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Abstract

Defective mechanisms of function presented in the article, without a doubt are a very important
cause of its weaknesses, especially in the crisis conditions. Recession not only showed dysfunctional
of these mechanisms, but also improper function of main institutions, primarily the Central Bank
in Great Britain. Objections regarding this institution concern two areas of action. That is, delays in
taking standard action in the monetary policy, concerning above all politics of interest rates in face
of an economic crisis, as well as delays in taking custom action that consisted on quantitative relive
of monetary policy in face of the financial crisis.
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Wstep

Deficyt budzetowy jest jednym z problemow, ktére budza wiele emocji, gdyz
brak dostatecznej ilo$ci funduszy w budzecie panstwa silnie oddzialuje na jego
funkcjonowanie. Z deficytem budzetowym mamy do czynienia wowczas, gdy
wydatki panstwa przewyzszaja jego dochody, a wigc niemozliwe jest realizowa-
nie zaplanowanej dziatalnosci bez dodatkowych zrédet finansowania. Najczesciej
taki niedobdr okresla si¢ mianem kryzysu finansowego, i aby jemu zapobiec, ko-
rzysta si¢ z wszelkich mozliwych instrumentow finansowych'.

* Mgr, Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie.
' M. Kosek-Wojnar, K. Suréwka, Podstawy finanséw samorzqdu terytorialnego, Wydawnic-
two Naukowe PWN, Warszawa 2007, s. 94.
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Czesto zalamanie budzetu jest skutkiem spadku PKB, produktu krajowego
brutto, co wigze si¢ to ze zmniejszeniem oczekiwanych wplywoéw do budzetu
panstwa i prowokuje do zwigkszenia wydatkow publicznych, aby utrzymac eko-
nomiczng rownowage rynkowa.

W artykule zostat przedstawiony mechanizm funkcjonowania dwdch gospo-
darek — Wielkiej Brytanii oraz Polski — w czasie recesji. Korzystajac z wybranych
danych makroekonomicznych, analizie poddano funkcjonowanie obu gospodarek
w latach 2001-2013.

Analizowany materiat empiryczny pochodzi ze zbioréw Eurostatu. Moze on
rozni¢ sie od danych publikowanych przez instytucje UE czy urzedy statystyczne
danych krajow. Znaczna cze$¢ artykutu poswigcona jest analizie sytuacji makro-
ekonomicznej obu panstw, totez, w celu zapewnienia porownywalnosci informa-
cji, w artykule wykorzystano dane pochodzace z Eurostatu, oparte na wspolnej
podstawie metodycznej, a zatem moga one stanowi¢ bazg dla analiz o charakterze
poréwnawczym.

W opracowaniu przedmiotem analizy sg przede wszystkim dane makroeko-
nomiczne, takie jak: PKB, dtug publiczny, deficyt budzetowy. Nie wyczerpuje to
zestawu czynnikéw makroekonomicznych determinujacych sytuacje gospodarcza
Wielkiej Brytanii oraz Polski. Warunkuje jg wiele innych kwestii, ktore wzglednie
mozna okres$li¢ mianem probleméw strukturalnych. Wystepuja one w najostrzej-
szej formie w gospodarkach panstw, ktore ostatni kryzys dotknat najglebiej, 1 do-
piero ich rozwigzanie jest warunkiem uzyskania zdolnosci do dlugofalowego,
zréwnowazonego rozwoju. Majac §wiadomos¢ niezwyktej wagi trudnosci wyste-
pujacych w strukturze, postanowiono je pominaé¢, gdyz tego rodzaju poglebiona
analiza wymagataby odrebnego opracowania.

