a ln e  o raz  k sz ta ł t  p o lity k i fiskalne j w  o d p o w ied z i n a  now e 

z a g ro ż e n ia  i w y zw an ia .

S ło w a k lu czo w e: s tab iln o ść  fisk alna, d łu g  pub liczny , w y n ik  sek to ra  in s ty tu c ji rz ą d o 

w y ch  i sam o rząd o w y ch , te s t p ie rw ia s tk a  je d n o stk o w eg o

1 A r ty k u ł  je st o p a r ty  n a  ro z d z ia le  IV  „S ta b iln o ść  f isk a ln a  P o lsk i -  p ró b a  o c e n y ” b a d a n ia  s ta tu 

to w ego  In s ty tu tu  F in a n só w  S zk o ły  G łó w nej H an d lo w e j „W pły w  k ry z y s u  g o sp o d a rc ze g o  n a  sy tu ac ję  

f in an so w ą  w  se k to rz e  in s ty tu c j i  rz ą d o w y c h  i s a m o rz ą d o w y c h ”, p rz e p ro w a d z o n e g o  p o d  k ie ru n k ie m  

n a u k o w y m  p ro f. d r h a b .  Ja n u sza  O staszew sk iego .
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1. Wprowadzenie

T em at znaczących  deficytów  fin an só w  publicznych  i rosnącego  d łu g u  publicznego  

zyskuje n a  zn aczen iu  szczegó lnie w  o s ta tn ich  la tach , k ied y  w iele k ra jó w  ro zw in ię ty ch  

i rozw ijających się m u si m ierzyć się z p ro b lem em  w ysok iego  i stale rosnącego  p o z io m u  

z a d łu ż e n ia . Z ró w n o w ażo n e  f in a n se  p u b liczn e  o ra z  s tab iln o ść  f isk a ln a  są  b a rd z o  

w a ż n y m i cec h a m i g o sp o d a rk i. Z w iązan e  je s t to  z fak tem , że je d y n ie  w  p rz y p a d k u , 

g d y  cechy  te  są  o b ecn e , m o ż liw e  je s t p ro w a d z e n ie  an ty cy k liczn e j p o lity k i f isk a l 

nej, w  ty m  w y k o rz y s ta n ie  a u to m aty czn y ch  s tab iliza to ró w , o raz  n ieza le żn e j p o lity k i 

m o n e ta rn e j p rzez  b a n k  c e n tra ln y 2. R eg u la rn e  m o n ito ro w a n ie  s tab iln o śc i fiska lne j 

je s t is to tn e  w  celu  u m o ż liw ien ia  p o d ję c ia  d z ia łań  za rad czy ch  n a  o d p o w ied n io  w czes 

n y m  e tap ie3. D ecy d en c i s ta ją  się św iad o m i nasila jącego  się p ro b le m u  i p o ja w ia ją  się 

ko le jn e  d z ia ła n ia  m ające  n a  celu  o g ra n ic z e n ie  n a ra s ta n ia  z a d łu ż e n ia . N a leży  w śró d  

n ic h  w y m ie n ić  ro z w ią z a n ia  o b ecn e  n a  p o z io m ie  g o sp o d a rek  poszczegó ln ych  k ra jó w  

o raz  w p ro w a d z a n e  p rzez  U n ię  E u ro p e jsk ą , co  m a  zw iąz ek  z fak tem , że u trz y m a n ie  

s tab iln o śc i fisk a ln e j je s t is to tn e  n ie  ty lk o  p u n k tu  w id z e n ia  p o szczeg ó ln y ch  p ań stw . 

W  k o n tek śc ie  U n ii G o sp o d a rcze j i W alu tow ej w  U n ii E u ro p e jsk ie j m o że  p o jaw ić  się 

p o k u sa  p ro w a d z e n ia  n ieo d p o w ied z ia ln e j p o lity k i p rzez  n ie k tó re  z k rajów , liczące 

n a  to , że n a d a l b ę d ą  m o g ły  k o rzy s tać  z n isk ic h  s tó p  p ro cen to w y ch , b ę d ą c y c h  sk u t 

k ie m  o d p o w ied z ia ln e j p o lity k i fisk a ln e j p o z o s ta ły c h  krajów .

C e lem  n in ie jszeg o  a r ty k u łu  je s t a n a l iz a  s ta b iln o śc i f isk a ln e j P o lsk i w  la tach  

1995-2014. N a  p o c z ą te k  w y p ro w a d z o n o  fo rm a ln e  w a ru n k i  n a  s tab iln o ść  fisk a ln ą . 

N a s tę p n ie  d o k o n a n o  p rz e g lą d u  l i te ra tu ry  i w y k o rzy s ty w an y ch  d o ty ch czas  m e to d  

b a d a n ia  s tab iln o śc i. C ześć e m p iry czn a  m a  n a  celu  sp raw d zen ie , czy p o lsk ie  f in a n se  

p u b liczn e  są  s tab iln e . Jako m ia ry  s tab iln o śc i fisk a ln e j, p o d o b n ie  ja k  w  li te ra tu rz e , 

w y k o rz y s ta n o  d łu g  i d e fic y t s e k to ra  in s ty tu c ji rząd o w y ch  i sam o rząd o w y ch .

2. Stabilność fiskalna -  kwestie definicyjne

M im o  rosnącej św iadom ości p ro b lem u  i co raz  liczniejszych pub likac ji, n ad a l b ra k  

je s t jed n o zn aczn e j d e fin ic ji s tab iln o śc i fisk a ln e j. Z azw ycza j p rzy jm u je  się, że s tab il 

n o ść  f isk a ln a  to  ta k a  cech a  p o lity k i fisk a ln e j, k tó ra  zap e w n ia , iż d a n y  k ra j b ęd z ie

2 M . C a n zo n e ri, R. C um by, B. D iba, Is  th e p r ic e  level d e te rm in e d  b y the  n eed  o ffisca l s o h e n c y , „A m e 

r ic a n  E co n o m ic  R ev iew ” 2001, 91(5), 1221-1238.

3 S. O w siak , F in a n se  p u b lic zn e . Teoria i p r a k ty k a .  W y d a w n ic tw o  N au k o w e P W N , W arszaw a 2005.
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w  s ta n ie  te rm in o w o  reg u lo w ać  sw oje z o b o w ią z a n ia  b ez  d o k o n y w a n ia  zn aczn y ch  

d o s to so w a ń  p o  s tro n ie  d o ch o d o w ej i w y d a tk o w ej4. U n ik a n ie  n a d m ie rn e g o  w z ro s tu  

d łu g u  m o ż n a  ro zu m ieć  ja k o  u trz y m a n ie  z a d łu ż e n ia  n a  p o z io m ie  m in im a liz u ją c y m  

n e g a ty w n y  w p ły w  w y stę p o w a n ia  d łu g u  i d e fic y tu  n a  g o sp o d a rk ę 5. S tab iln o ść  je s t 

b a d a n a  p rz y  za ło ż e n iu  k o n ty n u o w a n ia  -  o b ecn ie  i w  p rzy sz ło śc i -  do tychczasow ej 

p o lity k i f isk a ln e j, b ez  zn aczący ch  z m ia n  w  p o d a tk a c h  i fu n k c ja c h  p ań s tw a .

D e fin ic ja  s ta b iln o śc i f isk a ln e j o p a r ta  je s t n a  k o n c e p c ji w y p ła c a ln o ś c i, czy li 

n a  m o ż liw o śc i reg u lo w a n ia  p rzez  p a ń s tw o  sw oich  zo b o w iąz ań . F o rm a ln y  w a ru n e k  

n a  w y p łaca ln o ść  w y p ro w ad zan y  je st z m iędzyokresow ego  o g ran iczen ia  budżetow ego 

rząd u , zg o d n ie  z k tó ry m  d łu g  w  p o czą tk o w y m  okresie  ró w n y  je s t zd y sk o n to w an em u  

d łu g o w i w  o k res ie  k o ń c o w y m 6 i su m ie  zd y sk o n to w an y ch  ró ż n ic  m ię d z y  p ro g n o 

z o w a n y m i p rzy sz ły m i d o c h o d a m i p u b lic z n y m i a  p ro g n o z o w a n y m i w y p ły w a m i.

C zęs ty m  p ro b lem em  n a p o ty k a n y m  p o d czas  b a d a n ia  s tab iln o śc i je s t ilość  i jakość  

d o s tę p n y c h  d an y ch . B a d a n ia  ilo śc io w e o p a r te  są  b o w ie m  a lb o  n a  d a n y c h  h is to 

ry czn y ch , k tó re  m o g ą  n ie  o d zw ie rc ied la ć  o b ecn e j sy tu ac ji d a n eg o  p a ń s tw a , a lbo  

n a  p ro g n o zac h , co do  zasad y  o b a rczo n y ch  n iep ew n o śc ią . W  efekcie, n aw et p rzy jęc ie  

je d n o zn aczn e j d e fin ic ji s tab iln o śc i fisk a ln e j n ie  g w a ra n tu je  o trz y m a n ia  spó jn ych  

i w ia ry g o d n y c h  w y n ik ó w  p rzep ro w ad zo n e j analizy . P ro b lem  z d a n y m i je s t szcze 

g ó ln ie  zau w aża ln y  p rz y  an a liz ie  s tab iln o śc i k ra jów , d la  k tó ry c h  d o s tę p n e  są  jed y n ie  

k ró tk ie  szereg i czasow e, ja k  to  m a  m ie jsce  w  p rz y p a d k u  Po lski.

3. Ewolucja koncepcji stabilności fiskalnej w czasie 
-  polityka fiskalna i dług w teorii ekonomii

W  te o r ia c h  e k o n o m ic z n y c h  ro z w a ż a n ia  n a  te m a t d łu g u  k o n c e n tro w a ły  się 

zazw yczaj n a  d w ó ch  asp ek tach : n a  w p ły w ie  zac iąg an y ch  p o ży czek  n a  g o sp o d a rk ę  

o raz  n a  z id en ty fik o w an iu  p o k o len ia , k tó re  p o n o s i c iężar zac iąg n ię ty ch  zo b o w iązań .

K lasy czn a  te o ria  ek o n o m ii o p ie ra  się n a  k o n cep c ji w o ln o śc i g o sp o d arcze j (le se 

fe ry zm u ) o raz  rac jo n a ln eg o  h o m o  o eco no m icus , a  d o m in u ją c ą  id eą  tego  o k re su  by ł 

lib e ra lizm . Jako czo ło w y ch  p rzed staw ic ie li tego  o k re su  n a leży  w y m ie n ić  A. S m ith a , 

J.S. M illa , D. R ica rd o  i J.B. Saya. A. S m ith  u ż y ł m e ta fo ry  „n ie w id z ia ln a  rę k a  ry n k u ”,

4 B. Jajko, D łu g  p u b lic zn y  a rów now aga  fis k a ln a . C zy  i k ie d y  r zą d  p o w in ie n  em ito w ać  d ług  publiczny?, 

C eD eW u, W arszaw a  2008.

5 P. W ło d a rc z y k , S ta b iln o ść  f is k a ln a  -  ko n cepc ja  te o re tyczn a  i je j  z n a c ze n ie  p ra k ty c zn e . A n a liz a  

n a  p r z y k ła d z ie  p a ń s tw  G ru p y  W y sze h ra d zk ie j w la ta ch  19 9 5 -2 0 09 , „M a te ria ły  i S tu d ia ” 2011, zesz y t 

n r  256.

6 D la k o n k re tn e g o , w y b ra n e g o  r o k u  lu b  d la  n  d ążąceg o  do  n ie sk o ń cz o n o śc i.
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aby  op isać  m e c h a n iz m  d z ia ła n ia  w o ln eg o  ry n k u . Jego z d a n ie m , u c z e s tn ic y  ry n k u , 

czy li k o n su m e n c i i p ro d u cen c i, d z ia ła jąc  w e w ła sn y m  in te res ie , d z ia ła ją  z a ra z e m  

n a  k o rzy ść  g o sp o d a rk i ja k o  ca ło śc i7. W o b ec  tego , k la sy cy  s ta li n a  s ta n o w isk u , iż 

p a ń s tw o  n ie  p o w in n o  in te rw e n io w a ć  w  g o sp o d a rk ę  -  jego  ro la  p o w in n a  z o s ta ć  

o g ra n ic z o n a  do  m in im u m , a  sy stem  p o d a tk o w y  n ie  p o w in ie n  p ro w ad z ić  do  z a b u 

rz e ń  w  g o sp o d a rc e 8.

