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TEORETYCZNE ASPEKTY WYSTEPOWANIA
DLUGU PUBLICZNEGO W GOSPODARCE RYNKOWEJ

Sektor publiczny mozna okresli¢, jako instytucje publiczne oddziatujace na
gospodarke, zarowno w sferze regulacji, jak i w sferze realnej dziatalnosSci
podmiotéw gospodarczych’. W swojej dziatalnoéci poddany jest on wplywowi
instytucji kierujacych si¢ politycznymi kryteriami wyboru’. Wybdr ten niesie
okredlone konsekwencje w sferze funkcjonowania nie tylko sektora publiczne-
go, ale takze sektora prywatnego. Oba sektory pozostaja w zwiazkach, wyni-
kajacych z istniejacych, wzajemnych relacji gospodarczych.

Poddanie sektora publicznego politycznym kryteriom oceny jest przy-
czyna, wystepowania klasycznych mankamentéw podejmowanych wyboréw:'

— konsekwencje wielu dziatan sektora publicznego sa skomplikowane i trud-
ne do przewidzenia, stad tez czgsto przynosza one skutki odmienne od
zaktadanych;

— agencje publiczne maja ograniczona kontrole nad konsekwencjami po-
dejmowanych dziatan, m. in. wskutek regut demokratycznych;

— osoby wybrane w celu stuzby publicznej, w rzeczywisto$ci reprezentuja
okreslone grupy interesow.

Funkcjonowanie sektora publicznego ma jednakze uzasadnienie z punktu
widzenia polityki ekonomicznej panstwa. Realizacja tej polityki odbywa sig
wtasdnie poprzez sektor publiczny, badz to w sferze regulacji (funkcja stabili-
zacyjna), badz tez w sferze realnej (funkcje alokacyjna i redystrybucyjna).
W zaleznodci od typu polityki gospodarczej, prowadzonej przez instytucje pub-
liczne okreslonego panstwa - aktywno$¢ w zakresie poszczegdlnych prasz-
czyzn interwencji jest wigksza lub mniejsza. Konsekwencja dywersyfikacji
interwencjonizmu gospodarczego jest rézna skala wydatkéow publicznych. Wy-
datki te determinuja system finanséw publicznych, w tym takze wystepowa-
nie ewentualnych niedoboréw $rodkéw pienieznych, przejawiajacych si¢

' G. Pawtlowski jest stypendysta Fundacji na Rzecz Nauki Polskiej w 1997 r.

> Szerzej na ten temat, zob.: A. Paczoski, G. Pawtowski, Miejsce sektora publicznego w transformowanym
systemie gospodarczym, W: Procesy transformacji w krajach postkomunistycznych, ocena, kierunki dalszych dzia-
tari, AE Wroctaw 1995, PN/704, s. 77 - 78.

’ Nalezy takze wskaza¢, iz tzw. "sektor nierynkowy" w nieznacznym stopniu reaguje na impulsy przekazy-
wane w ramach polityki gospodarczej. Na przyktad - w zakresie polityki pienigznej oddziatywanie na ten sektor
(zwtaszcza poprzez polityke stép procentowych) przynosi znikome efekty. Zob. np. W. Wilczynski, Od rzqdowej
kasy do samodzielnosci, "Gazeta Bankowa", nr 22/1996, s. 11.

*J. Stiglitz, Economics of the Public Sector, W.W. Norton & C., New York-London 1986, s. 4 - 5.
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w postaci deficytu budzetowego. Aby zrownowazyé taki deficyt, niezbedne
jest uzyskanie dodatkowych przychoddw poprzez zaciaganie pozyczek pub-
licznych. W ten sposob zaciagaja one tzw. dlug publiczny.

Agencje panstwowe (zwane czasami "panstwem"), ustalajac plan wydat-
kéw (prognozg wydatkow ustala si¢ w budzecie) na dany okres, przy szaco-
wanych na nizszym poziomie przychodach, musza liczy¢ sie¢ z mozliwo$cia
wystapienia ujemnego salda koncowego. Saldo to nazwaé¢ mozna
deficytem budzetowym i zapisa¢ w postaci wzoru:

Db=(G+H+r B)-T;

gdzie: Db - deficyt budzetowy,
G - wydatki panstwa na dobra i ustugi,
H - transfery,
r - stopa oprocentowania dtugu publicznego,
B - wielko$¢ dtugu publicznego,
T - podatki’.

