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zaprezentowano nowatorskie podejscie do optymalizacji parametréw uniwersalnej reguty
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Fiscal rules are one of the tools aimed at preventing excessive public debt accumulation. Several
government documents announce the forthcoming introduction of the permanent fiscal rule for
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1. Wstep

Od momentu wybuchu kryzysu finansowego temat niebezpiecznie wysokiego poziomu dfugu
szczegblnie krajow peryferyjnych strefy euro (Grecji, Irlandii, Portugalii, Hiszpanii i Wioch), ale takze
m. in. Standéw Zjednoczonych, a nawet Polski nalezat do najczesciej poruszanych w mediach, nie tylko
gospodarczych. Jednym z najwazniejszych rozwigzan majgcych zapewnié spadek poziomu zadtuzenia
do bezpiecznych rejondéw, a nastepnie stabilizacje diugu miaty by¢ reguty fiskalne. Stanowig one
recepte na, opisane w artykutach zaliczajgcych sie do tzw. ekonomii politycznej, niedoskonatosci
polityki fiskalnej prowadzonej w sposdb dyskrecjonalny. Przeglad owych artykutéw mozna znalezé
w opracowaniu Schunknechta (2004). Do negatywnych skutkéw prowadzenia dyskrecjonalnej polityki
fiskalnej nalezy m. in.: trudno$¢ w jej monitorowaniu, nieliczenie sie decydentéw i wyborcéw
z miedzyokresowym ograniczeniem budzetowym czy tez luzowanie polityki fiskalnej w roku

wyborczym.

W grudniu 2011 r. wszedt w zycie pakiet szesciu aktéw prawnych wzmacniajgcych zarzgdzanie
gospodarcze w UE, tzw. ,szesciopak”. Wchodzaca w jego sktad Dyrektywa ws. wymogow dla ram
budzetowych panstw cztonkowskich (Rada Unii Europejskiej 2011) okresla, ze panstwa cztonkowskie
powinny dysponowaé regutami fiskalnymi. Oparte na niezaleznej analizie ,silne numeryczne reguty
fiskalne powinny posiadac wyraznie okreslone cele wraz z mechanizmami skutecznego i terminowego
monitorowania”. Reguty powinny odnosi¢ sie do deficytu i dtugu obliczanych wedtug metodyki
unijnej oraz obejmowac catosc sektora instytucji rzgdowych i samorzadowych. Panstwa cztonkowskie
powinny ustali¢ ponadto klauzule wyjscia i konsekwencje nieprzestrzegania regut. Dzieki
wykorzystaniu regut w opracowywaniu corocznych ustaw budzetowych i w wieloletnim planowaniu

budzetowym, pafistwa majg unikng¢ prowadzenia polityki procyklicznej.

W 2012 r. 25 panstw UE, w tym Polska, podpisato Traktat o wzmocnionym zarzadzaniu gospodarczym
strefy euro (tzw. pakt fiskalny), w ktérym uszczegdétawia sie wymogi dotyczace regut fiskalnych
w krajach podlegajacych przepisom traktatu. Pakt fiskalny zacznie jednak obowigzywaé Polske

dopiero po jej przystgpieniu do strefy euro.

W Polsce obowigzuje obecnie kilka regut fiskalnych. Limity dtugu, mimo ze poprawiajg dyscypline
fiskalng, mogg wywotywac dziatania procykliczne (por. Ministerstwo Finansow Polski 2011b, s. 32).
Z kolei wydatkowa reguta dyscyplinujgca, ograniczajgca wzrost czesci wydatkéw budzetowych

do wskaznika inflacji CPI plus jeden p.p., obejmuje zbyt waski zakres wydatkow, aby mogta wywrzeé



zdecydowany wptyw na stan finanséw publicznych. Poza tym, regufa ta jest tymczasowa, obowigzuje

jedynie na czas natozonej na Polske procedury nadmiernego deficytu.

Oprécz wymienienia wad dwdch gtéwnych regut, w Programie Konwergencji z 2011 r. (Ministerstwo
Finanséw Polski 2011b, s. 32) zwrdcono uwage na nieréwnowage sektora finansow publicznych
(s. 11). W raporcie ,Finanse publiczne w Polsce w okresie kryzysu” (Ministerstwo Finansow Polski
2012, s. 3) stwierdzono, ze ,,wzrost nieréwnowagi finanséw publicznych oraz brak stabilnosci fiskalnej
to nie tylko efekt wyjgtkowo silnej recesji gospodarczej, ale réwniez nieodpowiedniej polityki
fiskalnej realizowanej w okresie przed kryzysem”. Przejsciowo wysokie dochody budzetowe,
uzyskane dzieki dobrej koniunkturze ostabity motywacje rzagdéw do ograniczania nierédwnowagi
fiskalnej. Jako rozwigzanie problemu nieréwnowagi, w obydwu publikacjach zaproponowano
wprowadzenie trwatej (stabilizujacej) reguty wydatkowej, stuzgcej osiggnieciu przestrzeni fiskalnej
(wystarczajgco niskiego poziomu dtugu i wydatkédw publicznych oraz odpowiednio wysokich
dochoddéw publicznych, aby w razie spowolnienia gospodarczego rzad mogt dokonaé poluzowania
polityki fiskalnej bez ryzyka utraty stabilnosci finansow publicznych), ustabilizowaniu wzrostu
wydatkow w srednim tempie wzrostu PKB i zmniejszeniu wahan cyklicznych gospodarki. Miataby ona
wejs¢ w zycie po planowanym na 2013 r. zniesieniu procedury nadmiernego deficytu i ewentualnym
okresie przejsciowym przeznaczonym na redukcje salda sektora instytucji rzgdowych
i samorzagdowych do poziomu bliskiego -1% PKB. W Wieloletnim Planie Finansowym z 2011 r.
(Ministerstwo Finansow 2011a, s. 13) zarysowano jej postaé. Wymiernym celem reguty bytaby
stabilizacja salda nominalnego (w S$rednim okresie, przy zatozeniu symetrycznych cykli
koniunkturalnych, tozsama ze stabilizacjg salda strukturalnego) na poziomie tzw. sredniookresowego
celu budzetowego (z ang. medium term objective, MTQ), ktdre stanowi minimum wymagane przez
Unie Europejska dla krajow strefy euro. Dla Polski jest to -1% PKB. Jednak zanim reguta wejdzie

w zycie, musi zostaé okreslona jej formuta i wartosci parametréw.

Gtéwnym celem przedstawionej w artykule analizy byto dobranie optymalnych wartosci parametrow
uniwersalnej reguty wydatkowej — takiej, ktora mogtaby obowigzywaé w kazdym panstwie dgzgcym
do ograniczenia wzrostu wydatkow i stabilizacji salda nominalnego w Srednim okresie. Tym samym
otrzymane wyniki mogg pomdc w szczegdlnosci przy konstrukcji trwatej reguty wydatkowej

dla Polski.

Istniejg dwa podstawowe sposoby poszukiwania rozwigzan w zakresie polityki gospodarczej, w tym

rozwigzan odnoszacych sie do reguty fiskalnej. Pierwszy z nich polega na analizie rozwigzan



stosowanych niegdy$s i obecnie w réznych krajach. Drugi polega na symulacjach i analizach
modelowych scenariuszy z zastosowaniem programéw komputerowych. Kazdy sposéb ma swoje
wady i zalety. Na podstawie analizy modeli mozna otrzymac wnioski niezgodne z rzeczywistoscia,
co wynika z przyjetych zatozen i uproszczen. Poza tym nie kazde rozwigzanie mozna zastosowac
w praktyce. Wreszcie, pewne aspekty reguty, zwfaszcza te instytucjonalne, trudno analizowac
ilosciowo. Z drugiej strony, dzieki modelom mozna podda¢ testom rozwigzania wczesniej

niezaimplementowane.

W kontekscie ilosciowych analiz, a w szczegdlnosci optymalizacji regut fiskalnych, szczegdlnej uwagi
wart jest artykut p. t. ,Choice of The Optimum Fiscal Rule — The Long Run Perspective” (Mackiewicz
2005). Abstrahowano w nim od wahan wynikajgcych z cyklu koniunkturalnego (stad , perspektywa

dtugookresowa”' w tytule), wiec do optymalnych wynikdw nalezato m. in. utrzymywanie deficytu
lub tempa wzrostu wydatkédw na statym poziomie. Takie wyniki okazaty sie spéjne z kryterium
prostoty reguty. W rzeczywisto$ci reguty nie mogg by¢ zbyt proste, gdyz wtedy nie reaguja
wystarczajgco elastycznie na wahania koniunktury i tempa wzrostu produktu potencjalnego. Dobrze
funkcjonujaca reguta musi zawieraé wiele, czasem skomplikowanych, elementéw, m. in.: deflator,
klauzule wyjscia, mechanizm korygujgcy. Ewentualnie powinna uwzglednia¢ kategorie w ujeciu
strukturalnym i luke produktowa. Oprdcz tego, dyskusyjne wydaje sie przyjecie kryterium
uzytecznosci rzadu, ktéry dazy do wygrania wybordw i przez to zwieksza deficyt ponad to, co wynika
ze spotecznego optimum. Tymczasem reguty majg na celu wtasnie ograniczy¢ tego typu pokuse
stojaca przed decydentami i ich uzytecznos¢ nie powinna by¢ brana pod uwage przy optymalizacji
postaci reguty. Powyisze uwagi, spowodowane bardziej praktycznym podejsciem do tematu,
nie zmieniajg faktu, ze wyzej opisany artykut stanowi bardzo wazny i warto$ciowy punkt odniesienia

dla niniejszego tekstu.

Coraz wiekszego znaczenia nabiera modelowanie regut w ramach modeli dynamicznej stochastycznej
rownowagi ogolnej (DSGE). Marattin i Marzo (2009) zbudowali nowokeynesowski model DSGE,
za pomocg ktérego analizowali funkcjonowanie regut w gospodarce poddawanej licznym
zaktéceniom. Zaobserwowali, ze to, czy powinno sie dgzy¢ do wypetniana docelowej wartosci dtugu
czy deficytu, zalezy od reakcji polityki monetarnej na zmiane produktu. Natomiast Kremer (2004)
doszta do konkluzji, ze ocena reguty, a takze jej wptyw na polityke monetarng zalezy od tego, czy jest

respektowana gtéwnie poprzez zmiany w spozyciu publicznym czy w stawkach podatkowych.



Badania dotyczgce wptywu regut na sfere realng gospodarki mozna osadzi¢ w szerszym kontekscie
analizy oddziatywania polityki fiskalnej na gospodarke. To oddziatywanie jest odzwierciedlone
przez tzw. ,,mnoznik fiskalny" - iloraz przyrostu produktu przez przyrost wydatkow publicznych
(w podrozdziale 5.4 niniejszego artykutu jest on jednak okreslony jako wptyw salda strukturalnego
na luke produktows), co do ktérego wartosci nie ma konsensusu wsrdd naukowcédw. Przyktadowo,
Blanchard i Perotti (2002) stwierdzili, na podstawie modelu VAR, pozytywny wptyw wydatkow
publicznych, a negatywny - dochodéw na produkt w Stanach Zjednoczonych. Jednoczesnie pokazali,
ze wydatki publiczne hamujg prywatne wydatki inwestycyjne. Z kolei Auerbach i Gorodnichenko
(2012), za pomoca przetgcznikowego modelu SVAR, uzaleznili wielkos¢é mnoznikéw fiskalnych od fazy
cyklu koniunkturalnego. Pokazali, ze polityka fiskalna jest bardziej skuteczna podczas recesji
niz ekspansji. Oszacowali rowniez mnozniki fiskalne dla réznych kategorii wydatkéow. Préba oceny
wptywu dziatan fiskalnych nie tylko pod katem ich skali, ale tez struktury to obecnie coraz bardziej

popularny nurt w literaturze.