W ś ró d  k la sy k ó w  a n a liz u ją c y c h  te m a t  d łu g u  p u b lic z n e g o  w y m ie n ić  n a le ż y  

D. R icard o , k tó ry  s fo rm u ło w ał, a  n a s tę p n ie  o d rz u c ił ja k o  n ie p ra w d o p o d o b n ą , ek w i 

w a len c ję  r ic a rd ia ń sk ą . Z g o d n ie  z tą  te o rią  n ie  m a  z n aczen ia , czy w y d a tk i p a ń s tw a  

fin an so w an e  są  p o d a tk a m i czy d łu g iem , su m a  zag regow an ego  p o p y tu  w  g o sp o d arce  

p o z o s ta n ie  b o w iem  b ez  z m ian . W y n ik a  to  z zapob ieg liw ości obyw ateli, k tó rzy , p rz e 

w id u jąc  p rzy sz łe  p o d w y ż k i p o d a tk ó w , w  celu  sp ła ty  zac iąg n ię teg o  d łu g u  p o d n io s ą  

o szczęd n o śc i o d o k ła d n ie  ty le  sam o , ile w z ró s ł d łu g . T ym  sa m y m  d łu g  p u b liczn y  

je s t n e u tra ln y  d la  g o sp o d a rk i9.

W  n as tęp s tw ie  w ie lk ieg o  k ry z y su  w  la tach  1929-1933 i p rzed łu ża ją ce j się re c e 

sji o r to d o k sy jn a  te o ria  f in a n só w  p u b liczn y ch , p o s tu lo w a n a  p rzez  klasyków , zo s ta ła  

o d rzu co n a . P o tw ie rd z iły  się n a to m ias t teo rie  o cyk liczności p rocesów  gospodarczych . 

Z d a n ie m  J.M . K eynesa, s tan  ró w n o w ag i w  g o sp o d arce  n ie  je s t stabilny , a  g o sp o d a rk i 

często  fu n k c jo n u ją  w  w a ru n k a c h  n ie p e łn e g o  w y k o rz y s ta n ia  c z y n n ik ó w  p ro d u k 

cji10. W o b ec  tego, p o p rzez  d z ia ła n ia  p a ń s tw a , m ożliw e je s t p o b u d z e n ie  efek ty w n eg o  

p o p y tu , k tó ry  p rze ło ży  się n a  w zro s t inw estycji, p ro d u k c ji i sp ad ek  b ezro b o c ia . G łów 

n y m  in s tru m e n te m  in te rw en c ji rz ą d u  w  g o sp o d a rk ę  je s t p o lity k a  fisk a ln a , o p ie ra 

ją c a  się n a  d z ia ła n iu  au to m aty czn y ch  s tab iliz a to ró w  k o n iu n k tu ry  i n a  d z ia ła n ia c h  

d y sk rec jo n a ln y ch . Z a tem  p o p rz e z  w y k o rz y s ta n ie  w y d a tk ó w  rząd o w y ch , ró w n ież  

f in an so w an y ch  d łu g iem , m o żliw e je s t p o b u d z a n ie  g o sp o d a rk i w  czasach  u jem n ej 

lu k i p ro d u k to w e j11. Z d a n ie m  key nesistów , c ięża r d łu g u  p o n o sz ą  b ieżące  p o k o le n ia  

-  je s t to  zw iąz an e  z fak tem , iż to  o n e  m u sz ą  w y g o sp o d a ro w ać  ś ro d k i n a  w y k u p ien ie  

w y em ito w an eg o  d łu g u , co od b y w a  się k o sz tem  b ieżącej k o n su m p c ji lub  inw estycji12.

W  la ta c h  50. z a c z ę ły  p o jaw iać  się k ry ty c z n e  g ło sy  w o b ec  k ey n es iz m u , k tó ry  

w  efekcie s tra c ił p o zy cję  o b o w iązu jące j d o k try n y  n a  rzecz  p o w ro tu  do  k la sycznego  

p rzek o n a n ia  o p o zy ty w n y m  w p ły w ie  zm n ie jszan ia  in te rw en c jo n izm u  państw ow ego .

7 M . R ata jczak , W sp ółczesn e teor ie  e k o n o m ic z n e , W y d a w n ic tw o  U E  w  P o z n a n iu , P o z n a ń  2012.

8 B. Jajko, D łu g  p u b lic zn y .. .,  op .cit.

9 P. W ło d a rc z y k , S ta b iln o ść  fis k a ln a ... ,  op .cit.

10 M . R ata jczak , W sp ółczesn e teor ie  e k o n o m ic zn e , W y d a w n ic tw o  U E  w  P o z n a n iu , P o z n a ń  2012.

11 Ib id em .

12 B. Jajko, D łu g  p u b lic zn y .. .,  op .cit.
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W  o k res ie  ty m  d o m in o w a ły  idee  m o n e ta ry s tó w , k tó rz y  p o d k re ś la li  z n ac zącą  ro lę 

p o d a ż y  p ie n ią d z a  w  k sz ta łto w a n iu  p ro cesó w  g o sp o d arczy ch . M o n e ta ry śc i p o s tu 

lo w ali o p a rc ie  p o lity k i fisk a ln e j w  m a k sy m a ln y m  s to p n iu  n a  re g u ła c h  fisk a ln y ch  

i au to m aty czn y ch  s tab iliz a to rach  k o n iu n k tu ry , a  d z ia ła n ia  d y sk rec jo n a ln e  p o w in n y  

ich  z d a n ie m  zo s tać  w y e lim in o w a n e 13.

W  k o n tek śc ie  ide i ek o n o m iczn y ch  p o s tu lo w an y ch  w  la tach  70. i 80. w y m ie n ić  

n a leży  R. B arro , k tó ry  n a  b az ie  te o r i i  D. R icard o , zm ien iw szy  n ieco  z a ło żen ia , o p ra 

co w a ł i u d o w o d n ił  k o n cep c ję  m o d e lu  p o k o len io w eg o  R ic a rd o -B a rro . D. R ica rd o  

w p raw d z ie  o d rz u c ił tę  k o n cep c ję  ja k o  n ie p ra w d o p o d o b n ą , ale R. B arro  p rz y ją ł z a ło 

żen ie , że to  n ie  je d n o s tk i, ale g o sp o d a rs tw a  d o m o w e a n a liz u ją  sy tu ac ję  w  h o ry z o n 

cie n ie sk o ń cz o n y m , co jego z d a n ie m  je s t rea lis ty czn e , je śli w eźm ie  się p o d  uw agę, 

że  ro d z ice  tro sz c z ą  się o sw oje d z iec i i n ie  ch cą  p rz e k a z a ć  im  n a d m ie rn e g o  o b c ią 

ż e n ia  zad łu ż e n ie m .

J e d n a k  m o d e l B a r ro -R ic a rd o  z o s ta ł  p o d d a n y  k ry ty c e , g łó w n ie  ze  w z g lę d u  

n a  za ło żen ie  a l tru iz m u  m ięd zy p o k o len io w eg o  o raz  w a ru n e k , że  za c ią g n ię ty  d łu g  

p u b liczn y  z o s ta n ie  w  ca ło śc i sp łaco n y  -  w o b ec  b ra k u  ta k ic h  d o św iad czeń . D o d a t 

ko w o , R. B arro  n ie  u w z g lę d n ia ł fa k tu  w y s tę p o w a n ia  w z ro s tu  g o sp o d arczeg o , co 

p o w in n o  m ieć  d u że  zn aczen ie  d la  tego ty p u  p ro c e su 14. O d rz u c e n ie  m o d e lu  B arro - 

-R ica rd o  je s t is to tn e  z p u n k tu  w id z e n ia  s tab iln o śc i fisk a ln e j, p o n ie w aż  je śli w y b ó r  

m ię d z y  f in a n so w a n ie m  w y d a tk ó w  d łu g ie m  lu b  p o d a tk a m i n ie  je s t n e u tra ln y  d la  

g o sp o d a rk i i f in a n so w a n ie  d łu g ie m  n ie  p o w o d u je  s p a d k u  p o p y tu  id en ty czn eg o , ja k  

w  p rz y p a d k u  f in a n so w a n ia  p o d a tk a m i, to  a k ty w n a  p o lity k a  f isk a ln a  w y k o rz y s tu 

ją c a  d e fic y ty  m a  szan sę  p o p raw ić  w y n ik i g o sp o d a rcze  d an eg o  k ra ju .

4. Wyprowadzenie formalnego warunku 
na stabilność fiskalną

F o rm a ln y  w a ru n e k  n a  s ta b iln o ś ć  f is k a ln ą  w y p ro w a d z a n y  je s t n a  p o d s ta w ie  

o g ra n ic z e n ia  b u d że to w eg o  rząd u . O p ie ra  się o n o  n a  to ż sam o śc i, zg o d n ie  z k tó rą  d la  

k ażd eg o  ro k u  w y d a tk i i ro zch o d y  z u w zg lęd n ien ie m  k o sz tó w  o b s łu g i d łu g u  m u szą  

być ró w n e  d o c h o d o m  i p rz y c h o d o m  p a ń s tw a , czyli w y d a tk i p u b liczn e  m u szą  zo s tać  

z ró w n o w ażo n e  p rzez  d o ch o d y  p u b liczn e , a  e w e n tu a ln a  ró ż n ic a  s tan o w i a lb o  d eficy t

13 P. W ło d a rc z y k , S ta b iln o ść  fis k a ln a ... ,  op .cit.

14 J.M . B u c h a n a n , B a rro  on th e  R ic a rd ia n  E q u iv a le n c e  T heo rem , „ Jo u rn a l o f  P o litic a l E c o n o m y ” 

1976, vol. 84, no. 2.
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b u d że to w y , k tó ry  m u si zo s tać  p o k ry ty  p rz y c h o d a m i p ań s tw a , a lbo  n ad w y żk ę. R ów 

n a n ie  w y g ląd a  n a s tęp u jąco 15:

Gt +  H t +  iB, — Tt +  St

gdzie:

G t -  w y d a tk i k o n su m p c y jn e  p a ń s tw a ,

H  -  tra n s fe ry  n a  rzecz  obyw ateli,

iB t -  w y d a tk i n a  o b s łu g ę  do ty ch czaso w eg o  d łu g u  p u b liczn eg o  (w ty m  i -  n o m i 

n a ln a  s to p a  p ro cen to w a),

T -  d o c h o d y  p o d a tk o w e ,

S -  de fic y t b u d ż e to w y  (czyli o d w ro tn o ść  w y n ik u  b udżetow ego).

W  p ra k ty c e  to ż sam o ść  ta  je s t sp e łn io n a  z d o k ła d n o śc ią  d o  in n y c h  p rzep ły w ó w  

(tzw. s to ck -flo w  a d ju s tm e n t) ,  n a  k tó re  sk ład a ją  się tra n sa k c je  w p ły w a jące  n a  w y so 

k o ść  d łu g u , ale n ie u w z g lę d n ia n e  w  sa ld z ie , np. zw iąz an e  z p ry w a ty zac ją . W  dalsze j 

an a liz ie  w ie lk o ść  ta  z o s ta ła  p o m in ię ta .

R ó w n an ie  o g ra n ic z e n ia  b u d że to w eg o  rz ą d u , p rz e d s ta w io n e  w  u jęc iu  w zg lęd 

n y m , czyli p o  o d n ie s ie n iu  w sz y stk ich  zm ie n n y c h  d o  PKB , w y g ląd a  n astęp u jąco :

g t + K  +
h K \

= t t + s t

gdzie:

y t -  n o m in a ln a  s to p a  w z ro s tu  PKB.

W o b ec  pow y ższeg o , d łu g  n a  ro k  t w  o d n ie s ie n iu  do  PKB w ynosi:

bt — ~ d t +
(1 + 0

b
t-1

gdzie:

d  -  p ie rw o tn y  w y n ik  b u d że to w y , czy li ró ż n ic a  m ię d z y  d o c h o d a m i a  w y d a tk a m i 

p u b liczn y m i.

R ó w n an ie  n a  p rz y ro s t d łu g u  m o ż n a  p rzed s ta w ić  n astęp u jąco :

b t ~ K i  =  ~ d r +

0  - y t ) K  i

l  + y t

15 H . B o h n , T he su s ta in a b ili ty  o j f is c a l p o lic y  in  th e  U nited  S ta te s , C ESifo  W o rk in g  P a p e r  2005, 

no. 1446.
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N a  p o d s taw ie  tego  ró w n a n ia  w id ać , że n a  p rz y ro s t d łu g u  m a ją  w p ły w  p ie rw o tn y  

d e fic y t b u d ż e to w y  o ra z  ró ż n ic a  m ię d z y  s to p ą  p ro c e n to w ą  a  s to p ą  w z ro s tu  PKB.