Mechanizm funkcjonowania Wielkiej Brytanii oraz Polski polega na tym,
ze polityka fiskalna powinna uniemozliwia¢ powstawanie nadmiernych deficy-
tow budzetowych oraz dlugu publicznego. Jak wiadomo, w obu krajach ten cel nie
zostat osiggnigty. Gospodarki obydwu panstw nie byty na tyle konkurencyjne, aby
moéc wygospodarowywac nadwyzki handlowe i dewizowe, ktore wptywalyby na
wzrost gospodarczy. Natomiast nierdwnowaga sektora finanséw publicznych to
zarowno skutek strukturalnych stabosci ich gospodarek, jak tez stabosci mecha-
nizmu, ktéry powinien zagwarantowa¢ utrzymanie odpowiedniej relacji deficy-
tow budzetowych oraz dtugu publicznego do PKB na dopuszczalnym poziomie.
Smiato mozna stwierdzié, ze przyjete limity dopuszczalnego poziomu braku nie-
dostatecznej ilosci funduszy w budzecie panstwa (3% PKB) oraz dlugu publicz-
nego (60% PKB) byly od poczatku zadaniem trudnym do osiagniecia, oraz nie
wspotpracowaly odpowiednio z rzeczywistymi potrzebami polityki gospodarczej
w warunkach kryzysu gospodarczego.

Wiasciwym czynnikiem odpowiedniego funkcjonowania mechanizmu, ktory
ma na celu dazenie do utrzymywania deficytow sektora finanséw publicznych
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oraz dlugu publicznego w dopuszczalnych granicach, jest to, aby przestapie-
nie tych granic miato tymczasowy, okresowy charakter. Jednak analiza danych
z Wielkiej Brytanii oraz Polski, pozwala stwierdzi¢, ze sytuacje przekroczenia
limitow okazaty sie zjawiskiem powszechnym i dtugotrwatym.

Istotne znaczenie dla skutecznosci mechanizmu przeciwdziatajacego destabi-
lizowaniu sektora finanséw publicznych ma nieuchronno$¢ sankcji za przekrocze-
nie przyjetych norm. W sytuacji, gdy wsrdd krajow notorycznie niespetniajacych
kryterium dtugu publicznego znajduja si¢ najwazniejsi cztonkowie UE, bedacy
ptatnikami netto do unijnego budzetu, trudno oczekiwac, ze w stosunku do nich
zostang zastosowane przewidziane unijnym prawem sankcje. Dla przyktadu,
Niemcy od roku 1998, a Francja od 2003 przekraczaja przyjete normy. W latach
1995-2011 deficyt sektora publicznego panstwa niemieckiego osiem razy, a pan-
stwa francuskiego dziesie¢ razy przekraczat 3% PKB. Naktadanie kar na te kra-
je, ktére ponosza gltdwny cigzar finansowania unijnego budzetu, jest raczej mato
prawdopodobne. Oznacza to, Ze i pozostate panstwa przekraczajace dopuszczalne
normy deficytu i dlugu publicznego nie ponosity przewidzianych konsekwencji.
Jeden z najwazniejszych sposobow dziatania, ktéry miat zapewniac stabilno$¢
panstw, nie dziatat prawidtowo?.

Na niepoprawno$¢ mechanizmu chronigcego przed destabilizacja sektora fi-
nansow publicznych w Wielkiej Brytanii i Polsce wptywaty dwa czynniki. Z jed-
nej strony oba kraje zadluzyty si¢ nadmiernie, gdyz:

* rynkowe stopy procentowe ksztattowane pod wptywem polityki pienigznej
Banku Centralnego byly za niskie dla gospodarki, co prowadzito do nadmiernych
inwestycji prywatnych oraz wzrastajagcego zadtuzenia sektora publicznego,

 coraz wicksze zadluzanie sie, ktore dotyczylo sektora prywatnego, jak i pu-
blicznego, stato si¢ mozliwe, poniewaz zagraniczne instytucje finansowe zakta-
daty, ze w razie trudnos$ci ze sptata zaciagnietych kredytéw kraje te skorzystaja
Z pomocy zewnetrznej.

W warunkach poczatkowego kryzysu Wielka Brytania okazata si¢ bezbron-
na, poniewaz BC nie speiat funkcji, jakie w normalnych warunkach pelni bank
centralny, czyli ostatecznego zrodta ptynnosci dla sektora bankowego oraz (w ra-
zie koniecznosci) dla rzadu.

