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Poréwnanie szwajcarskiej, niemieckiej i polskiej reguty fiskalnej przy uzyciu symulacji
Monte Carlo

Adam Pigon, Michat Ramsza

Kryzys zadtuzenia publicznego, bedacy skutkiem zatamania z 2008 roku, zwrdcit uwage na konieczno$c¢
utrzymywania dtugu publicznego na stabilnym poziomie. Ostatnie badania ekonomiczne' wskazujg, ze nadmiermne
deficyty finanséw publicznych sg skutkiem systemowej sktonnosci politykéw do ich tworzenia. Jednym ze sposobdéw
zapobiegania temu zjawisku jest wprowadzenie regut fiskalnych, rozumianych jako bezosobowe, formalne narzedzia
decydujace o wysokosci salda budzetu za pomocg formut matematycznych.

Nasza praca ocenia wptyw obecnie obowigzujacych regut fiskalnych w Polsce, Niemczech i Szwajcarii na polityke
fiskalng. Istniejacy konsensus® wskazuje, ze pozadanymi cechami requt fiskalnych sg prostota i transparentnosc,
a implikowana przez nie polityka fiskalna powinna by¢ antycykliczna i powinna prowadzi¢ do stabilizacji dtugu
w dfugim okresie. Zachowanie regut symulowane jest przy pomocy modelu VAR, imitujgcego zaleznosci pomiedzy
wydatkami i dochodami publicznymi a PKB na podstawie danych empirycznych z lat 1960-2015 z USA.

Najwazniejsze wnioski z przeprowadzonej analizy:

e Wszystkie reguty fiskalne stabilizujg deficyty budzetowe w stosunku do PKB. Requta szwajcarska jest
najbardziej konserwatywna i najbardziej przypomina zachowanie reguty zbilansowanego budzetu. Jednak
ani mechanizm szwajcarski, ani niemiecki nie stabilizuje dtugu publicznego w sensie Scistym, gdyz
w (bardzo) dtugim okresie moze on rosngé przy zmniejszajgcym sie tempie wzrostu PKB. Reguta polska
stabilizuje dtug na poziomie 40-50% PKB, nawet przy spadajgcym tempie wzrostu gospodarczego. Sposrod
trzech omawianych regut, polska wigze sie z najwiekszg niepewnoscig, charakteryzujgc sie najwieksza
wariancjg deficytéw i diugu.

e Stabilizowanie deficytéw oznacza wzrost niestabilnosci wydatkéw lub dochoddéw publicznych w gospodarce
ze szwajcarskg lub niemiecky reguty. Polska reguta, z definicji, stabilizuje wydatki, co oznacza wiekszg
zmiennos¢ deficytow.

e Wszystkie trzy reguty prowadzg do antycyklicznej polityki fiskalnej. Jej stopien jest najsilniejszy dla
Szwajcaril.

e Analizowane reguty zawierajg w sobie pewne elementy implikujgce konieczno$¢ podejmowania
dyskrecjonalnych decyzji, obliczania nieobserwowalnych trendéw lub tworzenia prognoz. Oznacza to nadal
mozliwos¢ wptywania politykéw na prowadzenie polityki fiskalnej.
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Petna wersja artykutu w jezyku angielskim;
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