Wykorzystujac czynniki zawarte w niniejszym wzorze, mozemy przyjac,
iz ciezar obstugi dtugu publicznego to: r B. Zatem
oprocz samej kwoty dlugu publicznego, istotna jest takze stopa jego opro-
centowania.

Poniewaz na biezaca wysoko$¢ deficytu budzetowego maja wptyw defi-
cyty z okreséw poprzednich (koszty obstugi i sptaty zaciagnig¢tego zadtuzenia)
- mozna uznaé, iz dtug publiczny jest jednym z czynnikéw decydujacych
nie tylko o rozmiarach aktualnych wydatkow panstwa, ale takze jest on
czynnikiem determinujacym dlugofalowa polityke fiskalno-budzetowa oraz
stopien redystrybucji dochodéw poprzez budzet. Z drugiej strony - narasta-
nie dtugu czesto jest powodowane rosnacymi deficytami w kolejnych okresach
budzetowych. Istnieje tu zatem wzajemny zwiazek: polityka fiskalno-bu-
dzetowa panstwa warunkuje poziom dilugu publicznego i réwnocze$nie -
ten wtasnie dtug jest elementem okreSlajacym poziom dochoddéw i wydatkow
budzetowych w przysztos$ci. Pozyczki publiczne moga stuzyé finansowaniu
zarowno wydatkow biezacych, jak i wydatkéw kapitatowych budzetu. Pier-
wsze z nich nie powoduja w diuzszym czasie zwickszenia majatku publicz-
nego, drugie natomiast moga przyczyniaé si¢ do takiego procesu. Zatem,
unikanie zadtuzenia publicznego, skierowanego na finansowanie wydatkéw
biezacych, wydaje si¢ szczegdlnie istotnym zagadnieniem.

Badania zadtuzenia instytucji publicznych dotycza w praktyce przede
wszystkim dwoch agregatéw: dilugu publicznego brutto oraz netto. Pier-
wszy z nich odzwierciedla cato$¢ zobowiazan finansowych rzadu. Drugi
natomiast to dtug publiczny brutto pomniejszony o aktywa finansowe rza-
du. W zasadzie lepiej odzwierciedla on skumulowane skutki deficytow
budzetowych z poprzednich okreséw’.

* Patrz np.: U. Kosterna, Deficyt budzetu paristwa ijego skutki ekonomiczne, PWN, Warszawa 1995, s. 13.

¢ U. Kosterna, Deficyt budzetu paristwa i jego skutki ekonomiczne, op. cit., s. 71 - 72. Aktywa finansowe
rzadu, ktérych nie uwzglednia si¢ w obliczaniu dtugu publicznego netto obejmuja dwie kategorie: aktywa zwia-
zane z dziatalnodcia panstwa jako posrednika finansowego (financial intermediary) oraz fundusze ubezpieczen
spotecznych.
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W teorii finanséw publicznych zazwyczaj niewielka wage przywiazuje
sic do specyfiki tego rodzaju stosunkow finansowych: w duzej czesci
pozyczkodawcy (obywatele panstwa) sa jednoczesnie gwaran-
tami sptaty zaciaganych pozyczek i podmiotami de facto je sptaca-
jacymi (za posrednictwem mechanizmu podatkowego). W czesci
przypadkéw (uwzgledniajac $wiadczenia panstwa oraz transfery) - te same
podmioty sa pozyczkodawcami i niejako pozyczkobiorcami, bowiem korzy-
staja one z ustug finansowanych z pozyczek publicznych’. "Panistwo" petni
w tym przypadku role "organizatora" i posrednika przeptywow finanso-
wych. Biorac pod uwageg powyzsze zjawisko, istotna kwestia wydaje si¢ byé
problem jakosci wydatkéw rzadowych. W przypadku wydatkéow sektora
publicznego, w zdecydowanej wickszos$ci sa one ponoszone na przedsigwzi¢-
cia nie przynoszace przyrostu wartosci dodanej (zwtaszcza w bezpo$redni
sposéb)’.