Bank Centralny Anglii w momencie kryzysu, zamiast dokona¢ luzowania po-
lityki pieni¢znej, zaczal kara¢ banki, ktore znalazty si¢ w trudnej sytuacji finan-
sowej, co doprowadzito do bankructwa oraz nacjonalizacji wielu bankéw. Byto
to rowniez przyczyna trudnosci sfinansowania deficytow budzetowych i dtugu
publicznego.

2 J. Czekaj, Kryzys strefy euro. Przyczyny, skutki, drogi wyjscia, ,,Zarzadzanie Publiczne”
2012, nr 3 (21), s. 5-26.
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Mechanizm funkcjonowania Wielkiej Brytanii

Na podstawie danych, jakie zostaly podane przez Komisje Europejska
w 2010 roku, przyrost PKB w Wielkiej Brytanii stanowit 2,1%, natomiast w nastep-
nym roku wynosit 0,8%. Planowane wprowadzenie zacie$nienia polityki fiskalnej
w Anglii sprawia, ze tempo wzrostu PKB jest obarczone znaczacym ryzykiem.

Tab. 1. Wielka Brytania — podstawowe wskazniki makroekonomiczne (% zmiany w skali roku)

Rok 2001]2002{2003 {2004 [2005|2006|2007 | 2008 {2009|2010{2011 {2012|2013
PKB 3,11 2,6 3,5| 29| 2,1| 2,6| 3,5 1,1|-44| 2,1| 08 1| 09
Deficyt sektora

general gover- 04| -2,1| -3,5| 3,5 -3,4| -2,8] 2,8 -5|-11,4}-10,1| -7,7| -6,1| 5,9
nment*

Dlug sektora
general gover- | 37,3| 37,1| 38,7| 40,3| 41,7| 42,7| 43,7| 51,9| 67,1| 78,4| 84,3| 88,7 90,7
nment*

* Dhug oraz deficyt sektora g. g. wyrazony w relacji do PKB.
Zrédlo: Eurostat.

Wielka Brytania w walce z kryzysem finansowym odrzucita mozliwos¢ sty-
mulowania gospodarki za sprawa obnizki stop procentowych. Stato si¢ tak dlatego,
ze byt on nieefektywny co do biezacej awersji do ryzyka w odniesieniu do ryn-
ku migdzybankowego. Dzigki temu brytyjski program antykryzysowy stanowit
bardzo silny impuls fiskalny. Dziatania operacyjne skupione byty na transferze
srodkow publicznych do gospodarki, co miato na celu utrzymanie aktywnosci
podmiotow gospodarczych. Odbywato si¢ to jednak kosztem przyrostu deficytu,
ktory w 2007 roku z 2,8% wzrdst az do 11,4% w 2009 roku?.

Ministerstwo gospodarki podaje, ze ,,...[pJodstawowym narzedziem wladz
Wielkiej Brytanii w kreowaniu wartosci dodanej w gospodarce miato by¢ przy-
$pieszenie o rok wydatkowania $rodkéw publicznych o wartosci 2,9 min GBP.
Fundusze te mialy zosta¢ przeznaczone na drogowe i krajowe projekty infrastruk-
turalne (700 mln GBP), remonty i budowe domoéw (775 min GBP), szkolnictwo
(800 mlIn funtéw), na dalszg edukacje i szkolnictwo wyzsze (442 mln GBP) oraz
100 mIn GBP na ochrong¢ zdrowia. Wydatki te miaty za zadanie podtrzymanie
popytu wewnetrznego (...)™.

Nie byly to jedyne dziatania antykryzysowe rzadu Wielkiej Brytanii. Aby
utrzymaé rownowage wewnetrzng systemu finansowego panstwa, wladze pod-

* Ministerstwo Gospodarki, Koniunktura gospodarcza w wybranych krajach w okresie kryzy-
su finansowego, Warszawa 2011, s. 56.
4 Ibidem,s. 57.