O dotychczas stosowanych regutach w wybranych krajach europejskich traktuje rozdziat drugi. Z kolei
o regutach funkcjonujgcych w Polsce — rozdziat trzeci. Nastepny, czwarty rozdziat zawiera propozycje
formuty reguty wydatkowej. W rozdziale pigtym przedstawiono koncepcje algorytmu genetycznego,
za pomocy ktérego dokonano optymalizacji wartosci parametréw reguty. W rozdziale széstym
przedstawiono wyniki optymalizacji. Podsumowanie i wnioski dla polityki gospodarczej znajdujg sie

w rozdziale si6dmym.

2. Funkcjonowanie regut fiskalnych w wybranych krajach

Reguta fiskalna to trwate ograniczenie natozone na wybrang zmienng dotyczacg polityki fiskalnej,
ktore ma pomdc w osiggnieciu stabilnosci finansow publicznych. Najczesciej ograniczany jest
stosunek dfugu do PKB, stosunek salda nominalnego badz strukturalnego do PKB, a takze tempo
wzrostu wydatkow. Wielkos¢ danej zmiennej nie moze przekroczy¢ albo okreslonej, statej wartosci,
albo wartosci wynikajacej z indykatora, ktéry np. stanowi $rednig z przesztych lub prognozowanych
wartosci zmiennej. Reguty réznig sie: umocowaniem prawnym, zakresem sektora, ktéry obejmuja,
sposobem korekty odchylen od implikowanych pozioméw, mechanizmem monitorowania

i wymuszania stosowania reguty, a takze klauzulami wyjscia.



W $lad za koniecznos$cig wzmocnienia i uregulowania dyscypliny fiskalnej w wielu panstwach, reguty
fiskalne stawaty sie coraz bardziej powszechne. Raport IMF (IMF 2009, s. 7-11) stwierdza
wystepowanie regut az w 80 krajach. Jednak cze$¢ z nich stanowita zobowigzanie wynikajgce
z uczestnictwa danego kraju we wspdlnocie panstw. Reguty wytgcznie szczebla narodowego byty
stosowane w 53 panstwach. Dla poréwnania, w 1990 r. reguty funkcjonowaty zaledwie w siedmiu
krajach. Coraz czesciej, zamiast pojedynczej reguty, wciela sie w zycie ich kombinacje. W niniejszym
artykule skupiono sie na regule wydatkowej, dlatego warto zaznaczy¢ wzrost takze jej znaczenia.
Oile w 1999 r. tylko dziesie¢ panstw stosowato regute wydatkowa, o tyle w 2009 r. takich panstw

byto az dwadziescia piec.

W tym rozdziale zostaty przedstawione w skrdcie reguty funkcjonujgce w siedmiu europejskich
panstwach. Wybér zostat podyktowany wypadkowg jakosci, oryginalnosci regut, a takze dostepem
do materiatow w jezyku angielskim na ich temat. Trzy z panstw: Szwajcaria, Niemcy i Austria stosujg
lub zamierzajg wprowadzi¢ nowatorskie rozwigzania w zakresie mechanizmu korygujacego regute.
Te rozwigzania, okreslane réwniez mianem ,hamulca zadtuzeniowego” opierajg swoje dziatanie
na kontach: wyréwnawczym, amortyzujgcym oraz kontrolnym, ktére mogg postuzyé za wzor
dla Polski. Z kolei w Szwecji, Finlandii i Holandii stosowane s3 limity wydatkowe: ustalane kroczaco
badz na catg kadencje rzadu. W zadnym z tych trzech panstw limity nie s3 wyznaczane za pomoca
formuty, ale opisano je, poniewaz ich ramy fiskalne odznaczajg sie wyjgtkowo bogaty historig
i sg prezentowane w bardzo transparentny sposéb. Dodatkowo, na szczegblng uwage, ze wzgledu

na oryginalng formute determinujaca limit wydatkéw, zastuguje reguta wprowadzona na Stowenii.

2.1 Szwajcaria
Szwaijcaria przyjeta podczas planowania budzetu na 2003 r. regute (por. Zgromadzenie Federalne
Szwajcarii 2011a i 2011b), ktdra wyznacza dopuszczalny poziom wydatkdw podsektora centralnego
w oparciu o iloczyn prognozowanych dochoddéw i wspétczynnika koniunktury:

Ind,

L_Wn_ =EI\D —
— nt+1 t ( nt+1 ) Et (PKBH_I )
Gdzie:

L _Whn,,, — maksymalna kwota (limit) wydatkéw nominalnych w roku t+1,
E, (Dnm ) — prognozowane w roku t dochody nominalne z roku t+1,

Ind,,, - indykator S$redniookresowego realnego tempa wzrostu PKB, w przeciwiefstwie

do indykatora zaprezentowanego w rozdziale 4, obliczany tu jako trend PKB przy uzyciu

zmodyfikowanego filtra Hodricka Prescotta,



E, (PKBM) — prognozowany w roku t produkt krajowy brutto Szwajcarii z roku t+1.

Dodatkowo dopuszczalny poziom wydatkéw jest poddawany korekcie wynikajacej ze stanu dwadch
kont: wyréwnawczego i amortyzujgcego. Na koncie wyrdwnawczym kumulujg sie odchylenia
(bez uwzgledniania zmiany wartosci pienigdza w czasie) poziomu zrealizowanych wydatkéw
od poziomu wynikajgcego z rzeczywiscie osiggnietych dochodéw i faktycznego wspodtczynnika
koniunktury. W przypadku stwierdzenia niedoboru na koncie wyréwnawczym przekraczajgcego 6%
catkowitych wydatkéw zarejestrowanych w poprzednim roku, rdinica miedzy niedoborem
a owymi 6% catkowitych wydatkéw musi by¢ usunieta w ciggu trzech kolejnych lat budzetowych.
Z kolei na koncie amortyzujgcym pojawiajg sie wirtualne zapisy wynikajgce z wydatkow i dochoddw
zrealizowanych w nadzwyczajnych okolicznosciach, m. in. dochody wynikajgce z poprawy majgtku
netto panstwa. Niedobdér na koncie amortyzujgcym w poprzednim roku budzetowym powinien

zostac usuniety w ciggu szesciu kolejnych lat budzetowych.

Na tle innych panstw szwajcarska reguta wyrdznia sie silnym umocowaniem prawnym. Nie dos$¢,
Ze jej zasady zostaty zapisane w konstytucji i ustawie budzetowej, to w dodatku sama reguta zostata
przegtosowana w referendum, co sprawia, ze trudno jg obejs¢. Reguta poddawana jest przeglagdom
i nowelizacjom, co umozliwia ciggte jej ulepszanie. W dotychczasowym okresie funkcjonowania
reguta okazata sie skuteczna, co znalazto odzwierciedlenie w obnizeniu sie udziatu zadtuzenia w PKB.
Watpliwosci moze jednak budzi¢ brak sprecyzowania wysokosci minimalnej rocznej korekty
niedoboru na koncie wyréwnawczym. Pocigga to za sobg ryzyko odktadania cie¢ na przysztosé,
obarczania nimi kolejnych rzadéw. Oprécz tego reguta nie obejmuje catego sektora instytucji

rzgdowych i samorzgdowych, a jedynie podsektor centralny.

Warto zwrdci¢ uwage na rozbudowany proces konsultacji spotecznych w Szwajcarii poprzedzajgcych
wprowadzenie reguty (por. Szwajcarska Rada Zwigzkowa 2000). Z jednej strony, dobrze to Swiadczy
o formie dialogu miedzy rzadem aobywatelami. Z drugiej strony, od momentu rozpoczecia

konsultacji do faktycznego zastosowania reguty w procesie budzetowania mineto az osiem lat.

2.2 Niemcy
Od 2011 roku w Niemczech obowigzuje reguta salda strukturalnego (Rada Parlamentarna Niemiec
2010). Docelowo, po okresie przejsciowym, deficyt strukturalny podsektora centralnego
ma nie przekracza¢ 0,35% nominalnego PKB od 2016 r., a podsektor lokalny nie powinien wykazywa¢

deficytu strukturalnego od 2020 r. Niewykluczone jest skrécenie tego okresu przejSciowego.



Na koncie kontrolnym beda kumulowaty sie odchylenia faktycznych wartosci salda nominalnego
od progu okreslonego formutg (wszystkie zmienne dla tego samego roku):

Sn;-i—l = —0,35% . PKB[—[ + Et (Stf;_H )+ Et (luka ) ellitka - K

t+1 t+1

Gdzie:

Sn;l— minimalny limit salda nominalnego podsektora centralnego w roku t+1,
stf —saldo transakcji finansowych,

luka — nominalny poziom luki popytowej,

el, ., —elastycznos¢ salda wzgledem luki,

K - sktadnik korekty wynikajacy z przekroczenia 1% PKB przez odchylenia skumulowane na koncie

kontrolnym.

Pierwotnie, aby ustali¢ pozgdany poziom salda, prog ten okreslany jest przy uzyciu prognoz,
ale odchylenia licza sie juz od zweryfikowanego progu ex post. Zgodnie z konstytucja, jesli ujemna
warto$¢ konta kontrolnego przekroczy 1,5% nominalnego PKB, to w nastepnym roku,
oile prognozowany jest wzrost luki popytowej, dolna granica wielkosci salda musi wzrosnac,
lecz maksymalnie o 0,35% PKB. Jednak w ustawie, dla jeszcze wiekszego bezpieczeristwa, prog ten
zostat obnizony do 1%. W przeciwienistwie do Szwajcarii, obecna reguta w Niemczech jest dopiero
wdrazana i trudno oceni¢ jej efektywno$é. Umocowanie prawne reguty jest jednak silne,
a jej znaczenie dodatkowo wzmacnia powotanie rady fiskalnej (tzw. Stabilitatsrat), do ktdrej zadan

nalezy nadzorowanie wykonywania budzetu podsektora centralnego i jednostek lokalnych.

2.3 Austria
Austriacki hamulec zadtuzeniowy jest wzorowany na regule niemieckiej. Wejdzie w zycie w 2017 r.
(Rada Narodowa Austrii 2011). Podobnie jak w Niemczech, deficyt strukturalny nie powinien
przekracza¢ 0,35% PKB, ale do zakresu wlicza sie nie tylko podsektor centralny, lecz réwniez
podsektor ubezpieczen spotecznych. Prég konta kontrolnego wynosi natomiast 1,25% PKB. Drugie
konto kontrolne zaplanowano dla podsektora lokalnego, z odpowiednio nizszym progiem, ale do tej

pory nie zapadty w tej sprawie ostateczne rozstrzygniecia.

2.4 Szwecja
Szwecja stanowi dobry przykfad kraju, w ktdrym obnizono dtug publiczny nawet w trudnych czasach.

Tamtejsza polityka fiskalna podlega trzem regutom: 1) 1-procentowej nadwyzki budzetowej sektora



finanséw publicznych, 2) limitu wydatkéw podsektora centralnego i systemu emerytalnego oraz 3)
zrownowazonego budzetu podsektora lokalnego. W celu oceny stopnia wypetniania gtéwnej reguty -
nadwyzki budzetowej, rzad stosuje kilka wskaznikow. Przewaznie sg one Srednimi ruchomymi
z wartosci salda nominalnego oraz strukturalnego, zaréwno oczyszczonego, jak i nieoczyszczonego
z wahan cyklicznych. Jakos¢ prowadzonej polityki fiskalnej monitoruje Rada Polityki Fiskalnej (por.
Swedish Fiscal Policy Council 2010). Warto doda¢, ze zakres limitu wydatkéw nie jest uregulowany
w prawie. Do tej pory obejmowat jednak ten sam zakres 26 obszaréw wydatkowych oraz wydatkéw

pozabudzetowych na system emerytalny.