Uwzgledniajac czynniki wptywajace na poziom zobowiazan z tytutu
dtugu publicznego, mozna wyszczegdlni¢ zasadnicze segmenty aktywnos$ci
"panstwa", powodujace wzrost lub spadek takich naleznosci. Wplyw ten
przejawia si¢ zatem poprzez:

— okredlenie poziomu i struktury wydatkéw na dobra i ustugi,

— ustalenie poziomu transferéw pieni¢znych oraz innych $wiadczen publi-
cznych,

— ustanowienie systemu poboru podatkéw i optat,

— przyjete warunki finansowe zaciaganych pozyczek.

Istotnym elementem, wptywajacym na "atrakcyjnos$¢" finansowania wy-
datkéw publicznych za pomoca pozyczek, jest mozliwos¢ ukrycia w krotkim
okresie rzeczywistych rozmiaréw redystrybucji dochodéw. O ile podniesie-
nie podatkéw i optat na rzecz budzetu (nawet w formie opodatkowania
posredniego) wplywa negatywnie na poziom akceptacji posunieé wtadz,
o tyle pozyczki wewnetrzne lub zagraniczne pozwalaja na odtozenie obcia-
zen finansowych na przyszto$é¢, a takze zmiang¢ "klasyfikacji" wydatkow.
W przypadku opodatkowania - obywatele dowiadywaliby si¢, iz ich pienia-
dze wydatkowane sa na cele okreslone w budzecie przez agencje publiczne.
W przypadku pozyczek publicznych - wcze$niej dokonane wydatki nie
budza sprzeciwu, a pOzniejszy wzrost obciazen fiskalnych ttumaczony jest
wysokoscia dtugu publicznego, ktéry nalezy sptaci¢. Taka sytuacja staje si¢
przyczyna konfliktu interesow gospodarczych obywateli oraz krétkookreso-
wych interesow elit politycznych. Przy uwzglednieniu typowych wad publi-
cznych proceséw decyzyjnych, kluczowym problemem staje si¢ koniecznosé
réwnolegtego ograniczenia zaréwno poziomu wydatkow, jak tez pozyczek
publicznych bedacych diugofalowo niepozadana forma uzupeiniania docho-
dow panstwa.

7 Obywatel, korzystajacy z zasitkéw dla bezrobotnych i placacy podatki (bezposrednie i posrednie) -
w przypadku, gdy jego zasitek jest finansowany pozyczkami publicznymi, bgdzie w przysztosci obciazony pro-
porcjonalnie wyzszymi podatkami (zwtaszcza posrednimi) w celu splaty zaciagnigtych zobowiazan.

* Problem niniejszy analizowat M. Friedman wskazujac, iz wydatki budzetowe charakteryzuja sie bardzo
niskimi bodzcami do maksymalizacji efektow finansowych oraz brakiem skfonno$ci do minimalizacji kosztéw
podejmowanych przedsigwzigé. Zob.: M. Friedman, R. Friedman, Wolny wybor, Krakéw 1988, s. 130 - 131.
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Aby poréwnaé¢ wptyw elementdow sktradajacych si¢ na wysoko$¢ dtugu
publicznego oraz jego oddziatywanie na mozliwo$ci rozwojowe gospodarek,
dokonaé¢ nalezy elementarnego zestawienia podstawowych wskaznikéw, do-
tyczacych niniejszej problematyki. Jako podstawowa granice zadtuzenia
publicznego nalezatoby przyja¢ kryterium nienaruszania réwnowagi gospo-
darczej (przede wszystkim zjawiska inflacji i bezrobocia). W praktyce trud-
no jednak ustali¢ stopiefh oddziatywania dtugu na réwnowage ekonomiczna
systemu, a takze wyznaczy¢ konkretne zasady polityki zadtuzeniowej. Nie-
petnym rozwiazaniem tej kwestii sa kryteria warunkujace cztonkostwo
w unii monetarnej, ustalone w Maastricht (1992 r.), w ktérych doceniono
miedzy innymi wage poziomu zadtuzenia publicznego’. Zgodnie z tymi
kryteriami dtug publiczny nie moze przekroczy¢ 60% kwoty produktu
krajowego brutto danego kraju.