57

jely decyzje o wsparciu bankow krajowych, ktorym grozita utrata ptynnosci fi-
nansowej. Takie dzialania wigzaly si¢ z wydatkiem kwoty 149 min GBR. Proces
pomocy polegal na wsparciu udzielonym w formie pozyczki bankom Northern
Rock (99 mIn GBP) i Bradfordf&Bingley (50 Imn GBP). Rzad, chcac zachowac
stabilno$¢ w sektorze bankowym, rozpoczgt dziatania majace na celu pokrycie
depozytow bankowych gwarancjami rzadowymi do kwoty 50 tys. GBP. Nato-
miast koszt procesow, ktore miaty zwigekszy¢ ptynnos¢ rynku, opiewaty na kwote
235 mln GBP. Polegaty one na tym, ze Bank of England rozpoczat wykup papie-
réw warto$ciowych bankow, jak rowniez przedsigbiorstw®.

Wszystkie dziatania rzadu Wielkiej Brytanii w efekcie koficowym przynio-
sty przewidywane rezultaty, o czym $wiadczy fakt odnotowanych wzrostow go-
spodarczych. Zastosowane przez wiladze Anglii przedsiewziecia, majace na celu
pobudzenie gospodarki finansowej, nadwyrezyty kondycj¢ finansoéw publicznych.
Dlatego tez nastgpstwem tych dziatan bylo objecie Wielkiej Brytanii Procedu-
ra Nadmiernego Deficytu od ésmego lipca 2009 roku. Wprowadzono plan rady-
kalnych oszczgdnosci budzetowych. Celem tychze dzialan bylo zrownowazenie
srodkow finansowych panstwa przy powtornej i sprawiedliwej konstrukeji syste-
mu podziatu dochodow spoteczenstwa za pomoca budzetu panstwa®.

Wielka Brytania przystapita do pierwszego etapu oszczedzania w maju
2010 roku, ktoéry to stanowit kwote 6,2 mln GBP i objgto nim przede wszystkim
funkcjonowanie instytucji publicznych. Jednak glowny plan oszczednosciowy
UK Emerygency Budget 2010 opiewat na kwote 32 mln GBP w ciaggu roku. Na-
lezy jednak wspomnie¢, iz zalozeniem rzadu byto, by 8 mIn GBP rocznie pocho-
dzito ze wzrostu podatkéw netto. Przede wszystkim chodzito o:

» zwigkszenie stawki VAT, ktora od stycznia 2011 roku wzrosta do 20%,

» wzrost ubezpieczenia (Insurance Premium Tax) wprowadzony od stycznia
2011 roku,

» zwigkszenie optaty bankowej,

» wzrost podatku od dochodow kapitatlowych (z 18 do 23% dla PIT powyzej
150 tysiecy GBP)'.

Pozyskane kwoty za sprawa powyzej wymienionych operacji finansowych
miaty na celu zmniejszenie wydatkow publicznych, a tym samym deficytu bu-
dzetowego panstwa. Kontynuacjg takich dziatan byl plan Spending Review, ktory
zaktadat cigcia wydatkow wigkszosci resortow o okoto 25%, jak rowniez zredu-
kowanie zatrudnienia w administracji publicznej. Dziatania antykryzysowe Wiel-
kiej Brytanii rozciagaja si¢ az do 2020 roku. W tym roku rzad planuje podwyzszy¢
wiek emerytalny do 66 roku zycia. Wedtug zatozen wiladz, eliminacja istniejacego

5 www.epp.eurostat.ec.europa.eu [dostep: 2.02.2014].
¢ Ibidem [dostep: 2.02.2014].
7 www.epp.eurostat.ec.europa.eu [dostep: 2.02.2014].
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obecnie deficytu strukturalnego odbywac¢ si¢ bedzie na przetomie lat 2014/2015.
Przewidywania rzadu Wielkiej Brytanii szacuja, iz w latach 2015-2016 nastgpi
nadwyzka stanowigca 0,8% PKBS.