2.5 Finlandia
Finlandia zwraca uwage ciggtym doskonaleniem zasad dziatania limitdw, ktére odgrywajg kluczowa
role w polityce fiskalnej tego kraju (Ministry of Finance of Finland 2011). Teoretycznie limity
obowigzywaty juz od 1991 r., ale reguta ta na poczatku nie byta wystarczajgco restrykcyjna. O regule
sensu stricte mozna méwié dopiero w odniesieniu do limitéw wydatkowych ustalonych przez rzad
sprawujacy wtadze w latach 2004-2007, a takze do limitéw przypadajgcych na lata 2008-2011.
Obydwa zostaty zapisywane w umowie koalicyjnej po uzgodnieniach miedzy partiami tworzacymi
rzad na okres trwania kadencji. Mimo braku podstawy prawnej, rzady przestrzegaty tych zobowigzan.
Limity zostaty natozone na podsektor centralny z wytgczeniem m. in. odsetek od dtugu oraz kategorii
szczegblnie podatnych na cykl koniunkturalny. Dzieki temu, mimo recesji, wzrost wydatkéw
nielimitowanych byt jedynie odzwierciedleniem dziatania automatycznych stabilizatorow
koniunktury. Wykonywanie zadeklarowanych limitdw jest monitorowane przez ministerstwo
finanséw. Wiele kontrowersji wzbudzito w Finlandii odmienne traktowanie inwestycji w limitach
wydatkowych w zaleznosci od sposobu ich finansowania. Ponadto, poziomy limitéw sg zapisywane
w wielkosciach realnych, t. j. w cenach z pierwszego roku kadencji rzagdu, a nastepnie corocznie
korygowane o zaobserwowang inflacje. Wskazniki inflacji rdéznig sie w zaleznosci od kategorii
wydatkow, co sprawia, ze metoda deflowania jest do$¢ skomplikowana i takie wywotuje
kontrowersje. Mimo ze, generalnie finska reguta limitéw wydatkowych jest pozytywnie oceniana
w Srodowisku naukowym (por. np. Kovacs 2011), to zarazem wydatki catego sektora instytucji

rzgdowych i samorzagdowych wcale nie rosty wolniej niz srednia unijna.

2.6 Holandia
Holandia moze z kolei pochwali¢ sie bardzo bogatg historig regut fiskalnych, stosowanych od 1945 r.
(por. Berndsen 2001). Jeden z waznych elementéw krajowych ram fiskalnych stanowi (por. European

Commission 2012) Narodowe Biuro Analiz Polityki Gospodarczej (Central Planning Bureau). Obecnie



w Holandii, podobnie jak w Finlandii, obowigzujg limity wydatkowe okreslane wraz z poczatkiem
kadencji nowego rzadu — z gory na czteroletnig kadencje w kategoriach nominalnych. Sg one
nastepnie konwertowane na kategorie realne zgodnie z prognozami deflatora popytu wewnetrznego.
Co roku limit na dany rok jest ponownie przeksztatcany na kategorie nominalne po skorygowaniu
prognozy deflatora. Jezeli w limicie dotyczgcym pewnego ministerstwa zostanie stwierdzona
nadwyzka lub niedobér, to muszg one zostaé rozdysponowane/ pokryte w ramach tego samego
ministerstwa, ewentualnie w ramach tego samego podsektora, a w wyjatkowych przypadkach
w ramach catego sektora, na ktdry zostat natozony limit. Limit obejmuje trzy podsektory finanséw
publicznych: centralny, ubezpieczen spotecznych i ochrony zdrowia. Z reguty wytgczone sg m. in.:
wydatki na podsektor lokalny, na odsetki od dtugu i silnie cykliczne zasitki dla bezrobotnych.
Tak jak w przypadku limitéw, tak samo zmiany dyskrecjonalne w podatkach i sktadkach
na ubezpieczenie spoteczne sg ustalane z géry na kadencje rzadu. Mimo ze holenderskie ramy
fiskalne zostaty bardzo pozytywnie ocenione przez Komisje Europejskg, stosunek diugu do PKB
w tym kraju wzrést z 45% w 2007 r. do ponad 60% w 2009 r. Jedynie czes¢ tego wzrostu mozna
usprawiedliwia¢ dziataniem automatycznych stabilizatoréw koniunktury w czasie reces;ji.
W konsekwencji, podobnie jak w Finlandii limity nie pozwolity na automatyczng stabilizacje

zadtuzenia.

2.7 Stowenia

Formuta reguty wprowadzonej w 2011 r. w Stowenii przedstawia sie nastepujgco:

L_Wn,, :Ez(Wnt)'[l—i_IndrH _u‘(Dt —D*)—v-(Sp, _Sp*)]

gdzie:

L _Wn,,, —limit wydatkédw na rok t+1,

E, (Wn,) — prognoza wydatkow wykonanych w roku t,

Ind - siedmioletnia, scentrowana srednia z dynamik nominalnego potencjalnego PKB,

D, — udziat dtugu sektora instytucji rzagdowych i samorzadowych w % PKB w roku t,

D - docelowy udziat dtugu sektora instytucji rzgdowych i samorzadowych w % PKB (40 %),

Sp, — udziat salda pierwotnego sektora instytucji rzadowych i samorzadowych w % PKB w roku t,

Sp* — docelowy udziat salda pierwotnego sektora instytucji rzagdowych i samorzagdowych w % PKB
(0%),

u, v —parametry odpowiadajgce za osigganie docelowych wartosci odpowiednio dtugu i salda.
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Przyjeta formuta zostata zaczerpnieta z artykutu Hieberta i Rostagno (2000). Nie jest jednak jasne,
jakg metodg postuzyli sie autorzy stowenskiej reguty wybierajgc wartosci parametrow u i v.
To, ze u waha sie silnie, bez wyraznego trendu, w zakresie 0,3 — 0,7, a v w zakresie 0,4 — 0,6
w projekcji na lata 2012-2015 (za Ministry of Finance of Slovenia 2011), Swiadczy
o podporzadkowaniu wartosci tych parametréw innym celom, co stawia pod znakiem zapytania sens
formuty reguty. Kolejng wadg stowenskich rozwigzan jest ryzyko procyklicznosci polityki fiskalnej.
Ponadto, limity majg by¢ naktadane na kilka lat wprzdd, co uniemozliwi natychmiastowg reakcje
na przekroczenie docelowych wartosci, a korekty z koniecznosci bedg musiaty opiera¢ sie

na prognozach.

2.8 Whioski z przegladu regut fiskalnych
Waznym skutkiem, ktéry pocigga za sobg stosowanie limitu wydatkéw jest rozdzielenie dyskusji
na temat pozadanego udziatu panstwa w gospodarce od dyskusji o znaczeniu poszczegdlnych
wydatkow. Decyzja o wysokosci limitu jest bowiem podejmowana najpierw, a nastepnie dokonywane

jest jego rozdysponowanie pomiedzy kategorie wydatkowe.

Skutecznos¢ regut w rdoznym stopniu zalezy od trafnosci prognoz inflacji. Limit wydatkéw w Stowenii
dotyczy warto$ci nominalnych, co oznacza, ze ewentualny wzrost inflacji w ciggu roku wywota
proporcjonalne obnizenie limitu w kategoriach realnych. Podobnie ma sie rzecz w Szwecji, Finlandii
i Holandii, natomiast w Szwajcarii i Niemczech rozpatruje sie badz to wydatki wzgledem dochoddw,
badz saldo wzgledem PKB. Inflacja ostatecznie ma wiec tam mniejsze znaczenie, gdyz jednoczesnie

podnosi licznik, jak i mianownik utamka, jakim jest wielko$¢ docelowa.

Warto wzorowac sie na fiiskiej i holenderskiej transparentnosci, ale przypadki tych krajow wskazuja
na koniecznos$¢ opracowania numerycznej reguty fiskalnej, w oparciu o ktérg powinny by¢ ustalane
limity wydatkowe. Ewentualnie limity powinna wspierac¢ regufa salda, co ma miejsce w Szwecji.
Trudno na razie oceni¢ jednoznacznie skuteczno$é obowigzujgcych w Szwajcarii i Niemczech
mechanizméw korygujacych, poniewaz w panstwach tych, nie zaistniata dotychczas potrzeba
pokrycia ich niedoboru. Jednak mozna domniemywac, ze taki mechanizm réwniez jest nieodzowny,
jezeli danemu panstwu zalezy na stabilizacji salda budzetowego i w konsekwencji — na stabilnym

poziomie dtugu.

Odmienng kwestie stanowi pytanie, jak diugo wyzej opisane reguty pozostang w niezmienionej

postaci. Wejscie w zycie paktu fiskalnego natozy na ww. kraje oprdcz Szwajcarii m. in. obowigzek
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przestrzegania danego poziomu salda strukturalnego instytucji rzagdowych i samorzadowych
oraz wprowadzenia mechanizmu korygujgcego w okreslonym czasie nadmierne odchylenia.
W Niemczech problemem moze okaza¢ sie wtedy maksymalna kwota korekty salda, potencjalnie
niewystarczajgca do korekty odchylen w wyznaczonym terminie. Formuta reguty stowenskiej rowniez
nie jest do konca spéjna z postanowieniami paktu, m. in. odnosi sie do salda nominalnego,

a nie strukturalnego. W Szwecji, Finlandii i Holandii brakuje zas mechanizmoéw korygujacych.

3. Dotychczasowe funkcjonowanie regut w Polsce

Potrzeba wprowadzenia nowej reguty fiskalnej w Polsce (por. Ministerstwo Finanséw Polski 20113,
s. 13; Ministerstwo Finansow Polski 2011b, s. 32-33), Uzasadnienie do projektu ustawy budzetowe;j
na rok 2012 Tom | (Ministerstwo Finansow Polski 2011c, s. 16), list ministra finanséw J. Rostowskiego
do Komisarza Europejskiego, O. Rehna (Rostowski 2011, s. 3), Finanse publiczne w Polsce w okresie
kryzysu (Ministerstwo Finansow Polski 2012, s. 2)) jest podyktowana niewystarczajgcymi regutami
obowigzujgcymi obecnie. Do grona najwazniejszych regut zaliczajg sie przede wszystkim trzy progi
zadiuzeniowe i tymczasowa regufa dyscyplinujgca, ktdra po raz pierwszy znalazta zastosowanie
w ustawie budzetowej na 2011 r. W Polsce obowigzywaty tez reguty specyficzne dla konkretnej
kadencji rzadu, tzw. "regufa Belki", a pdzniej "kotwica budzetowa". Kilka regut zostato natozonych
na jednostki samorzadu terytorialnego (JST), a nowe restrykcje sg wcigz planowane. Temat regut JST

wykracza jednak poza zakres tego artykutu.

3.1 Limity dtugu
Obecnie najwazniejszg regutg fiskalng obowigzujgcg w Polsce sg limity dtugu publicznego.
Podstawowy zapis reguty w Konstytucji RP brzmi: "Nie wolno zaciggaé pozyczek lub udzielac
gwarancji i poreczen finansowych, w nastepstwie ktérych panstwowy dtug publiczny przekroczy 3/5
wartosci rocznego PKB.(...)" Dzieki zapisowi w Konstytucji reguta posiada silne umocowanie prawne.
Nalezy tez zaznaczy¢, ze reguta konstytucyjna nie podaje konsekwencji przekroczenia progu 60% PKB,
ale teoretycznie (przy praktycznie niemozliwym do spetnienia zatozeniu doskonatych prognoz i braku

wahan kursu walutowego) nie dopuszcza do jego przekroczenia.