W y k o rzy s tu jąc  ró w n a n ia  n a  p o z io m  d łu g u  w  ro k u  t  d la  p o p rz e d n ic h  i k o le j 

n y ch  la t o ra z  z a k ła d a ją c  s ta ło ść  n o m in a ln e j s to p y  p ro cen to w e j o ra z  n o m in a ln e j 

s to p y  w z ro s tu , i o raz  y  o d p o w ie d n io , m o ż n a  o trz y m a ć  m ięd zy o k re so w e  o g ra n i 

czen ie  b u d że to w e  rząd u :

b„ = b0
f d + O Y

1=1

r (1 + 0 Y- 

<(l +yh

O z n acza  ono , iż w a r to ść  d łu g u  w  ro k u  n  (czyli w  za leżn o śc i o d  z a ło ż e ń  w  ro k u  

a k tu a ln y m  lub k o ń co w y m  an alizy ) ró w n a  je st począ tkow ej w a rto śc i d łu g u  p o m n ie j 

szonej o sa ld a  b u d że to w e  ko le jn ych  la t (tzn . p o w ięk szo n e j o deficy ty ), z u w zg lęd n ie 

n ie m  kosztó w  o b słu g i d łu g u  i p o  sp ro w ad zen iu  tych  w ielkośc i do  w a rto śc i b ieżących .

Z ró w n a n ia  tego, p rzy  p rzy ję c iu  d o d a tk o w y ch  za ło żeń , o trzy m y w an e  są  w a ru n k i 

n a  s tab iln o ść  fisk a ln ą . D o d a tk o w y m  za ło żen iem , ja k ie  n a leży  p rzy jąć , je s t w a ru n e k  

n o -P o n z i gam ę. Z g o d n ie  z ty m  w a ru n k ie m  w  d łu g im  ok resie  n ie m o żliw e  je st e m ito 

w a n ie  now ego d łu g u  w  celu  sp ła ty  do ty ch czaso w eg o  d łu g u  i k o sz tó w  jego o b słu g i, 

p o n ie w aż  d o p ro w ad z iło b y  to  do  p o w s ta n ia  f in a n so w a n ia  zg o d n eg o  ze sch em a tem  

p ira m id y  f in an so w ej. W  z w ią z k u  z ty m , d la  n  d ążąceg o  d o  n ie sk o ń czo n o śc i, zd y s 

k o n to w a n a  w ie lk o ść  d łu g u  m u si d ąży ć  d o  zera:

lim
/!->«

b

' ( i + 0  Y

Sl +y),

= o

W tedy :

d,

(1 + 0 Y

(1 + Z)y

p rz e d s ta w ia  w a ru n e k  n a  s tab iln o ść  fisk a ln ą  w  n ie sk o ń cz o n y m  okresie . O zn acza  to , 

że  z d y sk o n to w an a  w a rto ść  b u d że to w y c h  w y n ik ó w  p ie rw o tn y c h  m u si z ró w n ać  się 

z w a r to śc ią  bieżącego  d łu g u . R ó w n an ie  p rz y ró w n u jące  p o czą tk o w ą  w a rto ść  d łu g u  

do  zd y sk o n to w an ej su m y  w y n ik ó w  b u d że to w y c h  n azy w an e  je s t m ięd zy o k reso w y m  

o g ra n ic z e n ie m  b u d ż e to w y m  rz ą d u , n a to m ia s t ró w n a n ie  p o k azu jące , że z d y sk o n 

to w a n a  w a r to ść  d łu g u  w  o k res ie  n  m u s i dąży ć  d o  ze ra  d la  n  d ążąceg o  do  n ie sk o ń 

czo n o śc i n a z y w a n a  je st w a ru n k ie m  tra n sw e rsa ln o śc i. W  b a d a n ia c h  em p iry czn y ch  

p reze n to w an y ch  w  li te ra tu rz e  p rz e d m io tu  zazw yczaj te s to w a n a  je st p raw d ziw o ść
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o g ra n ic z e n ia  m ięd zy o k reso w eg o  rz ą d u  p o p rz e z  sp raw d zen ie  s ta c jo n a rn o śc i o raz  

relacji k o in teg ru jące j m ię d z y  z m ie n n y m i f isk a ln y m i16.

S p e łn ien ie  m ięd zy o k reso w eg o  o g ra n ic z e n ia  b u d że to w eg o  rz ą d u  z n a ło ż o n y m  

w a ru n k ie m  tra n sw e rsa ln o śc i o zn acza , że  w  n ie sk o ń c z o n y m  h o ry zo n c ie  sa ld o  p ie r 

w o tn e  b ę d z ie  m u sia ło  o s iąg n ąć  o d p o w ie d n ie  w a rto śc i, k tó re  d la  k ra jó w  m ających  

d łu g  p u b liczn y  o zn acza ją  n ad w y żk i. Je d n a k  z p u n k tu  w id z e n ia  a n a liz y  s tab iln o śc i 

fisk a ln e j w a ru n e k  te n  je s t n a rz ę d z ie m  n ie re a lis ty czn y m  d o  s to so w a n ia  w  p rak ty ce . 

Z g o d n ie  z n im  b o w ie m  m o ż liw e  je s t p ro w a d z e n ie  p o lity k i f in a n s o w a n ia  w y d a t 

k ó w  d e fic y tem  p rzez  d łu ż sz y  czas p rz y  za ło żen iu , że d e fic y ty  te  n a  k tó ry m ś  e tap ie  

z o s ta n ą  sk o m p en so w an e  w y sta rcza jąco  d u ż y m i n ad w y żk am i.

M iędzyokresow e o g ran iczen ie  b u d że to w e rz ą d u  z n a ło ż o n y m  w a ru n k ie m  tr a n s 

w e rsa ln o śc i b ęd z ie  sp e łn io n e  w  d w ó ch  p rz y p a d k a c h . Jed en  z n ic h  to  sy tu ac ja , k ied y  

o g ra n ic z e n ie  sp e łn io n e  je s t p rzy p ad k o w o  -  p o lity cy  p o d e jm u ją  d ecyzje  d o ty czące  

d o ch o d ó w  p o d a tk o w y c h  i w y d a tk ó w  b ez  u w z g lę d n ie n ia  ich  w p ły w u  n a  d łu g , je d 

n a k  te n  lo sow y  p ro ces  k sz ta łtu je  się w  ta k i sposób , że zw ięk szo n e  d e fic y ty  w  n ie k tó 

ry ch  la tach  zo s ta ją  w y ró w n a n e  zm n ie jszo n y m i d e fic y tam i w  ko le jnych  la tach . D ru g i 

z n ic h  m a  m ie jsce , k ie d y  p o lity cy  p o d e jm u ją  d ecyz je  z u w z g lęd n ien ie m  ich  w p ły w u  

n a  p o z io m  z a d łu ż e n ia . W tedy , w  o d p o w ied z i n a  ro sn ą c y  p o z io m  d łu g u , są  sk ło n n i 

p o d e jm o w ać  d ecyzje  m ające  n a  celu  k o n so lid ac ję  f isk a ln ą , n a to m ia s t w  o d p o w ie 

d z i n a  sp ad a ją ce  z a d łu ż e n ie  są  sk ło n n i p ro w ad z ić  b a rd z ie j e k sp a n sy w n ą  p o lity k ę  

fisk a ln ą . T ak a  p o lity k a  m o że  u s tab iliz o w ać  d łu g  n a  s ta ły m  p o z io m ie17.

5. Badania empiryczne stabilności fiskalnej

5.1. Przegląd literatury

W y k o rzy s ta n ie  ek o n o m e try czn y c h  m e to d  b a d a n ia  s tab iln o śc i f isk a ln e j zo s ta ło  

z a p o c z ą tk o w a n e  p rz e z  J. H a m ilto n a  i M . F lav in . A u to rz y  p o k a z a li,  iż  g d y  d łu g  

p u b liczn y  je s t z m ie n n ą  s ta c jo n a rn ą , to  m ięd zy o k reso w e  o g ra n ic z e n ie  b u d że to w e  

rz ą d u  je s t sp e łn io n e , co  o zn a c z a  p o tw ie rd z e n ie  s ta b iln o śc i fisk a ln e j18. B. T re h a n  

i C . W alsh  n a s tę p n ie  p o k aza li, że  w a ru n k ie m  d o s ta teczn y m  is tn ie n ia  s tab iln o śc i 

fiska lne j je s t s ta c jo n a rn o ść  s a ld a  b u d że to w eg o , lub, ró w n o w ażn ie , is tn ien ie  w ek to ra

16 Ib id em .

17 Ib id em .

18 J. H a m ilto n , M . F lav in , O n th e lim ita tio n s  o jg o v e r n m e n t  b o rro w in g  a fr a m e w o r k  fo r  em p ir ic a l 

testing , N a tio n a l B u rea u  o f  E co n o m ic  R esea rch , W o rk in g  P a p e r  1986, no . 1632.
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k o in te rg u ją c e g o  (1, - r )  m ię d z y  w y n ik ie m  p ie rw o tn y m  a  d łu g ie m  p u b lic z n y m 19. 

L iczn e b a d a n ia  s ta b iln o śc i p rz e p ro w a d z ił H . B o h n , k tó ry  p o k a z a ł, że  s ta c jo n a r-  

n o ść  d łu g u  lu b  s a ld a  b u d że to w eg o  je s t w a ru n k ie m  d o s ta teczn y m , ale n ie  k o n ie cz 

n y m  s tab iln o śc i fiska lne j. U d o w o d n ił, że  s tab iln o ść  f isk a ln a  w y stęp u je , gdy d łu g  

p u b liczn y  je s t z m ie n n ą  z in te g ro w a n ą  d o w o ln eg o  sk o ń czo n eg o  s to p n ia 20. P o n iew aż  

je d n a k  d la  szereg ów  czasow ych  o o g ran ic zo n e j d łu g o śc i te s to w an ie  s ta c jo n a rn o śc i 

k o le jn ych  ró żn ic  p raw ie  zaw sze  d o p ro w ad z i d o  o trz y m a n ia  p o tw ie rd z e n ia  s ta c jo 

n a rn o śc i, n ie  ty lk o  w  zw ią z k u  z fak ty c zn ą  s ta c jo n a rn o śc ią  zm ien n y ch , lecz ta k ż e  

w  zw ią z k u  z p o jaw ien iem  się b łę d ó w  w n io sk o w a n ia  s ta ty sty czn eg o , u z a sa d n io n e  

w y d a je  się je d y n ie  te s to w an ie  s ta c jo n a rn o śc i lu b  z in te g ro w a n ia  p ie rw szeg o  s to p n ia  

szeregów  d łu g u 21. A lte rn a ty w n ą  m e to d ę  b a d a n ia  s tab iln o śc i p rz e d s ta w ili C . H ak- 

k io  i M . R u sh , k tó rz y  p o k a z a li, iż  ja k o  w a ru n e k  s ta c jo n a rn o ś c i m o ż n a  ró w n ie ż  

b a d a ć  is tn ie n ie  w e k to ra  k o in teg ru jąceg o  m ię d z y  p o z io m em  d o ch o d ó w  a  w y d a tk ó w  

p u b liczn y ch 22. W  ty m  p rz y p a d k u  sa ld o  p ie rw o tn e  je s t z m ie n n ą  s ta c jo n a rn ą , sa ld o  

b u d że to w e  -  z m ie n n ą  z in te g ro w a n ą  s to p n ia  p ie rw szego , n a to m ia s t d łu g  -  z m ie n n ą  

z in te g ro w a n ą  s to p n ia  d ru g ieg o .