Mechanizm funkcjonowania Polski

Nieoczekiwana poprawa bilansowa handlu zagranicznego Polski spowodo-
wata, iz pozytywne oddzialywanie eksportu netto na podwyzszenie PKB w roku
2009 osiagneto 2,8 pkt proc. i jednoczesnie wyréwnalo niekorzystny spadek po-
pytu krajowego (1,1 pkt proc.). Taki stan rzeczy przyczynit si¢ do przyrostu PKB,
ktory siggat 1,7% posrod krajow Unii Europejskiej 1 gospodarek rozwinigtych.
Podczas catego okresu trwania zatamania procesu wzrostu gospodarczego, jaki
panowat w Polsce, odnotowywano zadowalajace wyniki gtownej sity napgdowe;j
polskiej gospodarki, czyli konsumpcji. Dzieki temu polskie PKB w 2009 roku
uplasowato si¢ na poziomie 1,6 pkt proc. Na ostateczny jego wynik znaczaco
wplyneta konsumpcja’.

Tab. 2. Polska — podstawowe wskazniki makroekonomiczne (% zmiany w skali roku)

Rok 2001|2002{2003|2004|2005{2006|2007|2008|2009|2010(2011|2012|2013
PKB 1L,2| 1,4] 39| 53| 3,6] 62| 68| 51| 1,6 39| 45| 1,9 13
Deficyt sektora

general govern- | -5,3| -5|-6,2|-5,4|-4,1|-3,6|-1,9|-3,7|-7,2|-7,9| -5|-3,9| 4,5
ment*

Dtug sektora
general govern-| 37,6| 42,2 | 47,1 | 45,7 | 47,1 | 47,7| 45| 47,1|50,9| 54,9| 56,2| 55,6| 54,6

ment*

* Dlug oraz deficyt sektora g. g. wyrazony w relacji do PKB.

Zrodto: Eurostat.

O dobrej kondycji polskiej gospodarki §wiadczg wyniki PKB w 2010 roku.
W L, I i III kwartale poziom ten realnie zwigkszyt si¢ o 3,1% do 3,8%. Wedtug
danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego, w Polsce catkowity wzrost gospodar-
czy w 2010 roku stanowit 3,9%".

8 Ibidem [dostep: 2.02.2014].
® swww.epp.eurostat.ec.europa.eu [dostep: 2.02.2014]
10 www.stat.gov.pl [data dostgpu: 2.02.2014]
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Prognozujac sytuacje¢ ekonomiczna RP na nadchodzace lata, przypuszcza sig,
ze tak samo jak w okresie kryzysu finansowego, gospodarke pobudza¢ bedzie
glownie konsumpcja i inwestycje!!.

Polscy przedsigbiorcy, a takze rynek finansowy to dwa elementy potaczone
jednym celem — poprawa gospodarki Polski. Czynniki te, uznawane za najwaz-
niejsze, przyczyniaja si¢ do hamowania negatywnych skutkow globalnego kryzy-
su na terenie Rzeczpospolitej. Podstawa do takich wnioskdéw byta silna depresja
ztotego, ktory nieustannie znajduje si¢ w fazie rozwoju i w niewielkim stopniu
gospodarka kraju staje si¢ uzalezniona od kapitatu zagranicznego. Taka rzeczywi-
sto$¢ pozwolita Polsce na:

* nieustanny wzrost gospodarczy,

* ograniczenie do minimum ingerowania wladz publicznych w prac¢ mecha-
nizméw rynku krajowego'?.