O dalszych regulacjach stanowi Ustawa o finansach publicznych (Sejm RP 2010). Wyrdzniono w niej
trzy progi ostroznosciowe i opisano konsekwencje przekroczenia kazdego z nich. Jedli relacja
panstwowego dtugu publicznego (tzn. liczonego wg krajowej metodyki) do PKB wynosi miedzy 50

a55%, to w budzecie na przyszty rok nie mozna planowac wzrostu relacji deficytu do dochodéow
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budzetu panstwa. W sytuacji przekroczenia w roku t drugiego progu, okreslonego na poziomie 55%,
m. in. nie mozna planowac deficytu budzetowego na rok t+2 albo zaplanowac¢ deficyt zapewniajacy
spadek relacji dtugu Skarbu Panstwa do PKB w poréwnaniu z rokiem t+1. Ponadto, zamrozone zostajg
wynagrodzenia w sferze budzetowej, a renty i emerytury nie mogg rosna¢ szybciej w roku t+2
niz wskaznik CPl z roku t+1. Oprécz tego, deficyt JST nie moze przekroczy¢ sumy nadwyzki
budzetowej z lat ubiegtych, wolnych srodkéw oraz kwoty zwigzanej z realizacjg zadan ze srodkow
pomocowych UE. Trzeci prég, ktdrego zgodnie z zapisem w Konstytucji nie mozna przekroczy¢,
wynosi 60% PKB. Jezeli tak sie jednak stanie, to stosowane sg procedury odnoszace sie do drugiego
progu, a ponadto jednostki sektora FP nie mogg udziela¢ nowych gwarancji i poreczen, a JST —

planowacd deficytu na rok t+2.

W ustawie zapisano rowniez klauzule wyjscia: stan wojenny lub stan wyjgtkowy/kleski zywiotowej
na catym terytorium RP. Staboscig tej reguty jest wzglednie niska restrykcyjno$é pierwszego progu.
Nie zapobiega ona przekroczeniu przez diug kolejnych progdw. Dobra reguta wymusitaby
odpowiednio wczesne dostosowania zapobiegajgce narastaniu zadtuzenia, a nie tylko wskazywata
na dziatania w sytuacji kryzysowej. Takie dziatania (co do zasady Zle odbierane przez spoteczenstwo)
musiatby zresztg podjac rzad, ktéry niekoniecznie najbardziej przyczynit sie do wzrostu dtugu. Dtug
cechuje sie bowiem znaczng inercja. Problem kontroli zadtuzenia dodatkowo wzmaga fakt opdznienia
miedzy stwierdzeniem przekroczenia progu a momentem wprowadzania dziatan zaradczych. Poza
tym, jak to juz zostato zasygnalizowane we wstepie, reguta dtugu moze prowadzi¢ do procyklicznosci
polityki fiskalnej. Wymusza ona zdecydowane kroki dopiero w sytuacji, gdy dtug przekracza 55% PKB,
co moze zdarzy¢ sie najpewniej w czasie recesji. Ciecie wydatkéw i podnoszenie podatkdéw mogtyby
wtedy przyczyni¢ sie do dalszego pogorszenia koniunktury. Warto takze zaznaczy¢, ze limity dtugu
sg oparte na metodyce krajowej, a nie unijnej. Limity odnoszg sie bowiem do panstwowego dtugu
publicznego, a nie dtugu instytucji rzadowych i samorzadowych (ang. general government),
do ktdérego inwestorzy przywigzujg wiekszg wage. Unijna definicja dtugu jest bowiem obiektywna

wobec poszczegdlnych panstw.

3.2 Reguta dyscyplinujgca (CPI+1)
Reguta dyscyplinujgca (okreslana réwniez jako tymczasowa reguta wydatkowa) zostata zapisana
w Ustawie o finansach publicznych pod koniec 2010 r. i znalazta odzwierciedlenie w ustawie
budzetowej na 2011 r. Ma ona obowigzywaé na czas objecia Polski procedurg nadmiernego deficytu.
Reguta ogranicza wzrost agregatu pewnych wydatkéow budzetowych do prognozowane;j inflacji CPI

plus jeden punkt procentowy (stad popularne oznaczenie "CPI+1").
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Reguta obejmuje cze$¢ wydatkdow o charakterze uznaniowym i nowe wydatki prawnie
zdeterminowane. Spod reguty wytgczone sa:
. wydatki na obstuge dtugu publicznego;

. srodki wtasne UE oraz obligatoryjne sktadki wptacane do organizacji miedzynarodowych;

wydatki na realizacje programéw finansowanych z udziatem s$rodkéw pochodzgcych z

dochoddéw publicznych, budzetu UE i niepodlegajagce zwrotowi z EFTA lub Zrédet
zagranicznych;

. wyptaty i obstuga swiadczen rodzinnych, swiadczen z funduszu alimentacyjnego oraz
finansowanie sktadek na ubezpieczenia emerytalne i rentowe za osoby pobierajace
Swiadczenia pielegnacyjne;

. sktadki na ubezpieczenie spoteczne za osoby przebywajgce na urlopach wychowawczych
i macierzynskich oraz za osoby niepetnosprawne;

. Swiadczenia emerytalno-rentowe funkcjonariuszy i uprawnionych cztonkéw ich rodzin
oraz uposazenia sedzidw i prokuratorow w stanie spoczynku;

. dotacje dla FUS, Funduszu Emerytur Pomostowych, Funduszu Emerytalno-Rentowego KRUS

oraz na sfinansowanie wyptfat $wiadczen emerytalno-rentowych gwarantowanych

przez panstwo.

Spod zakresu obowigzywania reguty wytgczone sg takze okreslonego rodzaju wydatki budzetu
panstwa wynikajgce z przepisow, ktére weszty w zycie przed 2011 r. Jedli jednak przepisy dotyczgce
tych kategorii wydatkdw ulegng zmianie, to wtedy te wydatki zostang automatycznie objete reguta.

Klauzule wyjscia sg identyczne, co dla limitéw dtugu.

Do zalet reguty dyscyplinujacej nalezy silne umocowanie prawne. Podstawowa jej wada to natomiast
waski zakres — ok. 1/4 budzetu panstwa. Gdyby nie waski zakres, ograniczenie realnego wzrostu
wydatkédw do 1% nalezatoby uznaé za rygorystyczne, tym bardziej, ze prognozy sSredniorocznego
wskaznika inflacji dokonywane przez Ministerstwo Finansdw sg zazwyczaj ostrozne. Tym niemniej,
gdyby prognozy inflacji okazaty sie trwale zawyzane, to wydatki rostyby realnie szybciej niz o 1%.
Z drugiej strony, inflacja jest dodatnio skorelowana z lukg popytowg, wiec szybszy realny wzrost
wydatkdw w okresie nieoczekiwanie niskiej inflacji zwykle stanowitby dziatanie o charakterze
antycyklicznym. Co wiecej, formutfa uzaleznia limit wydatkédw w roku t od planowanych wydatkéw

w roku t-1, podczas gdy wydatki wykonane sg nizsze lub réwne planowanym. Dlatego, w poréwnaniu
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z wykonanymi wydatkami roku t-1, wykonane wydatki w roku t mogg incydentalnie wzrosna¢ szybciej

niz o 1% nawet przy zatozeniu bezbtednej prognozy inflacji.

33 Reguta Belki
Poprzedniczka reguty dyscyplinujacej byta reguta zaproponowana na przetomie 2001 i 2002 r. przez
6wczesnego ministra, M. Belke. Formuta reguty byta podobna: wydatki (catego) budzetu panstwa
nie mogty przekroczyé wskaznika inflacji CPI plus jeden p.p. Nowa filozofia konstruowania budzetu
zostata zastosowana (Parkiet 2001) juz przy opracowaniu budzetu na 2002 r., ale wdwczas
planowana dynamika wydatkéw przekroczyta te wynikajgca z formuty. Wydatki budzetowe
na nastepny rok miaty juz zostaé¢ zaplanowane zgodnie z powyziszg formuty. Zapowiedz reguty
znalazta sie m. in. w strategii gospodarczej rzadu. Jednak zanim uchwalono budzet na 2003 r.,
uniewazniono zasade CPIl+1 p.p. Regufa zostata reaktywowana i obowigzywata przy konstrukcji
budzetu na lata 2004-2005. Definitywnie odstgpiono od niej w budzecie na 2006 r., pierwszym
konstruowanym w V kadencji parlamentu (2005-2007). Zalety i wady tej reguty odpowiadaty zaletom
i wadom reguty dyscyplinujgcej. Do stabosci nalezy dodaé¢ brak umocowania ustawowego, ktory
utrudnit monitorowanie reguty. Trudno bowiem byto nawet stwierdzi¢, kiedy reguta zaczeta

obowigzywac, a kiedy przestata.

34 Kotwica budzetowa
Budzety na lata 2006 i 2007 zostaty opracowane z uwzglednieniem tzw. "kotwicy budzetowej".
Reguta ta, stanowigca gérne ograniczenie deficytu budzetu panstwa opiewajgce na 30 mld zt, miata
za zadanie zapewni¢ wiekszg stabilnos¢ na rynkach finansowych i obnizenie relacji deficytu do PKB.
Rzad powotany pod koniec 2007 r. formalnie nie respektowat deklaracji poprzednikéw, ale mimo to

w latach 2008-2009 deficyt byt nizszy niz 30 mld zt.

Z perspektywy czasu nalezy oceni¢, ze w latach 2006-2007, czyli u szczytu koniunktury dopuszczalny
poziom deficytu byt wyzszy od takiego, ktéry gwarantowatby stabilizacje dtugu na poziomie nizszym
od 60% w dtugim okresie. Z kolei maksymalna kwota deficytu, 30 mld zt, zatozona na "kryzysowy"
2009 r. uniemozliwitaby antycykliczng polityke fiskalng. Ponadto, wraz z rosngcymi cenami limit
wyrazatby coraz nizszg wartos¢ w sensie realnym, wiec predzej czy pdzniej musiatoby dojs¢ do jego
zmiany. Nie wiadomo jednak, na jakich zasadach to dostosowanie nominalne miatoby sie odbywac.
Oprécz tego limit deficytu mégtby zostac osiggniety nie tylko poprzez, pozgdang z punktu widzenia

redukcji sektora FP w gospodarce, obnizke relacji wydatkéw do PKB, ale rowniez dzieki wzrostowi
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udziatu dochodéw w PKB. W przeciwieAstwie do reguty dyscyplinujgcej, reguta Belki i kotwica

budzetowa stanowity jedynie deklaracje stowne.

3.5 Pozostate reguty
W Polsce obowigzuje jeszcze wiele regut obejmujacych jedynie czesci podsektoréw sektora finanséw
publicznych. Warto w tym miejscu wyrdzni¢ regute dotyczacg wydatkéw na obrone narodowa
oraz na Narodowy Fundusz Zdrowia. Reguta odnoszaca sie do Ministerstwa Obrony Narodowej
to efekt regulacji przyjetych w ramach uczestnictwa Polski w NATO. Wydatki MON w danym roku
powinny wynosi¢ 1,95% prognozowanego, na etapie projektowania ustawy budzetowej, PKB
z poprzedniego roku. Dodatkowo, w latach 2001-2008, 0,05% PKB z danego roku byto przeznaczane
na realizacje wieloletniego programu wyposazenia polskich sit zbrojnych w samoloty
wielozadaniowe. W wyniku zmniejszania sie budzetu panistwa w relacji do PKB, udziat wydatkéw na
MON w stosunku do wydatkéw budzetu panistwa ogoétem rést w latach 2008-2010, a prognozy

wskazujg na jego dalszy wzrost.