S tab iln o ść  f isk a ln a  P o lsk i b a d a n a  je s t o d  n ie d aw n a , co w y n ik a  z k ró tk ie j h is to 

r i i  u s tro ju  k a p ita lis ty czn eg o  w  P o lsce  o ra z  k ró tk ic h  szeregów  czaso w y ch  d łu g u , 

d e fic y tu  i in n y c h  z m ien n y ch  ek o n o m iczn y ch . A n a liz a  p o lsk ie g o  d łu g u  pu b liczn eg o  

w ra z  z id e n ty fik a c ją  jego  c h a ra k te ru  z o s ta ła  p rz e d s ta w io n a  p rzez  B. Jajko. A u to rk a  

o d p o w ia d a  n a  p y ta n ie , ja k i je s t cel em isji d łu g u  i k ied y  d łu g  p u b liczn y  p o w in ie n  być 

zac iągany. P. W ło d a rc z y k  p rz e p ro w a d z ił k o m p lek so w ą  a n a liz ę  s tab iln o śc i fisk a ln e j 

k ra jó w  G ru p y  W y szeh rad zk ie j w  la tach  1995-2009 , n a  p o d s ta w ie  k tó re j p o k aza ł, że 

Polska, aby m ó c  zostać u z n a n ą  za kraj p ro w ad zący  s tab iln ą  po litykę fiska lną , p o w in n a  

p rzep ro w ad z ić  k o m p lek so w e re fo rm y 23. T em ate m  s tab iln o śc i fisk a ln e j za jm o w ał się 

ró w n ież  M . M ack iew icz . W raz  z P. K ra jew sk im  p rz e p ro w a d z ili b a d a n ie  s ta b i ln o 

śc i fisk a ln e j w  P o lsce w  la tach  1992 -20 05 . N a  tej p o d s taw ie  u k a z a li, że in s ty tu c je  

f isk a ln e  w  ty m  o k res ie  n ie  m o g ą  zo s tać  u z n a n e  za  s tab iln e . P o n ad to  au to rz y  u zn a li, 

iż  in s ty tu c je  f isk a ln e  w  P o lsce n ie  b y ły  w  s ta n ie  za reag o w ać  w  sp o só b  s tab ilizu jący

19 B. T re h a n , C . W a lsh , T es tin g  In te r te m p o r a l  B u d g e t  C o n s tra in ts :  T h e o ry  a n d  A p p l ic a t io n s  

to U.S. F edera l B u d g e t a n d  C u r re n t A c c o u n t  D e fic its , „ Jo u rn a l o f  M oney, C red it a n d  B a n k in g ” 1991, 

vol. 23, no. 2 , s. 2 0 6 -2 2 3 .

20 H . B ohn , A re  s ta tio n a r ity  a n d  co in teg ra tio n  restric tio n s rea lly  necessary fo r  th e  in te r te m p o ra l b u d 

g e t  c o n s tra in t?, U n iv e rs ity  o f  C a lifo rn ia  at S an ta  B a rb a ra  a n d  C ESifo, 2006.

21 M . M ack ie w icz , M e to d y  w eryfika cji sta b iln ości fis k a ln e j -  p o ró w n a n ie  w łasno śc i, „ B a n k i K re d y t” 

2010, 41(2), s. 87-110.

22 M . R ush, C. H a k k io , Is  th e  b u d g e t d e fic it “too large?”, „E co n o m ic  I n ą u i r y ” 1991, vol. 29, iss. 3, 

s. 4 2 9 -4 4 5 .

23 P. W ło d a rc z y k , S ta b iln o ść  fis k a ln a ... ,  op .cit.
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d łu g  p u b liczn y  na  dw a d u że  szok i b u dżetow e: s tru k tu ra ln e  re fo rm y  sek to ra  p u b licz 

nego, p rzep ro w ad zo n e  w  1999 r. o raz  w stąp ien ie  do  U n ii E urope jskiej w  ro k u  2 0 0 4 24.

5.2. Badanie stabilności fiskalnej w Polsce

B ad an ie  o p a r to  n a  d a n y c h  z b a z y  O E C D . N a jb a rd z ie j p o d s ta w o w y m  i in tu 

icy jn y m  w sk a ź n ik ie m  w y k o rzy s ty w an y m  w an a liz ie  s tab iln o śc i fiska lne j je s t re la 

c ja d łu g u  p u b liczn eg o  do PK B 25. Is to tn y  je s t b o w iem  n ie  ty lk o  n o m in a ln y  p o z io m  

z a d łu żen ia , lecz ta k ż e  z a d łu ż e n ie  o d n ie s io n e  do  ro z m ia ró w  g o sp o d a rk i, p o n iew aż  

ta  re lac ja  m a  w ięk szą  w a r to ść  in fo rm a c y jn ą  w  k o n te k śc ie  z d o ln o śc i p a ń s tw a  do 

sp ła ty  z o b o w ią z a ń 26. M im o  że w sk a źn ik  je s t b a rd z o  p rosty , je s t je d n y m  z n a jp o p u 

la rn ie jszy ch  in d y k a to ró w  w y k o rzy sty w an y ch  w  p rak ty ce . N a  jego  p o d staw ie  zo sta ło  

o p raco w an e  je d n o  z k ry te r ió w  k o n w erg en c ji zap isan y ch  w  T rak tac ie  z M a a s tr ic h t 

i je d en  z w y m o g ó w  zap isan y ch  w  P ak cie  S tab iln o śc i i W zro s tu , m ian o w ic ie  w y m ó g  

u trz y m a n ia  p o z io m u  d łu g u  p u b liczn eg o  p o n iże j 60%  PKB.

Rysunek 1. D ług sektora GG w relacji do PKB w latach 1995-2014

24 M . M ack ie w icz , P. K ra je w sk i, O n  th e M e c h a n ism s  o f  A c h ie v in g  F iscal (U n )S u s ta in a b ility  -  The 

C ase o fP o la n d ,  M P R A  2007, P a p e r  no. 16035.

25 P. W ło d a rc z y k , S ta b iln o ść  f is k a ln a ... ,  op .cit.

26 M . B u rd a , C h . W yp łosz , M a k ro e k o n o m ia . P o d rę c zn ik  europ ejski, P W E , W arszaw a  2000 .
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Rysunek 2. W ynik sektora GG w relacji do PKB w latach 1995-2014

R elację d łu g u  d o  PKB p rze d s ta w io n o  n a  ry s u n k u  1. P o czą tek  lat 90. w  Polsce  

by ł o k re se m  tra n s fo rm a c ji u stro jo w ej zw iązan e j z p rzeb u d o w ą  sy stem u  g o sp o d a r 

czego w  k ie ru n k u  g o sp o d a rk i k ap ita lis ty czn ej. P olska  zw iększy ła  stop ień  o tw a rto śc i 

g o sp o d ark i, co  zw iązan e  było  ze zw ięk szo n y m i p rz e p ły w a m i k a p ita łu  i m ożliw ością  

f in a n so w a n ia  z a d łu ż e n ia  n a  ry n k a c h  zag ran iczn y ch . P o lska zak o ń czy ła  e tap  t r a n s 

fo rm ac ji z w y so k im  p o z io m e m  z a k u m u lo w an eg o  d łu g u  p u b liczn eg o , w  zw iąz k u  

z czy m  w  ko le jn ych  la tach  k o n ie czn e  by ło  o g ra n ic z a n ie  d eficy tó w  sek to ra  in s ty tu 

cji rz ąd o w y ch  i sam o rzą d o w y ch  (GG). Jak  w id ać  n a  ry s u n k u  2, w  ko le jn ych  la tach  

d e ficy ty  fak ty czn ie  zo s ta ły  o g ran iczo n e , z ok. 5 do  ok. 2%. D la P o lsk i by ł to  ró w n ież  

o k res  szy b k ieg o  w z ro s tu  g o sp o d arczeg o ; k o rz y s tn e  w a ru n k i  m a k ro e k o n o m ic z n e  

p o z o s ta ły  je d n a k  w  duże j m ie rze  n ie w y k o rzy s ta n e  w  k o n tek śc ie  s tab iln o śc i f isk a l 

nej. M a to  zw iązek  m .in . z o b n iżen iem  d o ch o d ó w  b u d że to w y ch  w  efekcie zm n ie jsze 

n ia  staw ek  p o d a tk ó w  P IT  i C IT  o ra z  w p ro w ad z en ia  u lg  i zw o ln ień  p o d a tk o w y c h 27.

W  la tach  2 0 0 1 -2 0 0 2  m ia ło  m ie jsce  sp o w o ln ien ie  w z ro s tu  g o sp o d a rczeg o , co 

p rz e d s ta w io n o  n a  ry s u n k u  3. W  jego efekcie o g ra n ic z e n ie  w z ro s tu  z a d łu ż e n ia  o k a 

za ło  się u tru d n io n e . S p o w o ln ien ie  w  p o łą czen iu  z p ró b ą  ła g o d zen ia  p rzeb ieg u  cyk lu  

k o n iu n k tu ra ln e g o  p o p rzez  w y k o rzy s tan ie  n a rz ę d z i p o lity k i fiskalnej d o p ro w ad z iło  

do  p o n o w n eg o  p o w ięk szen ia  d eficy tó w  sek to ra  in s ty tu c ji rz ąd o w y ch  i s a m o rz ą d o 

w ych . W  1999 r. m ia ły  m ie jsce  k o m p lek so w e refo rm y, o b e jm u jące  cz te ry  re fo rm y  

rz ą d u  Jerzego  B u zk a: re fo rm ę  o św ia to w ą , e m e ry ta ln ą ,  a d m in is t r a c y jn ą  i z d r o 

w o tn ą . W  k o n tek śc ie  s ta b iln o śc i fisk a ln e j szczeg ó ln ie  w ażn a  w ydaje  się re fo rm a

27 A . W e rn ik , F in a n se  p u b lic zn e . Cele. S tru k tu ry . U w a ru n k o w a n ia , P W E , W arszaw a  2007.
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e m e ry ta ln a , ze w zg lęd u  n a  jej w p ły w  n a  f in a n se  p ub liczne . C e lem  tej re fo rm y  by ło  

zastąpien ie  rep arty cy jn eg o  system u  em ery ta ln eg o  o zd efin io w an y m  św iadczen iu  sys 

te m e m  o zd e fin io w an e j sk ład ce  ze w zg lędu  n a  fak t, że u p rz e d n ie  ro z w ią z a n ie  by ło  

n ie sp raw ied liw e  i sk ła n ia ło  do  w czesnego  p rz e c h o d z e n ia  n a  e m e ry tu rę . R efo rm a 

ta  w p ro w ad za ła  oparcie sy stem u  em ery ta ln eg o  n a  trzech  filarach: n a  dw óch  o bow iąz 

k o w y ch 28 i trz e c im  d o b ro w o ln y m . G łó w n y m  p o w o d em  w p ro w ad z en ia  re fo rm y  była 

k o n ieczn o ść  p rz y w ró c e n ia  s tab iln o śc i fin an so w ej sy stem u , w  ty m  zap ew n ien ie  jego 

w y p łaca ln o śc i, p o n iew aż  b rak  z m ia n  g ro z ił z a ła m a n ie m  fin a n so w y m  w n ied alek ie j 

p e rsp e k ty w ie 29. F u n k c jo n o w an ie  sy stem u  o p a rte g o  n a  trz e c h  fila rach , ze w zg lęd u  

n a  swoją k o n s tru k c ję  i p rze k a z y w a n ie  częśc i sk ła d k i em ery ta ln e j do  O FE , d o p ro 

w ad z iło  d o  zn aczn eg o  w zro s tu  d łu g u  pu b liczn eg o , szacow anego  n a  ok. 300 m ld  z ł30. 

W  zw iązk u  z ty m , w  2014 r. d o k o n an o  kolejnej re fo rm y  sy stem u  em ery ta ln eg o , k tó ra  

p o leg a ła  n a  p rz e n ie s ie n iu  częśc i ak ty w ó w  z O FE  d o  Z U S -u 31.

Rysunek 3. D ynam ika PKB rea lna w latach 1995-2014

P o lsk a  o d  la t 90. fo rm u ło w a ła  w  sw oich ce lach  o s iąg n ięc ie  i u trz y m a n ie  szy b 

k iego te m p a  w zro s tu  g o sp o d arczeg o . R ów nie  k o n sek w en tn ie  w y m ie n ia n o  szy b k ą 

in teg rac ję  z U n ią  E uropejską . R eg u larn ie  p o jaw ia ły  się ta k że  cele zw iązane  z ry n k iem

28 F u n d u sz  U b ezp ieczeń  S po łeczn ych i O tw a r te  F u n d u sze  E m e ry ta ln e .

29 h L lp ://em ery L u ra .g o v .p l/sy sL em -e m ery la ln y /re fo rm a-sy sle m u -1 9 9 9 /, d o s tę p  15.09.2014.

30 L. O rę z iak , OFE. K a ta s tro fa  p ry w a ty z a c j i  e m e r y tu r  w  Polsce, „K siążk a  i P ra sa ”, W arsza w a  2014.