W panstwie polskim podczas trwania kryzysu globalnego rzad podjat szereg
dzialan majacych na celu utrzymania wzrostu gospodarczego, do nich zalicza si¢
ograniczanie niekorzystnych oddziatywan kryzysu. W listopadzie 2008 roku rzad
Polski przygotowat i wprowadzit seri¢ dzialan stuzacych zapobieganiu kryzysowi
finansowemu. Plan Stabilno$ci i Rozwoju posiadal szereg instrumentow, ktorych
zadaniem bylo powigkszenie zaufania na rynkach migdzybankowych oraz zapobie-
ganie spadku akcji kredytowej. Ponadto Narodowy Bank Polski podjat dodatkowe
dziatanie w obrebie systemu finansowego. Za sprawa przyjetego Pakietu Zaufania
udato si¢ ograniczy¢ ryzyko kredytowe, jak rowniez ryzyko zwigzane z ptynnos$cia
bankow. Niemniej jednak rzad polski podjal rowniez dziatania w kierunku:

* wzrostu popytu konsumpcyjnego:

— ograniczajac podatek i obcigzenia parapodatkowe,

* popytu inwestycyjnego:

— ograniczajac bariery administracyjne,
— torujac tatwy dostep do srodkdéw unijnych,
— rozwijajac podjete inicjatywy,

» wprowadzenia udogodnien dotyczacych wykorzystaniu pozyskanych §rod-
kow unijnych,

 zastosowania udogodnien w sferze relacji partnerskich sektoréw publicz-
nych i prywatnych".

Istotnym elementem wptywajacym na wiarygodnos¢ Polski na migdzynarodo-
wym rynku byto otrzymanie dostepu przez panstwo do elastycznej linii kredytowe;j
(flexible credit line) MFW. Wysoko$¢ kwoty, jaka polski rzad mogl dysponowaé
w sytuacji nieprzewidzianych okolicznosci, stanowita 15 mld euro. Dziatania

' Biuro Analiz Sejmowych, Kryzys finansowy wybrane zagadnienia, Wydawnictwo Sejmowe,
Warszawa 2009, s. 12.

12°S. Mazurek, Mechanizm migdzynarodowej transmisji kryzysow gospodarczych, Akademia
Ekonomiczna we Wroctawiu, Wroctaw 2007, s. 10.

13 www.epp.eurostat.ec.europa.eu [dostep: 2.02.2014].
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antykryzysowe, jakie zostaty wprowadzone, spowodowaly, iz w 2010 roku skorzy-
stal on z oferowanego instrumentu. Niemniej jednak wysoko$¢ kwoty nie ulegla
zmianie',

Wszelkiego rodzaju dziatania antykryzysowe w Polsce koncentrowaty si¢ na
utrzymaniu stabilno$ci systemu finanséw publicznych. Ostatecznie brak wspar-
cia pakietow transferujgcych §rodki publiczne skierowane do zdrowych sektorow
bankowych z zatozenia miaty w okresie pokryzysowym pozwoli¢ uniknaé sytu-
acji, ,,(...) w ktorej efektywna ekspansywna polityka fiskalna bytaby ograniczana
poprzez zbyt wysoki deficyt budzetowy (...)"".

Niestety takie ukierunkowanie polityki gospodarczej rzadu spowodowalo,
ze na koniec roku 2009 poziom PKB przekroczyl prog 6%. W efekcie 7 lipca
tego roku Polska zostata objeta Procedura Nadmiernego Deficytu. W celu ograni-
czenia zadhuzenia publicznego kraj przyjat szereg rozwigzan, ktorych zatozeniem
bylo pomniejszenie obcigzen wydatkowych budzetu panstwa, jak rowniez gene-
rowanie wzrostu dochodow. Gtéwnym planem konsolidacji finanséw publicznych
stato sie przyjecie w 2011 roku tzw. reguly wydatkowej, w mysl ktorej wydatki
majg zosta¢ ograniczone do poziomu inflacji +1%. Ponadto, polski rzad wprowa-
dzit reforme¢ emerytalng, ktéra wydtuza wiek emerytalny, zréwnujac wiek kobiet
i m¢zczyzn do 67 roku zycia'®.