Z kolei plan finansowy NFZ musi by¢ zrownowazony (por. Sejm RP 2008). Ponadto, wysokos¢ tgcznych
zobowigzan NFZ wynikajgcych z zawartych ze Swiadczeniodawcami umow nie moze przekroczyc
wysokosci kosztdw przeznaczonych na ten cel, ustalonych w planie finansowym. Dodatkowo,
wysokos¢ rat i pozyczek przypadajgcych do sptaty w danym roku nie moze przekroczyé wysokosci
rezerwy ogolnej przewidzianej w planie finansowym na dany rok. Podobnie jak MON, NFZ réwniez
obowigzuje reguta oddziatujgca w kierunku przeciwnym niz ograniczenie deficytu: zaplanowane
koszty finansowania $wiadczen opieki zdrowotnej w danym roku nie mogg by¢ nizsze

od analogicznych kosztéw zaplanowanych w poprzednim roku.

4. Propozycja nowej reguty

Postac reguty, ktdrej parametry poddano optymalizacji mozna potraktowaé jako zatozong z goéry
propozycje dla Polski. W artykule abstrahuje sie od innych potencjalnych postaci reguty: dtugu, salda
nominalnego lub salda strukturalnego, na ktdorych niekorzy$¢ przemawia albo potencjalna
procyklicznos$é, albo koniecznos¢ prognozowania i szacowania nieobserwowalnych kategorii, jak luka
produktowa lub saldo strukturalne. Formuta zawarta w pieciu réwnaniach opisanych w tym rozdziale

jest jednak skonstruowana w sposéb na tyle uniwersalny, ze mogtaby mie¢ zastosowanie
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w dowolnym kraju do stabilizacji na zadanym poziomie w srednim okresie relacji salda nominalnego

sektora instytucji rzgdowych i samorzagdowych do PKB.

Gtéwna formuta [1] w przyblizeniu oznacza, ze wydatki (w modelu utozsamiane z wydatkami
natozonymi na peten sektor instytucji rzadowych i samorzagdowych) rosng w tempie inflacji CPI
i Sredniego tempa wzrostu realnego PKB. Limit wydatkéw na rok t+1 (L_Wngy4) jest réowny
skorygowanemu ex post o pomytki w prognozach inflacji limitowi na rok t (L_Wn, ) przemnozonemu
przez prognozowany” érednioroczny wskaznik dynamiki cen (CPI) na rok t+1 (E«(mw1)) i przez indykator
Sredniookresowego tempa wzrostu realnego PKB (Indi.;). W razie wystgpienia istotnej kumulacji
odchylen salda nominalnego od MTO (przyjetego na poziomie -1% PKB) w roku t-1, dokonywana jest
korekta czesci realnej formuty (Ki1). Zatozono, ze poziom limitu wydatkowego na rok t+1 bedzie

wyznaczany na poczgtku roku t.

proponowana reguta fiskalna

t+1

L_Wn,=L_Wn -E(x.,)|Ind, + K, [1]
N —

cz.nominalna | cz.realna  korygujacacz.realna

Wz6r [2] wyjasnia korekte ex post limitu na rok t. Na poczatku roku t istnieje informacja o faktyczne;j
inflacji w roku t-1 (m,). Te informacje nalezy wykorzysta¢, aby skorygowac limit zanizony
badz zawyzony w wyniku btednej prognozy inflacji na rok t-1 sporzadzonej na poczatku roku t-1 (E.
1(m.1)). Odzwierciedla to drugi iloraz we wzorze [2] (.1 / Eca(mi.1)). Oprocz tego, na poczatku roku t,
dzieki naptywowi nowych informacji, mozna dokfadniej przewidzie¢ inflacje na rok t (E¢(m;)) niz miato
to miejsce w prognozie sporzadzonej w roku t-1 (E.4(m;)), co odzwierciedla pierwszy iloraz we wzorze

[2] - (E¢(me)/ Eea(my)).

Et(ﬂ’-t) X ﬂ’-t—l
Et—l (ﬂ.r) Et—l (ﬂ-t—l)

korygujaca cz.nominalna

L_Wn =L_Wn,: 2]

We wzorze [3] rozpisano indykator Sredniookresowego tempa wzrostu realnego PKB (Ind.)
jako $rednig geometryczng z dynamik realnego PKB (PKBr_dy, zapisanych w postaci np. 1,039)

odnotowanych w przesztosci lub prognozowanych na poczatku roku t na kolejne lata (stad operator

1 . 7 . . ;. . .
Operator oczekiwan E,(x) oznacza oczekiwanie dotyczace wartosci zmiennej x sformutowane na poczatku roku t.

17



oczekiwan z roku t). Parametry p i f, oznaczajg odpowiednio liczbe lat przesztych i przysztych

uwzglednianych w indykatorze.

t+1+f
Ind,, = pm(/ [1£.(PkBr_d,) [3]

T=t+1-p

Aby reguta mogta stabilizowac¢ saldo na poziomie MTO w srednim okresie, potrzebny jest mechanizm
korygujacy potencjalne odchylenia. Takie odchylenia moga wynika¢ z faktu, iz elastycznos¢
dochodowa wzgledem nominalnego PKB rézni sie od 1 lub z btednych prognoz dynamiki PKB. Dlatego
proponowang regute wyposazono w konto kontrolne (notional account, w skrécie NA) [4], na ktérym
zapisywane sg roznice miedzy faktycznym saldem nominalnym wyrazonym w procentach PKB (Sn,)

a MTO.
NA, =NA,_, +Sn, —MTO (4]

Jezeli ujemna warto$¢ zanotowana na NA przekroczy jeden z progéw L', i=1,2, wtedy korygujaca
cze$é realna z formuty [1] Ku: wynosi B. punktéw procentowych. Taka korekta moze mie¢ jednak
miejsce jedynie w wystarczajgco dobrych czasach, aby nie wywotywaé polityki procyklicznej.
To, jak dobre lub zte sg czasy, ocenia sie na podstawie poréwnania prognozowanej dynamiki realnego
PKB z indykatorem sredniookresowego tempa wzrostu realnego PKB. Rdéznica miedzy Indyq
a prognozowang dynamikg PKB na rok t+1 jest uznawana za wystarczajacg, gdy przekroczy
wartos¢ o'. Przekroczenie ujemnego progu L' nie implikuje korekty, o ile wczeéniej nie zostata
uruchomiona $ciezka korekty NA. Sciezka ta obowiazuje od momentu przekroczenia progu L?

do momentu powrotu ponizej progu L.
Przekroczenie przez nadwyzke zgromadzong na NA progdéw dodatnich wywotuje, zgodnie z postacia
reguty poddawang optymalizacji, analogiczne konsekwencje, co progi ujemne poza jednym

wyjatkiem. Zatozono bowiem, ze po stronie dodatniej Sciezka korekty w ogdle nie obowigzuje.

Nalezy zastrzec, ze zgodnie z prezentowang tu propozycja reguty, przekroczenie progéw dodatnich

nie wywotywatoby automatycznych dostosowan.
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B2, NA_ >L'iE(PKBrd, )<Ind, +a’
B, I[2>NA_ >L iE(PKBrd,)<Ind, +ao!
0, (L' >NA_ >1I
K;+1 — [ + t—1 —] [5]

0, [Ll_ >NA,_, 2 Lz_]i brak sciezki korekty
B', [L' > NA_ >1]isciezka korektyi E,(PKBr_d
B>, NA_, <L’ iE(PKBr.d,,)>Ind

1+1 )> Ind,,, +a!

+a’

t+1 t+1
Alternatywng reguta mogtaby by¢é np. reguta natozona na relacje salda strukturalnego do PKB
w kazdym roku — podobna do wprowadzanej obecnie w Niemczech i zalecana w projekcie Traktatu
o wzmochionym zarzadzaniu gospodarczym strefg euro. Wymaga ona jednak stosowania
teoretycznych pojec: produktu potencjalnego i luki popytowej, ktérych warto$é trudno skutecznie
przewidzie¢ i ktére sg poddawane rewizjom nawet po kilku latach. Dodatkowg trudnos¢ w
jej obliczeniu dla Polski stanowig krétkie szeregi czasowe. Formuta reguty opisanej w tym rozdziale

nie wymaga obliczania luki popytowe;.

5. Optymalizacja wartosci parametréow reguty wydatkowej

5.1 Sposdb oceniania reguty
Celem niniejszego artykutu jest optymalizacja wartosci parametréw przedstawionej w poprzednim
rozdziale reguty za pomocg algorytmu genetycznego. W skfad reguty wchodzi czternascie
parametréw: dwa odnoszace sie do indykatora realnego tempa wzrostu PKB (p, f) oraz po cztery
odnoszace sie do progéw NA, do definicji ztych/ dobrych czaséw (a) oraz do wartosci okreslajgcych
zmiane dynamiki wydatkow (B). Kazdy z losowo generowanych parametrow moze przyjmowac

wartosci z uprzednio okreslonych zbiordw.

Zaimplementowana w algorytmie genetycznym, ktdrego wyniki przedstawiono w rozdziale 6, ocena
jakosci reguty wynika z checi minimalizowania dwodch zrédet ryzyka. W pakcie fiskalnym
ktadzie sie nacisk na wypetnianie MTO co roku, czego niespetnienie stanowi pierwsze ryzyko,
ktéoremu skuteczna reguta powinna zapobiec. Dlatego za pierwszy skfadnik oceny przyjeto srednie
odchylenie salda strukturalnego od MTO po wszystkich (dziewiec¢dziesieciu) latach obowigzywania

reguty.

Drugie istotne zrédto ryzyka w przypadku reguty wydatkowej lub salda strukturalnego to mozliwosé

przekroczenia przez deficyt nominalnego progu 3% PKB. Zgodnie z tzw. ,szesciopakiem” moze to
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spowodowac¢ nawet finansowe sankcje natozone na kraj przez Komisje Europejskg (w sytuacji,
gdy dany kraj dalej stosuje regute, ktora nie pozwoli mu na redukcje deficytu). W efekcie, ocene
uzupetniono o: a) skfadnik karzacy za przekroczenie deficytu 3% PKB w wysokosci 0,02 za kazdy rok
przekroczenia i b) kwadrat réznicy miedzy deficytem nominalnym a progiem 3% PKB — brany

pod uwage tylko w razie przekroczenia progu.

Reguta powinna przynosi¢ pozadane efekty niezaleznie od przyjetego scenariusza
makroekonomicznego. Dlatego role ostatecznej oceny danego zestawu wartosci parametrow,
t. j. postac funkcji celu w niniejszych symulacjach petni srednia ocena ze stu scenariuszy, z ktérych
kazdy opiewa na sto lat, skonstruowanych w oparciu o trzyréwnaniowy model nowokeynesowski

(patrz podpunkt 5.4).

Warto dodaé, ze tradycyjnie w artykutach opisujgcych optymalizacje regut fiskalnych (por.
Mackiewicz 2004, Schmitt-Grohe i Uribe 2007), przyjmuje sie inne funkcje celu. W cytowanych
pozycjach byta to maksymalizacja zdyskontowanej, po nieskoriczonej liczbie okreséw, sumy
uzytecznosci z konsumpcji i czasu wolnego gospodarstw domowych lub z wydatkéw rzagdowych.
W niniejszym artykule przyjecie tego typu funkcji celu byto jednak niemozliwe. Po pierwsze,
rozpatrywano tutaj stuletni okres, w ktérym kazdy rok traktowany jest réwnorzednie. Po drugie,
operowano na kategoriach zagregowanych, nie wprowadzono gospodarstw domowych,
ani czyichkolwiek funkcji uzytecznosci. Teoretycznie mozliwe byloby dodanie skfadnika
odpowiadajgcego za maksymalizacje PKB. Jednak z dwdch przyczyn bytoby to niewskazane:
prawdopodobnie prowadzitoby do mniej restrykcyjnych regut fiskalnych i rosngcego zadtuzenia —
szczegblnie pod koniec okresu branego pod uwage, a co wiecej w modelu zatozono statg Sciezke
produktu potencjalnego, wiec reguta mogta wptywac jedynie na luke produktowsa, czyli jedynie

na krétkookresowe wahania produktu.