DLUG PUBLICZNY
W WYSOKO ROZWINIETYCH GOSPODARKACH RYNKOWYCH

Jak juz nadmieniono, dtug publiczny jest konsekwencja utrzymywania
wydatkéw rzadowych na zalozonym poziomie, powodujacym wystepowanie
deficytu budzetowego. O ile niero6wnowaga budzetowa, Kktdrej przyczyna
jest zabezpieczenie militarne w sytuacjach zagrozenia, nie budzi w zasa-
dzie kontrowersji, to deficyt bedacy efektem ingerencji agencji publicznych
w szeroko rozumiany rynek jest zagadnieniem dyskusyjnym. Zwickszenie
wydatkéw na stabilizacje gospodarki w okresach recesji oraz depresji ma
prowadzi¢ do zmniejszenia zjawisk nieréwnowagi gospodarczej i spowodo-
wacé "sprawiedliwy" podziat dochoddéw. Przyjecie wyzej wspomnianych celow
polityki gospodarczej w wickszos$ci panstw rozwinigtych musiato pociagnaé
za soba wzrost nakltadow finansowych ze strony panstwa (zwickszanie
wydatkéw budzetowych, wzrost redystrybucji dochodow), a w konsekwencji
doprowadzi¢ do narastania zadtuzenia sektora publicznego.

W tablicach 1 oraz 2 zaprezentowano dane o wielkos$ci poziomu zadtu-
zenia publicznego brutto oraz netto w krajach OECD w latach 1985 - 1997".
Mimo znacznego zrdéznicowania udziatu procentowego dtugu publicznego
w nominalnym produkcie krajowym brutto, udzial ten prawie we wszy-
stkich krajach wzrdst, przy czym pod koniec badanego okresu zaznaczyta
si¢ tendencja do jego wzglednej stabilizacji. Trend ten moze oznaczaé probe
stopniowego zahamowywania wzrostu dtugu publicznego, a zatem ograni-
czania ekspansji "panstwa" w gospodarke, na rzecz spetniania tradycyj-
nych jego funkcji. Ponadto - jak juz wczes$niej nadmieniono - dazenia ku
stabilizacji poziomu zadtuzenia moga by¢ takze elementem polityki ponad-

° Zgodnie z Traktatem o Unii Europejskiej (artykut 104c) oraz odpowiednim protokotem (Protokét na
temat procedury wzrostu deficytu) ustalono, iz planowany i realny deficyt budzetu panstwa (zgodnie z definicja
ESESI) nie moze przekroczy¢ 3% w stosunku do produktu krajowego brutto mierzonego w cenach rynkowych.
Natomiast dopuszczalny poziom diugu publicznego ustalono w Protokole w wysokosci 60% PKB na koniec
okre§lonego roku. Zob. w: Treaty on European Union, EEC, Brussels-Luxembourg, 1992, s. 27 - 28 oraz
183 - 184.

" Dane za lata 1996 - 1997 oparte sa na prognozach OECD.
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narodowej, ktérej formalnym wyrazem byto przyjecie zapiséow Traktatu
z Maastricht (1992). Na podstawie danych liczbowych, zawartych w tablicy 2
mozna jednak zauwazy¢, iz w latach dziewi¢édziesiatych wickszo$¢ panstw
OECD nie spetniata wyzej wspomnianego kryterium. Dane prognostyczne
wskazuja (lata 1996 i 1997), ze wickszo$¢ panstw nie osiagnie w najbliz-
szym okresie preferowanego poziomu dtugu publicznego (trzech piatych
PKB). Japonia, USA, Kanada - nie bedace cztonkami UE - osiagnegtly
poziom dtugu powyzej 3/5 PKB. Z panstw Unii Europejskiej - wymienio-
nych w tablicy 2 - Niemcy, Francja, Wielka Brytania i Finlandia osiagaty
poziom zadtuzenia zblizony do zalecanego (ostatnio - lekko go przekracza-
jac). W ostatnich latach stosunkowo stabilny poziom dtugu brutto odnoto-
wywata Australia, ktéry po znacznym skoku po 1991 roku wynosi niewicle
ponad 40% PKB. Wskazniki dtugu publicznego brutto Norwegii wskazuja
na trend spadkowy, z 43,3% PKB w 1993 do przewidywanych 36,5% PKB
w 1997. Nalezy podkre$li¢, ze Norwegia nie jest krajem cztonkowskim UE
i nie aspiruje do tego miana. Niski wskaznik dtugu publicznego w tym
kraju uwarunkowany jest dobra kondycja gospodarcza. Powodowane jest to
migdzy innymi zyskami, ktére gospodarka tego kraju osiaga dzicki wydo-
byciu ropy naftowej na Morzu Péinocnym.