31 M in is te rs tw o  F in an só w , K o m u n ik a t  w  sp ra w ie  p r z e k a z a n ia  części a k ty w ó w  O FE do Z U S , h t tp : / /  

w w w .m f.g ov .p l/d ocum en ts /76665 5/73 987 95 /K om unikat+ w + sp raw ie+ przekazan ia+ cz% C 4% 99% C 5% 9B  

c i+ ak ty w % C 3 % B 3 w + O F E + d o + Z U S .p d f

http://emerytura.gov.pl/system-emerytalny/reforma-systemu-1999/
http://www.mf.gov.pl/documents/766655/7398795/Komunikat+w+sprawie+przekazania+cz%C4%99%C5%9B
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p ra c y  i z m ia n a m i w  o b sza rze  f in a n só w  p u b liczn y ch . Je d n a k  m im o  re la ty w n ej k o n 

sek w en cji w  fo rm u ło w a n iu  celów, ko le jn e rząd y  rzad k o  k o n ty n u o w a ły  p o lity k i sw o 

ich  p o p rz e d n ik ó w  i często  z m ie n ia n o  k ie ru n k i  p o lity k i, co  m ia ło  n eg a ty w n y  w p ły w  

n a  rea lizo w an e  cele32.

W  2004 r. P olska w stąp iła  do  U n ii E uropejskiej. D la g o sp o d a rk i w ejście do  w sp ó l 

n o ty  m ia ło  w iele p o z y ty w n y ch  sku tków . R ynek  w e w n ę trz n y  U E  o p ie ra  się n a  trz e c h  

fila rach : sw o b o d n y m  p rzep ły w ie  tow arów , osób, k a p ita łu  i u słu g . W  efekcie, zm ia n y  

dotyczyły  m .in . h an d lu , ry n k u  pracy, ry n k ó w  finansow ych . P on ad to  Polska skorzystała  

n a  zw ięk szo n y m  w o lu m e n ie  b e z p o ś re d n ic h  inw esty cji z a g ra n iczn y c h  i n a  n ap ły w ie  

fu n d u sz y  s tru k tu ra ln y c h . W  ciąg u  p ie rw szy ch  d ziesięc iu  la t c z ło n k o stw a  w e w sp ó l 

n o c ie  do  P o lsk i n a p ły n ę ło  p o n a d  405 m ld  z ł b e z p o ś re d n ic h  inw esty cji z a g ra n ic z 

ny ch . W  ty m  sam y m  o k res ie  P o lsk a  o trz y m a ła  z b u d ż e tu  U E  n e tto  250,5 m ld  zł, co 

s taw ia  n as  n a  p ie rw szy m  m ie jscu , je śli ch o d z i o b en e fic jen tó w  u n ijn eg o  b u d ż e tu 33. 

Jed n o cześn ie  je d n a k  w stąp ien ie  do  U n ii E u ro p ejsk ie j w iąza ło  się ta k ż e  z p e w n y m i 

k o sz ta m i w y n ik a ją c y m i z k o n ie czn o śc i d o s to so w a n ia  się do  u n ijn y c h  w ym ogów , 

ta k ic h  ja k  np. p a k ie t  k lim aty czn o -en e rg e ty czn y .

G lo b a ln y  k ry zy s  fin an so w y , k tó reg o  ro zp o częc ie  d a tu je  się n a  2007 r., m ia ł z n a 

czący  w p ły w  n a  g o sp o d a rk ę  P olski. M im o  sp o w o ln ien ia , P o lsk a  p rz e trw a ła  k ry zy s  

n ad zw y cza j d o b rze , co by ło  e fek tem  siln y ch  fu n d a m e n tó w  po lsk ie j g o sp o d a rk i, s il 

n eg o  p o p y tu  w e w n ę trz n e g o  o ra z  w łaśc iw y ch  an ty cy k lic zn y ch  p o lity k . C z y n n ik i 

te  m ia ły  p o z y ty w n y  w p ły w  n a  p o z io m  z a u fa n ia  i p rz y c z y n iły  się do  u trz y m a n ia  

d o s tę p u  do  ze w n ę trz n y c h  ź ró d e ł f in a n so w a n ia 34. N ie  m n ie j je d n a k  s iln e  p o łą c z e 

n ia  h a n d lo w e  i f in an so w e  P o lsk i z re sz tą  E u ro p y  d o p ro w a d z iły  do  p rz e n ie s ie n ia  

sk u tk ó w  k ry z y su  ró w n ież  d o  P o lsk i35 i w  2012 r. n a s tą p iło  z n ac zn e  o b n iż e n ie  te m p a  

w z ro s tu  g o sp o d arczeg o . W  efekcie p ro b lem ó w  g o sp o d a re k  eu ro p e jsk ich  o s łab ien iu  

u le g ł p o p y t z e w n ę trz n y  o raz  in w esty cje i k o n su m p c ja  p ry w a tn a  co, w  p o łą c z e n iu  ze 

sp a d k ie m  p o z io m u  inw esty cji p u b liczn y ch , d o p ro w ad z iło  do  s p a d k u  w z ro s tu  p r o 

d u k tu  k ra jo w eg o  b ru t to  d o  p o z io m u  1,3% w  ro k u  201336.

B ad an ie  s tab iln ośc i fiskalnej m o ż n a  w ykonać  z zasto so w an ie m  an a lizy  ekonom e- 

try czn e j, p rzep ro w ad zo n e j n a  p o d s ta w ie  w y b ran y ch  m e to d  p reze n to w an y ch  w  lite 

ra tu rz e . N a  p o d s ta w ie  l i te ra tu ry  p rz e d m io tu  w y k o rz y s ta n o  w ie lk o śc i w  relacji do

32 B. Jajko, D łu g  p u b lic zn y .. .,  op .cit.

33 P olskie  10 la t w U nii. R a p o r t,  M in is te rs tw o  S praw  Z a g ran icz n y ch , W arszaw a  2014.

34 R ep u b lic  o f P o la n d — C o n c lu d in g  S ta te m e n t  o j th e  2012  A r tic le  I V  M issio n , I n te rn a t io n a l M o n e - 

t a r y  F u n d  2012.

35 R ep u b lic  o f P o lan d: A r r a n g e m e n t U nd er  th e  F lexib le  C re d it  L in ę  a n d  C a n c ella tio n  o f th e  C u rre n t  

A r r a n g e m e n t— S ta f f  R ep o rt , IM F  C o u n try  R e p o rt no . 13/21, In te rn a t io n a l M o n e ta ry  F u n d , 2013.

36 G łó w n y  U rz ą d  S ta ty styczny .
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PKB37. B ad an ie  s tab iln o śc i fiska lne j p rzep ro w ad zo n o  n a  p o d staw ie  m e to d y  J. H a m il 

to n a  i M . F lav in  o raz  B. T re h a n a  i C . W alsh a , co  ozn acza , że te s to w an o  s tac jo n a r- 

n o ść  szeregów  d łu g u  o raz  s a ld a  b u d że to w eg o  i s a ld a  p ie rw o tn eg o . N ie  te s to w an o  

k o in teg rac ji m ię d z y  w y n ik ie m  p ie rw o tn y m  a  d łu g iem , p o n ie w aż  je s t to  w a ru n e k  

ró w n o w aż n y  s ta c jo n a rn o śc i w y n ik u  z u w zg lę d n ie n ie m  o d se tek . P o d ję to  ró w n ież  

p ró b ę  w y k o rz y s ta n ia  m e to d y  C. H a k k io  i M . R usha , po legającej n a  te s to w an iu  k o in 

teg rac ji m ię d z y  szereg am i d o ch o d ó w  i w y d a tk ó w  -  z m ie n n e  p o k a z a n o  n a  w ykresie . 

P rzep ro w ad zo n e  b a d a n ie  m a  n a  celu  te s to w an ie  s ta c jo n a rn o śc i zw anej a d  hoc su sta -  

ina b ility . P o lity k a  f isk a ln a  sp e łn ia  w a ru n e k  a d  hoc su sta in a b ility , je śli je s t n a  śc ieżce 

w skazu jącej n a  to , że zd y sk o n to w an e  o czek iw an e  p rzysz łe  n ad w y żk i p ie rw o tn e  b ę d ą  

ró w n a ły  się p o czą tk o w ej w a r to śc i d łu g u 38.

D o  b a d a n ia  s ta c jo n a rn o ś c i  o d p o w ie d n ic h  z m ie n n y c h  w y k o rz y s ta n o  te s ty  

P h ilip sa -P e rro n a  (PP), ro zszerzo n y  D ickey -F ullera (A DF) i te s t K w iatkow ski, P hilips , 

S ch m id t, S h in  (KPSS). Z m ie n n a  je s t z m ie n n ą  s ta c jo n a rn ą , o ile jej w a r to ść  o cze k i 

w an a , w a rian c ja  i k o w arian c ja  n ie  zm ien ia ją  się w  czasie. D o k ład n ie , zm ie n n ą  m o żn a  

n azw ać  s łab o  s ta c jo n a rn ą , je śli jej w a r to ść  o cze k iw an a  je s t sk o ń czo n a  i s ta ła  w  cza 

sie, jej w a r ia n c ja  je s t sk o ń czo n a  i s ta ła  w  czasie  o raz  k o w arian c je  m ię d z y  p o szcze 

g ó ln y m i re a liz a c ja m i z m ie n n e j z a le ż ą  je d y n ie  o d  d y s ta n su  w  czasie. Jeśli k tó ry ś  

z w a ru n k ó w  n ie  je s t sp ełn iony , to  z m ie n n a  je s t n ie s tac jo n a rn a . P o za  s tac jo n a rn o śc ią  

słabą , k o w ariacy jn ą , o p isa n ą  p o w y żej, w y ró ż n ia  się ró w n ież  s ta c jo n a rn o ść  w o k ó ł 

tre n d u , z w a n ą  tre n d o s ta c jo n a rn o śc ią . T re n d o s ta c jo n a rn o ść  zm ien n e j o zn acza , że 

o d ch y len ia  zm ien n e j o d  tre n d u  są  s tac jo n a rn e . S tac jo n a rn o ść  zm ien n e j m o że  zo s tać  

z in te rp re to w a n a  ja k o  ta k a  jej cecha , k tó ra  zap e w n ia , że w p ły w  e w en tu a ln y ch  in n o 

w acji, z a b u rz e ń  m a le je  do  z e ra  w ra z  z u p ły w e m  czasu . Z m ie n n e  n ie s ta c jo n a rn e , 

k tó re  m o ż n a  sp ro w ad z ić  do  s ta c jo n a rn o śc i p o p rz e z  ró żn ic o w a n ie , są  to  z m ie n n e  

z in teg ro w an e . Z m ie n n e  z in teg ro w an e  p ie rw szeg o  s to p n ia  to  z m ie n n e , k tó re  m o ż n a  

sp ro w ad z ić  d o  s ta c jo n a rn o śc i p o p rz e z  za s to so w an ie  p ie rw szy ch  ró żn ic , z in te g ro 

w a n e  d ru g ieg o  s to p n ia  -  ta k ie , k tó re  m o ż n a  sp ro w ad z ić  d o  s ta c jo n a rn o śc i p o p rzez  

za s to so w an ie  d ru g ic h  ró żn ic . Is tn ie je  p rze k o n a n ie , że w ięk szo ść  z m ien n y ch  e k o n o 

m icznych  to  zm ien n e  z in teg ro w an e  s to p n ia  pierw szego ; n a jp raw d o p o d o b n ie j is tn ie ją  

ró w n ież  z m ie n n e  z in teg ro w an e  s to p n ia  d ru g ieg o . U w aża  się n a to m ia s t, że z m ie n n e  

z in teg ro w an e  s to p n ia  trzec ieg o  w y stęp u ją  sp o rad y czn ie  lub n ie  w y stęp u ją  w cale39.

37 C.F. M a r in h e iro , S u s ta in a b ility  o jP o r tu g u e se  Fiscal P o licy  in  H is to r ica l P ersp ec tiv e , CE Sifo  W or- 

k in g  P ap er S eries 2005, no. 1399; H . B oh n , The su s ta in a b ility  o j fis c a l p o lic y  in  th e  U nited  S ta te s , CESifo 

W o rk in g  P a p e r  2005 , no . 1446.