Liczba lat uwzglednianych przez indykator nie powinna przekracza¢ ok. dziesieciu, poniewaz
indykator stuzy szacowaniu $rednio-, a nie dtugookresowego tempa wzrostu PKB. Dlatego ustalono,
ze parametry p i f mogg przyjmowac jedynie wartosci od 0 do 5. Okreslono tez, ze zaréwno progowe
odchylenie prognozowanej dynamiki PKB od dynamiki dtugookresowej, jak i wysoko$¢ korekty
dynamiki wydatkéw mogg przyjmowac wartosci ze zbioru {0%, 0,5%, 1%, ..., 5%}. Juz to tgcznie daje
blisko 8:10° mozliwych kombinacji wartoéci parametréw. Jedli uwzglednimy ponadto zbiory
mozliwych parametréw dla czterech progéw konta kontrolnego, to liczba kombinacji odpowiednio

wzrosnie. Przyktadowo, jezeli mozliwe wartosci progdw miatyby wynies¢ od 0%, 1%, 2% itd. do 100%,
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to liczba kombinacji réwnataby sie prawie 8-10". Ograniczona moc obliczeniowa komputeréw
praktycznie uniemozliwia ocene wszystkich kombinacji wartosci parametréw na raz i wybranie
optymalnego zestawu. Klasyczne metody poszukujgce ekstremum funkcji tez nie s3 odpowiednie
do rozwigzania tego problemu. Funkcja celu moze bowiem posiada¢ wiele ekstremow lokalnych.
Poza tym, metoda prowadzgca do jednego rezultatu, zamiast przedstawienia wielu, dobrze
ocenionych zestawdw wartosci parametréw, bytaby niewystarczajaca od strony interpretacyjne;j.
Zkolei metoda Monte Carlo, polegajgca na losowym generowaniu wartosci parametréow
pozbawionym stopniowej ,ewolucji” regut, byftaby nieefektywna czasowo. W zwigzku z tym

zdecydowano postuzy¢ sie algorytmem genetycznym.

5.2 Geneza algorytmu genetycznego
Algorytmy genetyczne sg jedng z nieklasycznych metod optymalizacji, ktéra odrzuca niekorzystne
kombinacje parametréw i z biegiem czasu wyszukuje coraz lepsze rozwigzania za pomocy selekcji,
krzyzowania i mutacji, ale nie daje gwarancji na osiggniecie rozwigzania optymalnego. Algorytmy
genetyczne nalezg do klasy algorytmow ewolucyjnych i nasladujg procesy zachodzgce w przyrodzie
Efektem ewolucji jest tak ztozony organizm jak cztowiek. Trudno bytoby zaprojektowac taki organizm
od podstaw — jest on bardzo ztozony i w dodatku musi radzi¢ sobie w zmieniajgcych sie warunkach
otoczenia. Mozna zaryzykowac stwierdzenie, ze reguta fiskalna rowniez jest dos¢ skomplikowanym
mechanizmem i takze powinna by¢ efektywna w rdznych warunkach makroekonomicznych. Mozna
wiec sprébowal zaprojektowac jej optymalng posta¢ poprzez zastosowanie odpowiedniego

algorytmu genetycznego nasladujgcego mechanizm ewolucji.

Za ojca algorytmow genetycznych uwaza sie profesora Johna Henry’ego Hollanda, autora
przetomowego artykutu z 1975 r. na temat adaptacji w systemach naturalnych i sztucznych.
W tym artykule Holland nie tylko poréwnuje genetyke ze sztuczng inteligencja, ale tez z planowaniem
ekonomicznym, teorig kontroli, psychologia fizjologiczng i teorig gier. Analogia dla chromosomodw,
czyli zestawdw gendw, sg nastepujace struktury: programy komputerowe, polityki, zgrupowania
komorek i strategie. Natomiast analogig dla operatorow genetycznych, t. j. mutacji, rekombinacji
i krzyzowania, sg: reguty uczenia sie, dziatania produkcyjne, reguty Bayesa, modyfikacje synaps,
zasady iteracyjnego przyblizania optymalnej strategii. Podobnie jak na polu genetyki o przewadze
jednego organizmu (rozwigzania) nad drugim decyduje dopasowanie, tak w sztucznej inteligencji —
efektywnos¢, w planowaniu ekonomicznym — uzytecznosé, w teorii kontroli — funkcje btedu,

w psychologii fizjologicznej — ocena zachowania, a w teorii gier — wypfata.

21



Zastosowan algorytméw genetycznych moze by¢ o wiele wiecej. Dzieki nim mozna m. in.: wybiera¢
zmienne wejsciowe do predykcji wartosci indeksu gietdowego (finanse), prognozowac¢ popyt
(ekonomia), harmonogramowac zadania w systemie produkcyjnym (zarzadzanie), redukowac hatas
(fizyka), optymalizowac elektroenergetyczne sieci rozdzielcze (elektronika), generowad twarz ludzka
(biotechnologia), kolorowaé grafy (grafika). To tylko kilka z przyktadéw prac napisanych w jezyku

polskim.

5.3 Zapis algorytmu optymalizujgcego parametry reguty
Ponizej zapisano szkic w pseudokodzie zaimplementowanego algorytmu (obliczenia przeprowadzano

w programie Matlab). Jak zaznaczono wczesniej, reguta utozsamiana jest tutaj z organizmem.

Grupa regut w danej iteracji to pokolenie, za$ parametr to cecha organizmu przekazywana
potomkom w postaci genu. Geny pierwszego pokolenia sg dobierane w sposéb czysto losowy.
Nastepnie startuje gtdwna petla algorytmu. Wszystkie reguty sg oceniane w oparciu o funkcje celu
(zgodnie z zasadami opisanymi w podpunkcie 5.1.) i sortowane od najlepszej do nagorszej.
1/3 najlepszych regut sg oznaczane jako ,rodzice”, dla lepszego zobrazowania — ojciec i matka.
Pochodzg z nich parametry przekazywane do regut mtodszego pokolenia, czyli ,dzieci”. Akurat
w tym algorytmie umozliwiono, by ten sam organizm petnit role zaréwno ojca, jak i matki —
dopuszczono zatem klonowanie. Kolejnym z odstepstw od faktycznego procesu ewolucji jest
umozliwienie 1/3 pokolenia (wyzej opisanym rodzicom) przejScia do nastepnego. Najlepsze reguty
moga wiec ,zy¢ w nieskoriczonos$¢”. Pozostatg 1/3 nowego pokolenia tworzg reguty ponownie
wygenerowane w sposob catkowicie losowy — w celu wprowadzenia do puli nowych gendw

i unikniecia utkniecia w ekstremum lokalnym funkcji celu.

Warto uzupetni¢, ze geny dzieci mogg zosta¢ poddane mutacji, czyli losowej zmianie parametru.
W tym celu, funkcja ,los(0,1)” losuje liczbe z rozktadu jednostajnego, okreslonego na przedziale
od zera do jednego. Jezeli ta liczba okaze sie nizsza od zadeklarowanego parametru ,skala_mutacji”,
to nastepuje mutacja. Mutacja genu polega na wzroscie lub spadku (z jednakowym

prawdopodobienstwem) jego wartosci o jednostke.

Zasadniczo, z pokolenia na pokolenie reguty powinny otrzymywac coraz wyzszg ocene. Algorytm

konczy dziatanie, gdy rdznica w ocenach najlepszych regut z kolejnych pokolen jest bliska zeru
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(oznacza to, ze algorytm prawdopodobnie nie bedzie juz w stanie znalez¢ lepszej reguty), albo gdy

osiggnie zatozong liczbe pokolen (w celu unikniecia dziatania programu w nieskoriczonosc).

#algorytm genetyczny

#inicjalizacja pierwszego pokolenia, przypisanie losowej wartosci gendw
od organizm=1 do liczebnos$¢_pokolenia
od gen=1 do liczba_gendéw
wartos$é(gen, organizm)=los(zbiér_dopuszczalnych_wartosci(gen))
nastepny gen
nastepny organizm

#start gtdwnej petli’
od iteracja=1 do liczba_iteracji_algorytmu

H#ocena jakosci poszczegdlnych organizmoéw pokolenia

od organizm=1 do liczebno$é_pokolenia
ocen(organizm)

nastepny organizm

posortowanie ocen, wyznaczenie tercylu oraz minimalnej oceny

#przepisanie najlepszej 1/3 pokolenia n do pokolenia n+1

od organizm=1 do liczebno$¢_pokolenia
jezeli ocen(organizm) < tercja_ocen wtedy organizm trafia do pokolenia z nastepnej
iteracji i grona potencjalnych rodzicdw oraz zostaje zapamietany

#ewentualne mutacje

od gen=1 do liczba_gendéw
jezelilos(0,1) < skala_mutacji_1 wtedy wartos¢(gen,
organizm)=nowa_wartosc(gen,organizm)

nastepny gen

nastepny organizm
#generowanie losowej 1/3 pokolenia n+1
od organizm=1do 1/3 - liczebno$¢_pokolenia
od gen=1 do liczba_gendw
wartos$é(gen, organizm)= los(zbiér_dopuszczalnych_wartosci(gen))
nastepny gen
organizm trafia do pokolenia z nastepne;j iteracji
nastepny organizm

#generowanie 1/3 pokolenia n+1 jako potomstwa rodzicdw z pokolenia n
od organizm=1do 1/3 - liczebno$é_pokolenia

ttkojarzenie sie organizmdéw w pary
ojciec=los(1, liczebnos$¢_pokolenia/3)

2w rzeczywistym algorytmie selekcja organizmoéw z pierwszego pokolenia przebiega nieco inaczej niz z

nastepnych, co dla czytelnosci opisu tutaj pominieto.
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matka=los(1, liczebnos$¢_pokolenia/3)

#dziedziczenie gendw
od gen=1 do liczba_genow

wartosé(gen, organizm)=wartosé(gen, los(ojciec lub matka))
nastepny gen

#ewentualne mutacje

od gen=1 do liczba_genow
jezelilos(0,1) < skala_mutacji_2 wtedy wartosé(gen, organizm)=
nowa_wartosé(gen,organizm)

nastepny gen

organizm trafia do pokolenia z nastepnej iteracji
nastepny organizm

nastepna iteracja

5.4 Opis wykorzystanego modelu nowokeynesowskiego
Scenariusze, na ktérych bazowata ocena reguty, zostaty wygenerowane w dwdch krokach.
W pierwszym kroku zostata ustalona Sciezka tempa wzrostu potencjalnego PKB (od 3% w pierwszym
roku analizy do 0% w ostatnim roku plus/minus zaburzenia losowe). Zatozono zatem, ze polityka

fiskalna nie wptywa na produkt w dtugim okresie (potencjalny).