Co wigcej, wladze Polski zdecydowaty si¢ na przedsiewzigcie zwigzane
z wydatkami na obrong narodowa, ktére w mysl obowiazujacych przepisow pra-
wa majg wynie$¢ 1,95% PKB rocznie. Po wprowadzonych zmianach $rodki te
rozpatrywane beda na przestrzeni szesciu lat. Srednia stanowi¢ ma 1,95% z za-
strzezeniem, iz w przysztosci wydatki te mogg by¢ nizsze, co bedzie uzaleznione
od finanséw panstwa. Od stycznia 2011 roku rzad polski wprowadzit nowe stawki
podatkowe, ktore zmienilty stawke VAT:

e 7 22% na 23%,

* z 7% na 8%.

W mysl ustawy

1) ,,(...) stawka podatku, o ktérej mowa w art. 41 ust. 11 13, art. 109 ust. 2
iart. 110, wynosi 23%,

2) stawka podatku, o ktoérej mowa w art. 41 ust. 2, art. 120 ust. 2 1 3 oraz
w tytule zatacznika nr 3 do ustawy, wynosi 8%,

3) stawka zryczaltowanego zwrotu podatku, o ktorej mowa w art. 115 ust. 2,
wynosi 7%,

4) stawka ryczattu, o ktérej mowa w art. 114 ust. 1, wynosi 4% (...)""".

4 Ibidem, s. 43.

15 Ministerstwo Gospodarki, Koniunktura gospodarcza w wybranych krajach w okresie kryzy-
su finansowego, Warszawa 2011, s. 43.

16 www.epp.eurostat.ec.europa.cu [dostep: 02.02.2014].

17 Ustawa z dnia 11 marca 2004 r. o podatku od towaréw i ustug, Dz. U. z 2004 r., nr 54,
poz. 535, art. 146a.
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Podsumowanie i wnioski

Przedstawione w artykule wadliwe mechanizmy funkcjonowania polity-
ki finansowej bez watpienia sg bardzo waznymi przyczynami stabosci panstwa,
zwlaszcza w warunkach kryzysu. Recesja pokazala nie tylko dysfunkcjonalnos¢
tych procesow, ale rowniez niewlasciwe dzialania gtdéwnych instytucji, przede
wszystkim Banku Centralnego w Wielkiej Brytanii. Zastrzezenia pod adresem
tej placowki dotycza dwoch obszarow funkcjonowania. Obejmuje to opdznienia
w podejmowaniu standardowych dziatan w obszarze polityki pieni¢znej, ktora
dotyczy przede wszystkim polityki stop procentowych w obliczu kryzysu gospo-
darczego, a takze odroczen w podejmowaniu niestandardowych przedsigwzieé
polegajacych na ilosciowym luzowaniu polityki finansowej w obliczu kryzysu
finansowego.

Bank Wielkiej Brytanii w sytuacji zalamania finansowego oraz recesji go-
spodarczej zaostrzyt polityke pieni¢zng. Podniost dwukrotnie stopy procentowe,
z 5,25 w styczniu do 5,75% w lipcu 2007 roku. Te decyzje BoE byly biedne,
jednakze instytucja ta wczesniej przeprowadzita korekte polityki pieni¢znej,
wprowadzajgc w grudniu 2007 roku cykl obnizek stop procentowych. Stopa pro-
centowa zostata obnizona do 0,5% w marcu 2009 roku i na tym poziomie utrzy-
mywana jest do chwili obecne;j.