38 H . B ohn , T he su sta in a b ility ... , op .cit.

39 J. M ycie lski, E k o n o m e tr ia ,  U n iw ersy te t W arszaw sk i, W y d z ia ł N a u k  E k o n o m ic zn y c h , W arszaw a  

2010.
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W  te s ta c h  A D F  i PP  h ip o te z a  ze ro w a  z a k ła d a , że z m ie n n a  je s t n ie s ta c jo n a rn a , czyli 

m a  p ie rw ia s te k  jed n o stk o w y , n a to m ia s t h ip o te z a  a l te rn a ty w n a  -  że  z m ie n n a  je s t 

s ta c jo n a rn a , w  te śc ie  K PSS n a to m ia s t -  h ip o te z a  ze ro w a  m ów i, że  z m ie n n a  je s t s ta 

c jo n a rn a . P rzew ag ą  te s tu  PP  n a d  te s tem  A D F  je s t to , że je s t o n  o d p o rn y  n a  h e te ro -  

sk ed as ty czn o ść  b łę d u  losow ego. F lo m o sk ed asty czn o ść  b łę d u  losow ego  o zn acza , że 

w a r ia n c ja  b łę d u  je s t ta k a  s a m a  d la  w szy stk ich  obserw acji, n a to m ia s t h e te ro sk e d a - 

s ty czn o ść  ozn acza , że w a r ia n c ja  ta  je s t z m ie n n a 40. P o n iew aż  te s ty  n a  is tn ie n ie  p ie r 

w ia s tk a  jed n o stk o w eg o  m ają  n ie stan d a rd o w e  rozkłady, w arto śc i k ry ty czn e  m u szą  być 

o trz y m a n e  n a  p o d s ta w ie  m e to d  sy m u lacy jn y ch . W o b ec  tego  w  p rz y p a d k u  k ró tk ic h  

szeregów  czasow ych  po jaw iają  się s tan d a rd o w e  p ro b lem y  w y n ik a jące  z m ałej p róby41.

P ro ced u ra  b a d a n ia  by ła następująca. N a p o czą tek  p rzep ro w ad zan o  te st z uw zg lęd 

n ie n ie m  n a jogó ln ie jszego  ró w n a n ia  regres ji, czyli z u w z g lęd n ien ie m  sta łe j i tre n d u  

d e te rm in is ty c z n e g o . Jeśli n a  p o d s ta w ie  te g o  te s tu  o d rz u c a n o  h ip o te z ę  z e ro w ą  

o n ie s ta c jo n a rn o śc i w  teśc ie  A D F  i PP lub n ie  m o ż n a  by ło  o d rz u c ić  h ip o te z y  z e ro 

wej o s ta c jo n a rn o śc i w  teśc ie  K PSS, a  d e te rm in is ty c z n y  tre n d  o k azy w a ł się is to tny , 

to  ozn acza ło , że  z m ie n n a  je s t tre n d o s ta c jo n a rn a  -  czyli n ie  je s t s łabo  s ta c jo n a rn a , co 

m ia ł z a  z a d a n ie  te s to w ać  te n  e tap  b a d a n ia . Jeśli n a to m ia s t n a  p o d s taw ie  teg o  te s tu  

n iem ożliw e by ło  o d rzu cen ie  h ip o tezy  zerow ej o is tn ien iu  p ie rw ia s tk a  je d n o stk o w eg o  

w  p rz y p a d k u  te s tó w  A D F  i PP  lu b  h ip o te z a  ze ro w a o s ta c jo n a rn o śc i b y ła  o d rz u c a n a  

w  p rz y p a d k u  te s tu  K PSS, to  o zn acza ło , że a lb o  te s to w a n a  z m ie n n a  je s t n ie s ta c jo 

n a rn a , a lb o  p rz y ję to  n iew łaśc iw y  p ro ces  g e n e ru ją c y  z m ie n n e . W  z w ią z k u  z ty m  

w  n a s tę p n y m  k ro k u  sp raw d zan o , czy fak ty czn ie  p rzy ję to  n iep raw id ło w e  za ło żen ia . 

S p raw d zan o , czy  d e te rm in is ty c z n y  tr e n d  je s t is to tny , i je śli n ie  był, to  o zn acza ło , że 

n ie  p o w in ie n  zo s tać  u w z g lęd n io n y  w  regres ji. N as tęp n ie , je śli t r e n d  o k azy w a ł się 

n ie is to tn y , to  p rz e p ro w a d z a n o  te s t z w y k o rz y s ta n ie m  ró w n a n ia  reg resji b ez  tre n d u , 

ze sta łą . N as tęp n ie  te s to w an o  is to tn o ść  stałej -  je śli o k azy w ała  się n ie is to tn a , to  dalej 

te sto w an o  s tac jo n arn o ść  zm ienne j z w y k o rzy stan iem  ró w n an ia  bez  stałej i b ez  tren d u . 

O trz y m a n e  re z u lta ty  z ap re zen to w an o  w  ta b e li 1.

Z g o d n ie  z b a d a n ie m  J. F ła m ilto n a  i M . F lav in , m ięd zy o k reso w e  o g ran ic zen ie  

b u d ż e to w e  rz ą d u  je s t sp e łn io n e , gd y  d łu g  p u b liczn y  (w k a teg o riach  re a ln y ch  lub  

w  re lacji do  PKB) je s t z m ie n n ą  s ta c jo n a rn ą . W o b ec  teg o  o trz y m a n e  w y n ik i w sk a 

zu ją  n a  n ie s tab iln o ść  p o lity k i fisk a ln e j p ro w ad zo n e j w  Polsce w  b a d a n y m  okresie . 

N a leży  je d n a k  zw ró c ić  uw agę, że  ja k k o lw iek  s ta c jo n a rn o ść  d łu g u  p u b liczn eg o  je st 

w a ru n k ie m  d o s ta teczn y m  n a  sp e łn ie n ie  m ięd zy o k reso w eg o  o g ra n ic z e n ia  b u d ż e to 

w ego  rz ą d u  z n a ło ż o n y m  w a ru n k ie m  tra n sw e rsa ln o śc i, n ie  je s t to  je d n a k  w a ru n e k

40 M . T erm , T im e  Ser ies A n a ly s is . Sec tio n  I I I , U n iv e rs ity  o f  O x fo rd , O x fo rd  2010.

41 M . M ack ie w icz , M e to d y  w eryfika cji..., op .cit.
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konieczny. S tac jo narność  d łu g u  m oże być efek tem  is tn ien ia  w  d a n y m  p ań stw ie  reg u ły  

fisk a ln e j o g ran icza jące j w z ro s t d łu g u , je d n a k  g en e ra ln ie  s ta c jo n a rn o ść  d łu g u  je st 

sp rzeczn a  z m o d e lem  te o re ty c z n y m  -  z te o rią  w y g ła d z a n ia  o b c iążeń  p o d a tk o w y c h  

w  czasie42. W obec  tego n ie sp e łn ien ie  w a ru n k u  n a  s ta c jo n a rn o ść  o p raco w an eg o  p rzez  

J. H a m ilto n a  i M . F lav in  n ie  je s t p o w o d em  do  u z n a n ia , że p o lity k a  f isk a ln a  w  P o l 

sce b y ła  n ie s ta b iln a  w  b a d a n y m  okres ie .

Tabela 1. Testy stacjonarności szeregów czasowych danych

Test / zm ienna ADF PP KPSS rezultat

d ług niestacjonarność niestacjonarność niestacjonarność

(t rendostacjonarność)

niestacjonarność

w ynik st acjonarność st acjonarność st acjonarność stacjonarność

w yn ik p ierw otny st acjonarność st acjonarność st acjonarność stacjonarność

w ydatki st acjonarność st acjonarność niestacjonarność

(t rendostacjonarność)

brak

rozst rzygnięcia

dochody st acjonarność st acjonarność niestacjonarność

(t rendostacjonarność)

brak

rozst rzygnięcia

Ź ródło: w ła sn a  an a liza  n a  po dstaw ie  d an ych  OECD.

W  ko le jn y m  k ro k u  b a d a n o  s tab iln o ść  f isk a ln ą  w  Polsce n a  p o d s taw ie  w a ru n k ó w  

p o s taw io n y ch  p rzez  B. T re h a n a  i C . W alsha . A u to rzy  p o k aza li, że  p o lity k a  f isk a ln a  

m o że  zo s tać  u z n a n a  z a  s tab iln ą , gd y  d łu g  p u b liczn y  je st z in teg ro w an y  w  s to p n iu  

p ie rw szy m , o ile sa ld o  b u d że to w e  u w zg lęd n ia jące  o d se tk i je s t z m ie n n ą  s tac jo n a rn ą . 

A lte rn a ty w n ie , te n  sam  w a ru n e k  m o ż n a  b a d ać  p o p rz e z  te s to w an ie  sk o in teg ro w an ia  

szeregów  sa ld a  p ie rw o tn eg o  z d łu g iem  p u b liczn y m  w ek to rem  k o in teg ru jący m  (1, - r) . 

W o b ec  p ow yżej p rzed s ta w io n eg o  w a ru n k u , w y p ro w ad z o n eg o  p rzez  J. H a m ilto n a  

i M . F lav in , o zn ac za  to  z łag o d zen ie  w y m a g a ń . Z g o d n ie  z ty m  w a ru n k ie m  o trz y 

m a n e  w y n ik i p o tw ie rd z a ją  s tab iln o ść  f isk a ln ą  w  b a d a n y m  o k res ie  w  Polsce. W  ty m  

m ie jscu  w a r to  je d n a k  zw ró c ić  u w agę n a  p e w n ą  n ie sp ó jn o ść  o trz y m a n y c h  w y n ik ó w  

-  w y n ik  p ie rw o tn y  i w y n ik  zaw ierający  k o sz ty  o b s łu g i d łu g u  n ie  m o g ą  być je d n o c z e 

śn ie s tac jo n a rn e , o ile d łu g  p u b liczn y  je st n ie stac jo n a rn y . P rzy  s ta c jo n a rn y m  w y n ik u  

p ie rw o tn y m , w y n ik  zaw ie ra jący  k o sz ty  o b s łu g i d łu g u , b ę d ą c y  lin io w ą  k o m b in ac ją  

z m ie n n e j s ta c jo n a rn e j (w y n ik u  p ie rw o tn e g o ), i z m ie n n e j n ie s ta c jo n a rn e j (d łu g u  

publicznego) p o w in ie n  być z m ie n n ą  n ie s tac jo n a rn ą . O d w ro tn a  sy tu ac ja  ró w n ież  je st 

m o ż liw a  -  w y n ik  p ie rw o tn y  m ó g łb y  być z m ie n n ą  n ie s ta c jo n a rn ą , n a to m ia s t w y n ik  

zaw ie ra jący  o d s e tk i -  z m ie n n ą  s ta c jo n a rn ą , o ile d łu g  p u b liczn y  i w y n ik  p ie rw o tn y

42 Ib idem .
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b y ły b y  z m ie n n y m i sk o in te g ro w a n y m i w e k to re m  k o in te g ru ją c y m  (-r , 1) i ich  k o m 

b in a c ja  lin io w a  b y ła b y  s ta c jo n a rn a .

Pokazano , że s tac jonarność  w y n ik u  je st w a ru n k iem  dosta tecznym , ale nie  kon iecz 

n y m  n a  s tab iln o ść  p o lity k i fisk a ln e j w  Polsce. W o b ec  tego  n a  p o d s taw ie  o trz y m a 

n y ch  w y n ik ó w  m o ż n a  u z n a ć , iż  p o lity k a  f isk a ln a  b y ła  s ta b iln a  w  b a d a n y m  okresie . 

N a  p o d s ta w ie  w y n ik ó w  o trz y m a n y c h  p rzez  M . M ack iew icza , k tó ry  p o ró w n y w a ł 

m e to d y  b a d a n ia  s tab iln o śc i fiskalne j, w y k o rzy stu jąc  sz tuczn ie  w ygenerow ane szeregi 

czasow e o z ad a n y ch  cechach , m o ż n a  u z n a ć , że te s t te n  je s t d o ść  w ia ry g o d n y , p o n ie 

w aż  m o c  te s tu  o trz y m a n a  n a  p o d s ta w ie  p rzep ro w ad zo n y c h  p rzez  a u to ra  sy m u la c ji 

w y n io s ła  p o n a d  70% . M . M ack ie w icz  z w ró c ił je d n a k  uw ag ę n a  is to tn e  o g ra n ic z e 

n ie  tego  te s tu  -  g d y  d łu g  p u b liczn y  ró s ł w  te m p ie  z b liżo n y m  do  s to p y  p ro cen to w e j, 

w te d y  te s t często  n ie w łaśc iw ie  w sk a zy w a ł n a  s tab iln o ść , m im o  że w y g en ero w an y  

szereg w y n ik ó w  b y ł n ie s ta c jo n a rn y  i te s t p o w in ie n  w sk azać  n a  n ie stab iln o ść . P o n ie 

w aż  w  rzeczy w isto śc i d łu g  często  ro śn ie  w  te m p ie  z b liżo n y m  do  s to p y  p ro c e n to 

w ej, cech a  ta  je s t b a rd z o  n ie p o ż ą d a n a  i o g ra n ic z a  p rz y d a tn o ść  tego te s tu 43. P o n ad to , 

w ia ry g o d n o ść  tego  w y n ik u  je s t ró w n ież  p o d w a ż o n a  p o p rz e z  w sp o m n ia n ą  pow yżej 

n ie sp ó jn o ść  o trz y m a n y c h  w y n ik ó w .