Uwzgledniono natomiast sprzezenia zwrotne miedzy politykg fiskalng a PKB w krétkim okresie.
Wyrazono je za pomocg trzyrdwnaniowego modelu ekonometrycznego klasy backward-looking new
keynesian models. Réwnanie [6] uzaleznia wysokos¢ inflacji od luki popytowej (dodatni znak
szacowanego parametru jest zgodny z koncepcjg krzywej Phillipsa) oraz inflacji opéznionej o jeden
rok. W réwnaniu [7] luka popytowa jest objasniana lukg z poprzedniego okresu, stopg procentowg
i saldem strukturalnym. Zaréwno w przypadku stopy, jak i salda ich ujemny wptyw na luke jest
zgodny z teorig. Saldo strukturalne jest obliczane jako skorygowana o wahania cykliczne (wyrazone za
pomocg luki popytowej) rdznica wydatkow (wyjawszy odsetki) determinowanych przez regute
i dochodéw determinowanych przez tempo wzrostu PKB (takze uzaleznionych od luki popytowej).
Jako, ze luka i saldo zalezg od siebie nawzajem nieliniowo, obliczen wynikéw dla jednego roku
dokonywano w sposéb iteracyjny — do momentu, az wartosci zmiennych makro-fiskalnych
stabilizowaty sie. RdAwnanie [8] stanowi zas wariant reguty Taylora, w ktérym na wysokos¢ stopy
procentowej wptyw wywiera luka popytowa i opdZniona inflacja. Stopa procentowa jest tu
wykorzystywana jako sSrednie oprocentowanie dtugu obstugiwanego w danym roku przez sektor

instytucji rzgdowych i samorzadowych.
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Dane pochodzg z lat 1956-2008 i opisujg gospodarke Standéw Zjednoczonych Ameryki. Rdznice
w gospodarkach USA i Polski powodujg, ze optymalne reguty fiskalne dla tych panstw mogg réznic sie
miedzy sobga. Jedng z rdznic stanowi np. wieksza otwartos¢ polskiej gospodarki, co przektada sie
na wiekszg wrazliwos¢ na wahania kursu walutowego. Nalezy jednak zauwazy¢, ze optymalizowana
reguta odnosi sie jedynie do wartosci salda, natomiast abstrahuje od poziomu dtugu, ktéry moze
silnie sie zmienia¢ pod wptywem deprecjacji lub aprecjacji ztotego. Niestety, Polska dysponuje
relatywnie krétkimi szeregami czasowymi, a co wiecej obejmujg one okres transformacji gospodarki.
W zwigzku z tym mozna spodziewac sie licznych zataman strukturalnych w szeregach. W dodatku,
z duzg dozg prawdopodobieristwa mozna uznaé, ze w perspektywie stu lat (horyzont symulacji)
polska gospodarka bedzie zachowywata sie w zblizony sposéb do rozwinietych gospodarek
wolnorynkowych, do ktdrych nalezg Stany Zjednoczone. Mimo ze sposéb budowy modelu ostabia
normatywny charakter niniejszego artykutu, posta¢ reguty jest na tyle uniwersalna, ze mogtaby

znalez¢ zastosowanie w kazdym kraju, rowniez w Polsce.

Do estymacji tgcznie wspodtzaleznych réwnan [6], [7] i [8] wykorzystano uogdlniong metode
momentéw. Dzieki zastosowaniu tej metody, ktdra pozwolita na wykorzystanie dodatkowych
informacji pochodzacych z tzw. zmiennych instrumentalnych bez utraty stopni swobody, stopien
dopasowania modelu do danych oraz istotnosci zmiennych poprawity sie w pordwnaniu
do konkurencyjnych metod, jak metoda najwiekszej wiarygodnosci z petng informacjg lub potrdjna
metoda najmniejszych kwadratéw. W sktad instrumentéw wchodzity nastepujace zmienne: Ty, Vo1 ,
i1 oraz saldo nominalne i dtug (dwie ostatnie zmienne wyrazone w % PKB, z roku t-1). Na podstawie
testu J, przy zatozonym poziomie istotnosci w wysokosci 0,05, mozna stwierdzi¢, ze model jest dobrze
dopasowany do danych. Statystyka testu J wyniosta bowiem 0,19, podczas gdy 95. percentyl rozktadu

chi-kwadrat o 6 stopniach swobody jest rowny 1,64. Oszacowania parametréw przedstawiajg sie

nastepujaco:
7, =0,280+0,9237,_, + 0 390 yt , R*>=0,.807, se=1,032 (6]
(0 133) (0 041) (0,087)
y, =0,601y, , —0,066i, —0,218cab,, R*=0,363, se=1,620 [7]
(0,056) (0,046) (0,121)
i, =0,784+0,308 7, +0179y ) R* =0,794, se =1,485 8]
(0 045) (o 073) (0,135)
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Gdzie:

1t — inflacja reprezentowana przez deflator PKB,

y* - luka popytowa (PKB realny obliczony na podstawie mt oraz PKB nominalnego, a nastepnie
wygtadzony za pomocaq filtra Hodricka Prescotta, A=100),

i - stopa procentowa reprezentowana przez efektywng roczng stope procentowg FED Funds,

cab — cyclically adjusted balance - saldo strukturalne reprezentowane przez oczyszczone cyklicznie
saldo rzagdu federalnego,

R? — wspdtczynnik determinacji,

se - btagd standardowy (ang. standard error).

W nawiasach podano btedy szacunkdw parametrow.

Wykorzystane dane pochodzg z baz: U. S. Department of Commerce: Bureau of Economic Analysis,

strona US Government Spending, Congressional Budget Office, Federal Reserve.

Oprocz wyzej opisanych trzech réwnan, dla kazdego roku obliczane sg jeszcze wartosci innych
zmiennych, ale juz na podstawie rownan nie pochodzgcych z modelu. Wydatki obliczane s3
na podstawie reguty, a dochody — przy zatozeniu jednostkowej elastycznosci wzgledem tempa
wzrostu PKB. Poziom odsetek i luka sg niezbedne w celu wyodrebnienia wydatkéw cyklicznych, a te

z kolei — do obliczenia salda strukturalnego.

W drugim kroku, dla kazdego scenariusza wygenerowano po trzy zaburzenia (szoki) losowe, czyli
realizacje zmiennych losowych z rozktadéw N(0,0), dodawane do zmiennych objasnianych
w réwnaniach 1-3: inflacji, luki popytowej i stopy procentowej. Wartosci o pochodzg z oszacowan
wariancji sktadnikdw losowych z odpowiadajgcych réwnan 1-3. Szoki te sg standardowo
interpretowane odpowiednio jako: popytowy, podazowy i polityki monetarnej. Kazda regutfa jest

analizowana tgcznie pod katem wszystkich tych scenariuszy.

6. Wyniki zastosowania algorytmu genetycznego

6.1 Zbieznos¢ wynikéw algorytmu
Obliczenia zaowocowaty 69 pokoleniami regut. Z wykreséw 1 i 2 wynika, ze algorytm osiggnat
zbieznos¢ mniej wiecej w ostatniej ¢wiartce tego okresu. Na wykresie 1 wida¢ nie tylko, jak
z pokolenia na pokolenie osiggane reguty coraz bardziej minimalizujg funkcje celu, ale réwniez,
po poczatkowym zawezaniu, stabilizacje rozstepu ocen tych regut. Mozna wiec domniemywac¢, ze

w kolejnych pokoleniach wartosci parametréw regut byty do siebie dos¢ zblizone, ale zarazem, dzieki
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mutacjom, wystarczajgco zrdznicowane, by przeciwdziata¢ utknieciu w ekstremum lokalnym.
Potwierdza to w szczegdlnosci wykres 4, obrazujgcy historie wartosci przyjmowanych przez parametr
L. Wykres ten wygladatby zreszta podobnie dla wiekszosci pozostatych parametréw. Konstruujac
histogramy, wzieto pod uwage piecéset regut sposrod wybieranych do grona ,rodzicow” o najnizszych
wartoéciach funkcji celu. Srednia odchyleA salda strukturalnego od MTO tych regut wahata sie
od 2,1% do 3,6% PKB, co stanowito wieksze o 0,5-1,5 p.p. odchylenia niz wéréd najlepszych regut
otrzymanych dzieki funkcji celu pozbawionej kary za przekroczenie progu 3% PKB. W zamian za to,
liczba owych przekroczen nie wykraczata poza przedziat (2,2 - 3,9) w ciggu 90 lat branych pod uwage.
Nastepne podpunkty 6.2 — 6.5 opisujg histogramy wartosci parametréw 500 najlepszych regut,
otrzymanych dzieki zastosowaniu algorytmu genetycznego. Najlepiej oceniona reguta ze wszystkich
pokolen zanotowata srednie odchylenie salda strukturalnego na poziomie 2,6% PKB oraz przecietnie
2,4 przekroczen progu 3% PKB przez deficyt nominalny. Byta ona ztozona gtéwnie z wartosci
parametréw bedacych dominantami w swoich kategoriach Ilub zblizonych do dominant,
co usprawiedliwia fakt braku analizy interakcji miedzy poszczegdlnymi parametrami w dalszej czesci

rozdziatu.

Wykres 1

Wartosci funkcji celu regut wybieranych w kolejnych pokoleniach do grona , rodzicow”
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Wykres 2

Wartosci funkcji celu najlepszych regut w kolejnych, 36 pokoleniach
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6.2 Parametry pif indykatora sredniookresowego realnego tempa wzrostu PKB
W przypadku parametréw p i f wyniki optymalizacji wskazujg, ze indykator sredniookresowego
realnego tempa wzrostu PKB powinien stanowié¢ s$rednig z: dynamik PKB z czterech lat
poprzedzajgcych rok, na ktéry naktadany jest limit wydatkowy, z dynamiki PKB w roku objetego
limitem (state zatozenie) oraz ewentualnie z prognozowanej dynamiki PKB z roku nastepujgcego
po roku objetym limitem. Az w 472 regutach sposrdod 500 najlepszych parametr p przyjat wartosc 4,
natomiast w 235 regutach f byto réwne 0, a w pozostatych 265 regutach — 1. Trudno do konca
wyjasni¢c  te silng powtarzalnos¢. W celu zweryfikowania tezy, ze waing role
odgrywato tutaj obliczanie indykatora s$redniookresowego tempa wzrostu PKB jedynie raz
na czteroletni okres (w domysle — kadencji rzadu), uruchomiono dwa algorytmy o lekko
zmodyfikowanych zatozeniach. Pierwszy - przy zatozeniu statej wielkosci indykatora podczas
trzyletniego okresu (MTO ma byé poddawane weryfikacji co trzy lata), a drugi - z indykatorem
liczonym oddzielnie dla kazdego roku. Przy zatozeniu indykatora aktualizowanego raz na trzy lata,
parametr p dla najlepiej ocenianych regut nadal w wiekszosci przypadkéw wynidst 4,
ale dosy¢ czesto, bo w ok. 1/3 przypadkéw, wynosit 5. W przypadku najszybciej reagujgcym
na zmiane tempa wzrostu produktu potencjalnego, czyli przy zatozeniu indykatora zmieniajgcego sie
co roku, parametr p czesto przyjmowat wartosci 3 lub 4, a parametr f: 0 lub 1. Warto tez odnotowad,
ze dzieki takiej postaci indykatora, ocena najlepszej reguty podczas przebiegu catego algorytmu
byta wyraznie nizsza od odpowiednika osiggnietego w algorytmie bazowym. Uwzglednianie

w niewielkim stopniu przez optymalne reguty przysztych dynamik PKB prawdopodobnie wynika
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ze sposobu modelowania prognoz PKB. Warto$¢ tej prognozy otrzymuje sie poprzez dodanie

losowego btedu do zatozonego egzogenicznie tempa wzrostu produktu potencjalnego.

6.3 Progi konta kontrolnego (notional account)
W dtugiej perspektywie konkretna wartos¢ progu konta kontrolnego nie ma duzego znaczenia.
Nie ma bowiem duzej rdznicy, czy na NA uzbierato sie 1% PKB, a prég wynosi 0%, czy tez liczby te sg
rowne odpowiednio: -15% i -16%. Po pierwsze, w obu przypadkach ryzyko przekroczenia progu
w przysztosci jest identyczne. Po drugie, srednie odchylenie jest obliczane jako utamek. Mianownik
rosnie wraz z liczbg lat uptywajgcych od momentu wprowadzenia reguty, a licznik jest, przynajmniej
w zatozeniu, ograniczony przez wywotujgcy korekte prog NA. W efekcie, srednie odchylenie od MTO

dazy do zera niezaleznie od wysokosci progu.

Niemniej jednak, w krdtkiej, kilkuletniej perspektywie okreslenie wartosci progéw konta kontrolnego
jest bardzo wazne, poniewaz wyznacza przestrzen dla skumulowanych deficytéw, w ktérej decydenci

mogg sie zmiesci¢ bez koniecznosci dokonywania cie¢ dynamiki wydatkow.