Dziatania antykryzysowe dotyczyly kwestii fiskalnych. Oceniono je jako ne-
gatywne, poniewaz ograniczaly si¢ praktycznie do zadan majacych na celu szybkie
rownowazenie sektora finansoéw publicznych. Konsekwencjg tych przedsigwzige
bylo przyjecie w marcu 2012 roku przez Polske tzw. paktu fiskalnego (Wielka
Brytania tego paktu nie podpisata), ktory w istocie nie przyczyniat si¢ do rozwia-
zywania istniejacych problemow z dwoch powodow. Po pierwsze, prawodawstwo
UE zawiera instrumenty prawne, a ich celem jest przeciwdziatanie nadmierne-
mu zadluzaniu si¢ panstw wchodzacych w sktad grupy. Podstawowe znaczenie
w tym zakresie ma pakt stabilnosci i wzrostu, ktory okresla stosowne wskazniki
deficytu (3% PKB) oraz dlugu sektora publicznego (60% PKB). Wazng role od-
grywaja tez sposoby postgpowania (procedura nadmiernego deficytu) w stosunku
do krajow, ktore przekraczaja dopuszczalne granice. Wystepujaca w strefie euro
tendencja do owego przekraczania przyjetych granic deficytu sektora finanséw
publicznych oraz dlugu publicznego wynika nie z braku odpowiednich regulacji,
lecz z nieprzestrzegania tych postanowien w praktyce. Po drugie, pakt fiskalny
nieco inaczej niz dotychczas obowiazujace rozwigzania definiuje dopuszczalny
poziom deficytu budzetowego. Mianowicie postuguje si¢ kategoria deficytu struk-
turalnego, natomiast kryterium dtugu publicznego zostalo w istocie wyelimino-
wane. Przyjety sposob okreslenia niedoboru budzi watpliwosci, gdyz kategoria
deficytu strukturalnego jest w istocie kategorig sztuczng. Jego precyzyjne obli-
czenie nie jest mozliwe, co rodzi niebezpieczenstwo stosowania niezbyt jasnych
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warunkow oceny sytuacji fiskalnej poszczegolnych panstw. Z kolei rezygnacja
z kryterium dlugu publicznego, ktora z jednej strony moze wydawac si¢ zaska-
kujaca, z drugiej za§ by¢ traktowana jako wyraz dostosowywania istniejacych
rozwigzan do rzeczywistosci. Perspektywa spadku dlugu publicznego wigkszo$ci
krajow UE i strefy euro do 60% PKB jest raczej bardzo odlegla, a wigc przez
wiele lat zatozenie to musialoby, z koniecznos$ci, pozostawac¢ martwe. Przywodcy
najwazniejszych panstw unijnych, Niemiec i Francji, maja §wiadomos¢, ze sami
nie bedg w stanie sprowadzi¢ swojego dtugu publicznego do poziomu 60% PKB
w dajacej si¢ przewidzie¢ perspektywie!®.

Decyzje paktu fiskalnego za bardzo koncentrujg si¢ na problematyce réwno-
wagi sektora finansow publicznych, pomijajac niemal zupehie kwestie wzrostu
gospodarczego. Wprowadzenie programow, ktore maja na celu szybkie ograni-
czenie deficytow budzetowych prowadzi do spowolnienia procesu, w ktérym roz-
wijaja si¢ zdolnosci produkcyjne gospodarki, co w efekcie koncowym ograniczy
osiggniecie celow fiskalnych. Uzyskanie nadwyzek koniecznych do zmniejszenia
dtugu publicznego, pozwalajacych na ograniczenie deficytow budzetowych, be-
dzie mozliwe tylko wtedy, kiedy nastapi zmniejszenie si¢ dodatniego salda handlu
zagranicznego oraz salda na rachunkach obrotow biezacych bilansu platniczego
panstw posiadajacych nadwyzki.
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Streszczenie

Wadliwe mechanizmy funkcji przedstawionych w artykule, bez watpienia, sg bardzo wazne, szcze-
golnie w warunkach kryzysu. Recesja nie tylko pokazata dysfunkcyjnos¢ tych dziatan, ale wyka-
zata takze niewtasciwe funkcjonowanie gtownych instytucji, przede wszystkim Banku Centralnego
Wielkiej Brytanii. Zastrzezenia dotyczace BC dotyczg dwoch obszaréw dziatalnosci. To opdznienia
przy standardowej akcji w polityce pienieznej, ktore nawiazuja przede wszystkim do polityki stop
procentowych w obliczu kryzysu gospodarczego, a takze zwlekanie w wykorzystaniu niestandar-
dowych mechanizméw, ktore sktadaty si¢ na nowe doswiadczenia ilo$ciowe polityki pieni¢znej
w obliczu kryzysu finansowego.
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