N a s tę p n y m  k ro k ie m  b a d a n ia  p o w in ie n  być ko le jn y  te s t n a  s tab iln o ść  p o lity k i 

f isk a ln e j -  te s t w y p ro w a d z o n y  p rzez  C . H a k k io  i M . R usha . W  te śc ie  ty m  b a d a n o  

k o in te g ra c ję  d o c h o d ó w  i w y d a tk ó w  p u b lic z n y c h  z u w z g lę d n ie n ie m  w y d a tk ó w  

n a  k o sz ty  o b s łu g i d łu g u . Z m ie n n e  p rz e d s ta w io n o  n a  ry s u n k u  4. W  b a d a n iu  ty m ,

0 ile d o c h o d y  i w y d a tk i są  sk o in te g ro w an e  w ek to rem  (1, -1 ), m a m y  do  czy n ien ia  

z s iln ą  s ta c jo n a rn o śc ią . W  ty m  p rz y p a d k u  w y n ik  je s t z m ie n n ą  s ta c jo n a rn ą , n a to 

m ia s t d łu g  p u b liczn y  je s t z m ie n n ą  z in te g ro w a n ą  s to p n ia  p ie rw szego , co o zn acza , że 

sp ro w a d za  się to  sy tu ac ji a n a lizo w an e j w  p rz y p a d k u  b a d a n ia  w a ru n k u  B. T reh a n a

1 C. W alsh a . N a to m ia s t je śli szereg i d o ch o d ó w  i w y d a tk ó w  są  sk o in te g ro w an e  w ek 

to re m  (1, -j3), g dzie  0 < fi  < 1, m a m y  do  c z y n ie n ia  ze s łab ą  s ta c jo n a rn o śc ią  -  w ted y  

p rz y ro s ty  d łu g u , czyli w y n ik , je s t z m ie n n ą  z in te g ro w a n ą  s to p n ia  p ie rw szego , n a to 

m ia s t d łu g  p u b liczn y  je s t z m ie n n ą  z in te g ro w a n ą  s to p n ia  d ru g ieg o .

K o in teg rac ję  z m ien n y ch  m o ż n a  b a d a ć  je d y n ie , gd y  są  o n e  z m ie n n y m i z in te g ro 

w a n y m i tego  sam eg o  s to p n ia . N a  p o d s ta w ie  o trz y m a n y c h  w y n ik ó w  n ie  u d a ło  się 

ro z s trz y g n ą ć , czy  b a d a n e  z m ie n n e  b y ły  z in teg ro w an e  w  s to p n iu  p ie rw szy m  -  te s ty  

A D F  i P P  w s k a z a ły  n a  s ta c jo n a rn o ś ć  b a d a n y c h  szereg ów , n a to m ia s t  te s t  K PSS 

-  n a  jego  tre n d o s ta c jo n a rn o ś ć . W o b ec  p o w y ższeg o  n ie  p rz e p ro w a d z o n o  a n a liz y  

k o in teg rac ji zm ien n y ch . Z id en ty fik o w an y  p ro b lem  z n ie jed n o zn a czn o śc ią  w y n ik ó w  

m o że  być zw iąz an y  z lo so w o śc ią  z jaw isk  ek o n o m iczn y ch . O  ile n ie k tó re  z za ło żeń

43 Ib idem .
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d o ty czący ch  w łasn o śc i sk ła d n ik ó w  lo so w y ch  n ie  b ęd ą  sp e łn io n e , sk u tk ie m  b ęd z ie  

n iew łaśc iw y  ro z m ia r  te s tu  o raz  o b n iż o n a  m o c  te s tu . P o w ażn y m  p ro b le m e m  w  ty m  

k o n tek śc ie  je st to , że w y k o rzy stan o  k ró tk ie  szereg i czasow e -  te s ty  są b o w iem  o p a rte  

n a  ro z k ła d a c h  asy m p to ty czn y ch , k tó re  n ie  są to ż sa m e  z ro z k ła d a m i u zy sk iw an y m i 

w  m a ły ch  p ró b ach .

Rysunek 4. W ydatki i dochody sektora GG w relacji do PKB w latach 1995-2014

O g ó ln ie , n a leży  w y ra ź n ie  zazn aczy ć , że n a  o b ecn y m  e tap ie  b a d a n ie  s tab iln o śc i 

fiska lne j w  Polsce n a  p o d s taw ie  m e to d  ek o n o m e try czn y c h  je st o b a rcz o n e  d u żą  n ie 

p ew n o śc ią . Z w iąz an e  je s t to  n ie  ty lk o  z d łu g o śc ią  szereg ów  czaso w ych , w  zw iązk u  

z k tó rą  za sad n e  b ęd z ie  p o w tó rz e n ie  p rzed s ta w io n y ch  w  n in ie jszy m  o p raco w an iu  

b a d a ń  za k ilk a  lat. Is to tn e  je st ró w n ież  to, że b a d a n y  czas n ie  by ł je d n o ro d n y , a g o sp o 

d a rk a  p o lsk a  p rz e c h o d z iła  p rzez  okresy, k tó re  zn aczn ie  z m ie n ia ły  jej k sz ta łt. K oniec 

u s tro ju  so cja lis ty czn eg o  m ia ł m ie jsce w  ro k u  1989. O d  tego  m o m e n tu  ro z p o c z ą ł się 

w  P olsce o k re s  k ilk u le tn ie j tra n s fo rm a c ji u s tro jo w ej, p o d c z a s  k tó re j g o sp o d a rk a  

p rz e c h o d z iła  g w a łto w n e  zm iany .

W  k o n te k śc ie  p r z e m ia n  z a c h o d z ą c y c h  w  b a d a n y m  o k re s ie  b a r d z o  is to tn e  

są z m ian y  i re fo rm y  o b o w iązu jący ch  ra m  fisk a ln y ch , z a ró w n o  n a  p o z io m ie  e u ro p e j 

sk im , ja k  i n a  p o z io m ie  g o sp o d a rk i po lsk ie j. N a  p o z io m ie  U n ii E u ro p e jsk ie j T rak 

ta t  z M a a s tr ic h t w p ro w a d z ił zak az  f in a n so w a n ia  d e ficy tó w  d o d ru k ie m  p ie n iąd za  

w  E u ro p e jsk im  System ie B an k ó w  C en tra ln y ch  o raz  zasadę , że in s ty tu c je  eu ropejsk ie  

a n i k ra je  cz ło n k o w sk ie  n ie  b io rą  o d p o w ied z ia ln o śc i za d łu g i in n e g o  k ra ju . T rak 

ta t  p o n a d to  z o b o w iąz a ł k ra je  cz ło n k o w sk ie  do  u n ik a n ia  „ n a d m ie rn y c h  d e ficy tó w ”, 

co o zn acza , że p o z io m  d łu g u  i d e ficy tu  p o w in n y  być o g ra n ic z o n e  o d p o w ie d n io  do
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60 i 3% PKB. W o b ec  k ra ju , k tó ry  n ie  re sp ek tu je  ty c h  p o s ta n o w ie ń , o tw ie ra n a  je s t 

P ro c e d u ra  N a d m ie rn e g o  D eficy tu . A b y  zap e w n ić  o d p o w ie d n ie  b o d ź c e  do  re sp ek 

to w a n ia  o g ra n ic z e ń  n a ło ż o n y c h  p rz e z  T ra k ta t  z M a a s tr ic h t, w p ro w a d z o n o  P a k t 

S tab iln o śc i i W zro s tu , k tó ry  m a  n a  celu  zm o ty w o w an ie  k ra jó w  cz ło n k o w sk ich  do 

u trz y m y w a n ia  d łu g u  i d e fic y tu  p o n iże j w a r to śc i re ferency jn ych .

P o lsk ie  f in a n se  p u b liczn e  u le g ły  zn ac zący m  p rz e m ia n o m  o d  la t 90. W  1997 r. 

d o  K o n s ty tu c ji R P w p ro w a d z o n o  za k a z  z ac iąg an ia  p o ży czek  lu b  u d z ie la n ia  g w a 

ran c ji, w  efekcie k tó ry c h  p a ń s tw o w y  d łu g  p u b liczn y  p rz e k ro c z y  3/5 w a r to śc i ro c z 

nego PKB. N a to m ias t w  1998 r. w  ustaw ie  o fin an sach  publicznych44 zn a laz ły  się zapisy 

o p ro g ach  o s tro żn o śc io w y ch  n a  p o z io m a c h  50, 55 i 60%  relacji p ań s tw o w eg o  d łu g u  

p u b liczn eg o  do  PK B (p ró g  n a  p o z io m ie  50% z o s ta ł zaw ie szo n y  w  g ru d n iu  2013 r.). 

D o d a tk o w o  do  u s ta w y  o f in a n sa c h  p u b liczn y ch  w p ro w a d z o n o  zap is  o k o n ie c z n o 

śc i co ro czn eg o  p rzy g o to w y w a n ia  4 -le tn ie j45 s tra te g ii z a rz ą d z a n ia  d łu g ie m  S k arb u  

P a ń s tw a , o d d z ia ły w a n ia  n a  p a ń s tw o w y  d łu g  p u b liczn y  o raz  W ie lo le tn ieg o  P lan u  

F in an so w eg o  P ań s tw a , sp o rząd zan e g o  n a  d a n y  ro k  b u d ż e to w y  i trz y  kole jne .

A k tu a ln ie  p o lsk a  p o li ty k a  f isk a ln a  d e te rm in o w a n a  je s t r e g u ła m i f isk a ln y m i 

d o ty c zący m i d łu g u , ro z w ią z a n ia m i d o ty c zący m i JST o b e jm u jąc y m i reg u łę  co n a j 

m n ie j z ró w n o w a żo n eg o  w y n ik u  b ie żąceg o  b u d ż e tu  sam o rzą d o w eg o  i in d y w id u 

a ln e  l im ity  z a d łu ż e n ia  o raz , o d  n ie d aw n a , p rz e z  s tab iliz u jącą  reg u łę  w y d a tk o w ą  

o g ran ic za ją cą  w z ro s t w y d a tk ó w  p raw ie  całego  sek to ra  in s ty tu c ji rząd o w y ch  i s a m o 

rząd o w y ch . R eg u ła  z o s ta ła  w p ro w a d z o n a  w  2013 r. w  n as tęp s tw ie  u trzy m u jąc e j się 

n ie ró w n o w a g i f in a n s ó w  p u b liczn y ch  o ra z  ja k o  im p le m e n ta c ja  D y re k ty w y  R ad y  

201 1/85 /U E  z d n ia  8 lis to p a d a  2011 r. w  sp raw ie  w y m o g ó w  d la  ra m  b u d że to w y c h  

p a ń s tw  cz ło n k o w sk ic h . K w ota  w y d a tk ó w  o k re ś lo n a  p rzez  reg u łę  ro śn ie  w  tem p ie  

ś red n io o k reso w eg o  rea ln eg o  w z ro s tu  PKB , p o m n o ż o n e g o  p rzez  ś re d n io o k re so w y  

cel in fla cy jn y  R ady  P o lity k i P ie n iężn e j46, z u w zg lęd n ien ie m  ew en tu a ln y ch  d o d a tk o 

w y ch  e lem en tó w  (k o rek t, p ro g n o zo w an y ch  d z ia ła ń  d y sk rec jo n a ln y ch  o raz  d z ia ła ń  

je d n o ra z o w y c h  i ty m czaso w y ch 47)48.

P o lsk a  m u si się zm ierzy ć  n ie  ty lk o  z d o ty c h czaso w y m i p ro b le m a m i ze z ró w n o 

w aż e n ie m  fin a n só w  p u b liczn y ch , lecz ta k ż e  z p rz y sz ły m i w y z w a n ia m i, w śró d  k tó 

ry ch  szczególnie is to tn e  b ę d ą  w y zw an ia  zw iązan e  z p rz e m ia n a m i d em o g ra ficzn y m i.