Otrzymane wyniki progdw ujemnych: L'i L2 mozna zaobserwowa¢ na wykresach 3b i 3a. Dominanty
dla tych parametréw to odpowiednio: 0% i -30% PKB. Mozna by zarzuci¢, ze wartosci te otrzymano
wskutek utkniecia w ekstremum lokalnym, ktére powstato po tym jak losowo otrzymana, najlepsza
reguta w pierwszych pokoleniach posiadata akurat takie wartosci parametréw. Wykres 4, ktoéry
obrazuje historie przyjmowania wartosci przez parametry L' dobrych regut (wybieranych do grona
,rodzicow”) w kolejnych pokoleniach, pozwala na odparcie tych zarzutéw. Wida¢ na nim, ze przez
dtugi czas, zakres, w ktorym znajdowaty sie wartosci parametréw L' byt szeroki, ale stopniowo sie
zawezat. W kilku pierwszych pokoleniach przewage nawet miaty wartosci z zakresu 10 -20% PKB.
Dopiero od ok. 40 pokolenia, wartosci parametru zaczety sie stabilizowa¢ w okolicach 0% PKB.
Aczkolwiek nigdy nie mozna zagwarantowad, ze algorytm genetyczny dotrze do rozwigzania

bedgcego ekstremum globalnym.

Przy zatozonej funkcji celu, w ktdrej przekroczenie progu 3% PKB jest karane, progi dodatnie: L' i L%,
w przeciwienstwie do progéw ujemnych, przyjety (patrz wykresy 3c i 3d) wyzsze co do modutu
wartosci, t. j. bliskie 1. Szczegdlnie widaé to przy poréwnaniu pierwszych progéw: L' z L.2. Wniosek
ztego, ze nadwyzki na NA nie powinny podlegac¢ szybkiemu rozdysponowaniu. Z podpunktu 6.5
wynika nawet, Ze najlepiej bytoby w ogdéle ich nie rozdysponowywaé. Rozdysponowanie

spowodowatoby bowiem skokowy wzrost deficytu i grozbe przekroczenia przez niego progu 3% PKB.
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Tak tez wygladajg asymetryczne reguty w Szwajcarii i Niemczech, gdzie mechanizm koryguje jedynie

nadmierny skumulowany deficyt.

Wykres 3a

Histogram parametru L2

Wykres 3b
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Wykres 4

Wartosci parametru L. (0o$ pionowa) regut wybieranych w kolejnych pokoleniach (0$ pozioma) do

grona ,rodzicow”
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6.4 Parametry a
Histogramy dotyczgce parametrow a — odpowiadajgcych za zawieszenie korekty NA w wyniku ztych /
dobrych czasow, zobrazowane na wykresach 5a-d, potwierdzajg wnioski zawarte w poprzednim
podpunkcie. Korekta ujemnego skumulowanego deficytu powinna nastepowac czesto, a dodatniego
— rzadko. Zgodnie z rezultatami algorytmu, optymalna warto$¢ o' bytaby (patrz wykres 5b)
réowna od -3,5 p.p. do -4,5 p.p. Zaktadajgc tempo wzrostu potencjalnego PKB Polski na poziomie 4%,
korekta dynamiki wydatkéw, implikowanej przez indykator, bytaby odroczona tylko w razie
prognozowanej stagnacji lub spadku PKB, co oznaczatoby w przypadku Polski silng recesje. Niezbyt
konkluzywny jest natomiast histogram parametru o’ (patrz wykres 5a). Warto nadmienic,
ze wiele tutaj zalezy od prognoz. Po pierwsze, w praktyce rzadko kiedy prognozy silnie (t. j. 0 2-4 p.p.)
odbiegajg od $redniookresowego tempa wzrostu PKB. Za przyktad moze postuzy¢ tu analiza prognoz
dokonywanych przez Komisje Europejska w okresie jesien 2003 - jesien 2011.
Sposrdéd 26 prognozowanych wartosci rocznej dynamiki PKB Polski na jeden lub dwa lata nastepujace
po roku sporzadzania prognozy, tylko w dwéch przypadkach prognozy réznity sie od tempa 4% silniej
niz 1,5 p.p. Byly to prognozy dynamiki PKB na rok 2010 dokonywane na wiosne i jesien 2009 r.
(0,8% i 1,8%). Po drugie, prognozy czesto okazujg sie btedne, co niesie za sobg ryzyko niewtasciwej
decyzji (lub jej braku) o zawieszeniu korekty dynamiki wydatkéw. Akurat w 2010 r. PKB Polski wzrdst
0 3,8%. Analogicznie, do podpunktu 6.3 przedstawiajg sie wyniki dla o' i a,’. Zgodnie z nimi
(patrz wykresy 5c-d), wystarczy, ze prognozowana dynamika PKB przekroczy sredniookresowe tempo
0 0,5 do 2 p.p., a dynamika wydatkéw nie powinna zosta¢ zwiekszona. Naturalnie wartosci mniejsze
od zera nalezy wyrzuci¢ spoza zbioru rozpatrywanych wartosci, gdyz paradoksalnie oznaczatyby

konieczno$¢ cie¢ wydatkéw w sytuacji zgromadzonej nadmiernej nadwyzki.
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6.5 Parametry B
Ostatnig grupg parametréw poddanych analizie byty parametry B, odpowiadajace za wielkos¢ korekty
dynamiki wydatkédw implikowanej przez indykator, po przekroczeniu danego progu NA. Mniejszym
problemem byto okreslenie kwoty wyrazonej w p.p., o jakg powinna wzrosngé¢ dynamika wydatkéw
po przekroczeniu progdéw dodatnich, poniewaz w takich przypadkach rzadko kiedy powinno dojsé
do korekty. Wyniki wskazuja, ze zaréwno B.', jak i B, nie powinny by¢ dodatnie. Przekroczenie progu
L. powinno nawet paradoksalnie zaowocowa¢ spadkiem dynamiki, w granicach 0,5-1 p.p. (tacznie

442 przypadkdéw sposréd 500), zas przekroczenie L,” - brakiem zmian w dynamice (495 przypadkéw).
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Duzo wiekszym problemem wydaje sie okreélenie parametréw B! oraz B2 co odzwierciedla
inherentny trade-off polityki fiskalnej: stabilno$¢ finansdw publicznych vs. wysoki wzrost
gospodarczy. Pewng podpowiedZ co do okreslenia wysokosci tych parametrow mozna znaleié
w zreformowanym Pakcie Stabilnosci i Wzrostu (Parlament Europejski i Rada UE 2011). W tym akcie
prawnym okresla sie, ze panstwa, ktdore nie osiggnety MTO s3g zobowigzane do korekty dynamiki
wydatkéw, w poréwnaniu z dynamika potencjalnego PKB, o kwote wystarczajgcg do redukcji salda
strukturalnego o 0,5 p.p. PKB w ciggu jednego roku. Zaktadajgc wydatki na poziomie 50% PKB,
przektada sie to srednio na obnizke dynamiki wydatkéw o 1 p.p. Zgodnie z algorytmem, redukcja
powinna by¢ ostrzejsza i wynosi¢ ok. 5 p.p., przy czym rezultaty sg bardziej jednoznaczne
dla progu Ll_. Tak gwattowna redukcja moze by¢ konsekwencjg dwéch czynnikéw. Po pierwsze,
funkcja celu nie zawierata w sobie sktadnika nagradzajacego za wzrost PKB bgdz karzgcego za recesje.
W przeciwnym razie, zbyt wysoki deficyt strukturalny bytby niedopuszczalny jako pogarszajacy,
posrednio, poprzez luke popytowsg, funkcje celu. Po drugie, zatozono brak wptywu polityki fiskalnej
na tempo wzrostu PKB potencjalnego (dtugookresowego). By¢ moze stusznym pomystem bytoby
uzaleznienie wielkosci korekty dynamiki wydatkéw od prognozowanego tempa wzrostu PKB.
Im wyzsza prognoza tempa wzrostu PKB, tym wiekszg korekte dynamiki mozna by dopuscié.
Pozwolitoby to na unikniecie procyklicznej polityki wydatkowej, ale wymagatoby zwiekszenia

liczby parametrow z kategorii a i dalszej komplikacji, i tak juz ztozonej, reguty.

Wykres 6a Wykres 6b
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W tabeli 1 przedstawiono syntetycznie wyniki zastosowanego algorytmu optymalizacyjnego.

Najwazniejsze wnioski ptyngce z analizy otrzymanych rezultatow zawiera podsumowanie.
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Tabela 1

Statystyki najczesciej otrzymywanych wartosci parametrow u najlepiej ocenianych regut

parametr najezesciel otr%y'mywane srednia mediana dominanta i
wartosci standardowe
p 4 4,05 4 4 0,23
f Olub1 0,53 1 1 0,50
p =-0,30 -0,30 -0,29 -0,30 0,09
f =0 0,00 0,00 0,00 0,01
L2 =0,50 0,52 0,52 0,52 0,02
Lt =0,75 0,77 0,77 0,76 0,02
L' ? 2,52 -1,5 -6,5 2,95
L2 od -3,5 do -2,5 p.p. -3,00 -3,0 -2,5 0,59
o’ =1,5 p.p. 1,27 1,5 1,5 0,76
alt 0d 0,5 do 1,5 p.p. 0,90 1,0 1,0 0,59
o, ? -2,48 -2,0 -5,0 2,25
a’ =-5,5 p.p. -5,73 -5,5 -5,5 0,44
B.2 ? -0,86 -1,0 -1,0 0,35
B! ? -0,01 0,0 0,0 0,05

7. Podsumowanie

Celem przedstawionej w artykule analizy byta optymalizacja wartos$ci parametrow reguty wydatkowej
wyposazonej w konto kontrolne rejestrujgce odchylenia salda nominalnego od celu wynoszacego -1%
PKB. W szczegdlnosci regute o takiej postaci mogtaby wprowadzi¢ Polska. Najlepsze reguty,
otrzymane za pomocg algorytmu genetycznego, zapewniaty srednie odchylenie salda strukturalnego
od MTO rzedu 2-3 p.p. Prowadzity one réwniez jedynie do 2-4 przekroczen przez deficyt nominalny

progu 3% PKB w ciggu rozpatrywanego, 90-letniego okresu od momentu wprowadzenia reguty.

Takie reguty neutralnie traktowaty nadwyzke skumulowang na koncie kontrolnym. Wartosci progéw
dodatnich byty bowiem wysokie, a korekta w wyniku ich przekroczenia — raczej bliska zeru. Korekta
skumulowanego deficytu implikowana przez ujemne progi byta o wiele bardziej rygorystyczna.
Najczesciej zaobserwowane wartosci dla dwdch progéw ujemnych to odpowiednio: -30% i 0% PKB.
Korekta dynamiki implikowanej przez indykator s$redniookresowego realnego wzrostu PKB,
po rzekroczeniu obydwu progdéw powinna wynosi¢ ok. 5 p.p. W przypadku wczes$niejszego progu, 0%
PKB, powinna zosta¢ zawieszona, gdy prognozowana dynamika PKB bedzie nizsza od dynamiki
Sredniookresowej o odpowiednio: 2,5 - 3,5 p.p. PKB. Wyzej wymieniony, stuzacy do okreslania

dynamiki limitu wydatkowego, indykator powinien opierac sie na dynamikach PKB zaobserwowanych
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w 4 latach sprzed roku objetego limitem i ewentualnie jednej dynamice po roku objetym limitem,

co jednak moze wynikac ze specyficznych zatozern modelu, wiec nie stanowi silnej rekomendacji.
Okreslona w ten sposdb reguta wydatkowa z mechanizmem korygujagcym nadmierne skumulowane

odchylenia salda nominalnego od MTO powinna pomdc w osiggnieciu stabilnosci sektora finanséw

publicznych w dtugim okresie.
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