44 U staw a z d n ia  27 s ie rp n ia  2009  r. o f in a n sa c h  p u b lic zn y c h  (D z.U . n r  157 p o z . 1240).

45 P o czą tk o w o  3 -le tn ie j.

46 O d  k w o ty  w y d atk ó w  n a  2016 r. -  w cześniej u w zg lęd n ian a  była in flac ja C PI p ro g n o zo w an a  n a  p rzy 

sz ły  rok .

47 A rt. 1, U staw a z d n ia  10 g ru d n ia  2015 r. o zm ian ie  u s ta w y  o f in an sa ch  pub licznych , Dz.U. z 2015 r., 

p o z . 2150.

48 W ie lo le tn i P la n  F in a n so w y  P a ń s tw a  n a  la ta  2 01 4-2 0 1 7 , W arszaw a , k w iec ie ń  2014.



66 Barbara Pączek-Jarmulska

W  zw iąz k u  ze  s ta rz e n ie m  się sp o łecz eń s tw a  p o ja w ia ją  się now e w y z w a n ia  w  o b sza 

rz e  ek o n o m ii, k u l tu r y  i o rg a n iz a c ji p a ń s tw a , w  ty m  d o ty czące  k s z ta ł tu  sy stem u  

e m e ry ta ln e g o  i p o m o c y  o so b o m  s ta rsz y m 49. W  efekcie, k o n ie czn e  b ęd z ie  p o d jęc ie  

o d p o w ie d n ic h  d z ia ła ń  w  celu  u n ik n ię c ia  n a d m ie rn e j p resji i d es tab ilizac ji f in a n 

sów  p u b liczn y ch . Z a g ro ż e n ia  te  z o s ta ły  z id en ty fik o w an e  n a  p o z io m ie  e u ro p e jsk im . 

G ru p a  R o b o cza  d o  Spraw  S ta rze n ia  się L u d n o śc i (AW G), d z ia ła jąca  p rz y  K om itec ie  

P o lity k i G o sp o d a rcze j (E P C ), p rzy g o to w u je  re g u la rn ie , ra z  n a  trz y  la ta , p ro jekc je  

w y d a tk ó w  zw iązanych  ze s ta rzen iem , b azu jąc n a  pro jekcji E u ro s ta tu  E U R O PO P2020, 

co n a s tę p n ie  p u b lik o w a n e  je s t w  A g e in g  R epo rt. N a  p o d s taw ie  tego  r a p o r tu  p rz y 

g o to w y w an y  je s t Fiscal S u s ta in a b ility  R e p o r t , k tó ry  m a  n a  celu  a n a liz ę  s tab iln o śc i 

fisk a ln e j k ra jó w  cz ło n k o w sk ic h 50.

W p raw d zie  P o lsk a  je s t k ra je m  re la ty w n ie  m ło d y m  n a  tle  in n y ch  k ra jó w  e u ro p e j 

sk ich , je d n a k  w  n ad ch o d z ą c y c h  la tach  b ę d z ie  się to  zm ien ia ć , w  zw ią z k u  z ro sn ą c ą  

o cze k iw an ą  d łu g o śc ią  życia, n isk ą  d z ie tn o śc ią  o raz  k sz ta łte m  s t r u k tu r y  w iekow ej 

lu d n o śc i. S ta rze n ie  się b ę d z ie  m ia ło  o g ro m n y  w p ły w  n a  sp o łecz eń s tw o , m ię d z y  

in n y m i p o p rz e z  z m ia n ę  w sp ó łc z y n n ik a  o b c ią ż e n ia  d e m o g ra fic z n e g o , s ta n o w ią 

cego re lac ję  liczb y  lu d n o śc i w  w ie k u  p o p ro d u k c y jn y m  (65 la t i w ięce j) d o  liczby  

lu d n o śc i w  w iek u  p ro d u k c y jn y m  (1 5 -6 4  lata). W o b ec tego  k o n ie czn e  b ę d ą  re fo rm y  

d o ty c zące  sy s tem u  e m e ry ta ln e g o , sy s tem u  o p ie k i z d ro w o tn e j i o p ie k i d łu g o te r 

m in o w e j, p o n ie w a ż  ja k k o lw ie k  z a p e w n ie n ie  s ta b iln o śc i sy s tem o m  e m e ry ta ln y m  

je s t o czy w is te , je d n a k  ró w n ie  w ażn e  je s t w p ro w a d z e n ie  o d p o w ie d n ic h  system ów  

d o ty czący ch  o p ie k i z d ro w o tn e j i d łu g o te rm in o w e j. W raz  ze w z ro s te m  o czek iw a 

nej d łu g o śc i życia, w y d łu ż e n iu  u leg a  ró w n ież  o k res , k ie d y  sen io r  b ę d z ie  w y m a g a ł 

w zm o żo n e j o p iek i lek arsk ie j o raz  p o m o c y  w  c o d z ie n n y m  życiu , co  b ęd z ie  g e n e ro 

w a ło  co raz  w ięk sze  koszty .

6. Podsumowanie

W  a r ty k u le  p rz y b liż o n o  te m a t  s ta b i ln o ś c i  f is k a ln e j o ra z  p rz e p ro w a d z o n o  

p ró b ę  o cen y  s tab iln o śc i fisk a ln e j w  Polsce. A n a liz o w a n o  ew olucję d łu g u  w  czasie 

o raz  b a d a n o  s tab iln o ść  f isk a ln ą  n a  p o d s ta w ie  ek o n o m e try czn y c h  te s tó w  w y k o rzy 

s ty w a n y c h  w  li te ra tu rz e . D z ięk i z a s to so w a n y m  m e to d o m  u d a ło  się p o tw ie rd z ić

49 E u ro p e a n  C o m m iss io n , D ire c to ra te -G e n e ra l fo r E co n o m ic  a n d  F in a n c ia l A ffairs , T he 2015 A g e 

ing  R epo rt: E co n o m ic  a n d  b u d g e ta ry  p ro je c tio n s  fo r  th e  28  E U M e m b e r  S ta te s  (20 13 -20 60 ), „ E u ro p ea n  

E c o n o m y ” 2015, 3.

50 Fiscal S u s ta in a b ility  R e p o r t 2012 , E u ro p e a n  C o m m iss io n , D ire c to ra te -G e n e ra l fo r E co n o m ic  an d  

F in a n c ia l A ffa irs.
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s tab iln o ść  f isk a ln ą  w  Po lsce w  b a d a n y m  okresie . N a leży  je d n a k  w ziąć  p o d  uw agę 

to , że  o trz y m a n y  w y n ik , p o tw ie rd z a jąc y  s ta c jo n a rn o ść  zm ien n e j sa ld o  b u d że to w e  

z u w zg lę d n ie n ie m  o d se te k  w  b a d a n y m  o k resie , je s t o b a rcz o n y  p e w n y m  ry zy k iem . 

M a  to  zw iązek , p o  p ie rw sze , z fak tem , iż z a s to so w an y  te s t re la ty w n ie  słabo  ra d z ił 

sobie w  p rz y p a d k u , g d y  s to p a  w z ro s tu  g o sp o d arczeg o  b y ła  z b liż o n a  do  s to p y  p r o 

cen tow ej. P o n ad to  o trz y m a n o  n ie sp ó jn e  w y n ik i, p o n ie w aż  o ile d łu g  je s t z m ie n n ą  

n ie s ta c jo n a rn ą , w y n ik  z u w zg lę d n ie n ie m  o d se te k  i w y n ik  p ie rw o tn y  n ie  m o g ą  być 

je d n o c z e śn ie  z m ie n n y m i s ta c jo n a rn y m i.

W  k o n te k śc ie  b a d a n ia  s ta b iln o śc i f isk a ln e j P o lsk i b a rd z o  w a ż n y  je s t fak t, iż  

a n a liz o w a n y  o k res  n ie  b y ł je d n o ro d n y . R am y  fisk a ln e  P o lsk i p rz e c h o d z iły  liczne 

z m ia n y  -  do  p o rz ą d k u  p raw n eg o  w p ro w a d z a n o  re g u ły  fisk a ln e  d la  d łu g u  i d la  d e fi 

c y tu , k o n ie czn e  by ło  p o n a d to  d o s to so w a n ie  się do  w y m o g ó w  n a rz u c a n y c h  p rzez  

U n ię  E u ro p e jsk ą .

W  p rz y sz ło śc i s ta b i ln o ś ć  f is k a ln a  P o lsk i b ę d z ie  z a le ż n a  o d  o b o w iązu jący ch  

ra m  fisk a ln y ch  i o d  o d p o w ie d z i p o lity k i fisk a ln e j n a  n o w e z a g ro ż e n ia  i w y z w a 

n ia . W y d aje  się, że p o lsk ie  i eu ro p e jsk ie  ra m y  fisk a ln e , o ile n ie  z o s ta n ą  z m ie n io n e  

i o ile b ę d ą  p rze s trz eg an e , p o w in n y  być sk u tecz n y m i n a rz ę d z ia m i d e te rm in u ją c y m i 

p o lity k ę  f isk a ln ą  i o g ran ic za ją cy m i p o z io m y  d łu g u  i d e ficy tu . Is to tn e  są  je d n a k  n ie  

ty lk o  o b ecn e  ro z w ią z a n ia  in s ty tu c jo n a ln e , lecz ta k ż e  p rzy sz łe  o d p o w ied z i P o lsk i 

n a  w y z w a n ia  z w ią z a n e  ze s ta rz e n ie m  się sp o łecz eń s tw a , k tó re , z g o d n ie  z b ie ż ą 

cy m i p ro g n o zam i, p rzy cz y n ią  się do  p o w sta n ia  znacznej p resji n a  f in an se  pub liczne . 

W  ty m  k o n tek śc ie  k o n ie c z n a  o k aże  się reakc ja . W ażn y  b ę d z ie  n ie  ty lk o  fak t, czy 

i ja k ie  re fo rm y  z o s ta n ą  w d ro żo n e , lecz ta k ż e  k ied y  się po jaw ią . D la teg o  te ż  b a d a n ie  

s tab iln o śc i fisk a ln e j d an eg o  k ra ju  po legające je d y n ie  n a  an a liz ie  p rzesz ło śc i lub  b a r 

d zo  n ied a lek ie j p rzy sz ło śc i, ja k k o lw iek  d o k ła d n e , d o s ta rc z a  ty lk o  części in fo rm acji.
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S u m m a ry

T he a r tic le  d iscu sses  th e  issue o f  fiscal s tab ility  a n d  p re sen ts  a n  an a ly sis  o f  th e  situ - 

a tio n  o f  P o lan d  c o n d u c ted  fro m  th is  p ersp ectiv e . The an aly sis  w as c o n d u c te d  in  th e  

c o n te x t o f  in t ro d u c tio n  o f  a  fo rm a l c o n d itio n  fo r fiscal s tab ility  a n d  th e  ev o lu tio n  

o f  ap p ro a c h  to  d eb t a n d  defic it in  th e  th e o ry  o f  eco n o m ics . T he a rtic le  is to  v erify  

w h e th e r  o r  n o t P o la n d s  fiscal p o licy  w as stab le  in  th e  p e r io d  o f  1995-2014. The 

s tu d y  is b a se d  o n  th e  se lec ted  eco n o m e tr ic  m e th o d s  u se d  in  th e  l i te ra tu rę  a n d  o n  

th e  an a ly sis  o f  ch an g es  in  P o la n d  s iń ce  1995. T he co n d u c te d  an aly sis  in d ica te s  s ta 

b ility  o f  th e  fiscal p o licy  in  P o lan d  in  th e  e x a m in ed  p e rio d . H ow ever, b ecau se  o f  th e  

s h o r t  series a n d  in c o h e re n t re su lts  o b ta in ed , th e  co n c lu sio n s sh o u ld  b e  tre a te d  w ith  

d u e  cau tio n . The ex is tin g  fiscal fram e w o rk  a n d  th e  sh ap e  o f  fiscal p o licy  in  resp o n se  

to  n ew  ch a llen g es  a n d  th re a ts  a re  id en tif ied  as th e  m o s t e ssen tia l fo r th e  fiscal s ta 

b il ity  o f  P o lan d .

K eyw ords: fiscal stability, pu b lic  debt, th e  resu lts  o f g o v e rn m en t an d  n o n -g o v e rn m e n t 

in s titu tio n s , u n it  ro o t te s t