Dane zaprezentowane w tablicy 1, dotyczace zobowiazan finansowych
panstwa netto - charakteryzuja si¢ podobna prawidtowoscia. Cze$¢ panstw
pod koniec badanego okresu wykazuje niewielkie wahania warto$ci dtugu
publicznego netto. Odnosi si¢ to do takich panstw jak: Stany Zjednoczone,
Wiochy, Kanada, Australia, Belgia, Dania, Islandia, Holandia. Dane, doty-
czace wymienionych krajéw $wiadcza o probach ograniczenia lub stabiliza-
cji dtugu publicznego na dotychczasowym poziomie. Pozostate kraje
charakteryzuja si¢ wicksza lub mniejsza dynamika wzrostu zobowiazan
finansowych netto.

Dokonujac zestawienia danych dla krajow OECD i UE, zawartych
w tablicach 1 i 2 - nalezy stwierdzi¢ sukcesywny wzrost diugu publiczne-
go, zarOwno w wymiarze brutto jak i netto.

Zmiany zadluzenia netto panstw OECD (jako procent nominalnego
PKB), wymienionych w tablicy 1 mozna zapisa¢ za pomoca funkcji liniowej
trendu postaci:

D=0+ p1T + &

gdzie: D - zobowigzania finansowe netto wymienionych panstw OECD;
Bo - wyraz wolny modelu;
T — zmienna czasowa;
{: — sktadnik losowy modelu.
Oszacowana postaé¢ modelu przedstawié¢ mozna nastepujaco:

D = 28,76 + 2,287
(28,06) (12,51)

"' Funkcje te wyznaczono przy wspétpracy z A. Pawlowska z Katedry Statystyki UG. Szerszy opis trendu
zawarty zostat w zataczniku do niniejszej wypowiedzi.
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dla T= 1 w 1989 roku, gdzie w nawiasach pod ocenami parametréw umiesz-
czono empiryczne wartosci statystyki t-studenta. Oznacza to, ze wptyw czynni-
ka czasu na ksztattowanie wartoSci zobowiazan jest istotny. Z empirycznej
funkcji trendu zmian zadtuzenia netto panstw OECD (jako procent nominal-
nego PKB) wynika, iz poczawszy od 1989 r. udziat dtugu zwigksza si¢ przecigt-
nie o 2,28 punkty procentowe z roku na rok.

Analizujac dane dotyczace wydatkéw rzadowych na sptate zobowiazan
z tytutu dtugu publicznego (tablica 3), mozna dostrzec sytuacje podobna do
tendencji zaobserwowanych w przypadku zmian kwot zadtuzenia netto
i brutto. Kraje, ktére charakteryzuja si¢ wysokim dlugiem publicznym,
przeznaczaja stosunkowo duza cze$¢ wydatkéw budzetowych na obstuge
tego dtugu (Witochy, Belgia, Grecja). Tylko kilka panstw na najblizszy czas
prognozuje tendencje spadkowa wydatkow na zaptate odsetek od diugu
publiczngo netto (Wtochy, Grecja, Irlandia, Portugalia). Nalezy zwrdcié
uwage na fakt, ze sa to panstwa charakteryzujace si¢ stosunkowo wysokim
zadtuzeniem. Wigkszo$¢ panstw wymienionych w tablicy 3 stara sig¢ utrzy-
mywaé wydatki z tytutu sptaty naleznych odsetek (z tytutu obstugi zadtu-
zenia publicznego) na statym poziomie. Jest to mozliwe dzieki stabilizacji
lub niewielkiemu wzrostowi wysokosci samego dtugu (zob.: tablice 1 i 2).

Zmniejszanie wielko$ci dtugu publicznego obniza wysoko$é kosztow je-
go obstugi. Sytuacja ta moze sprzyjaé aktywizacji sektora prywatnego po-
przez zmniejszone zapotrzebowanie panstwa na $rodki finansowe,
potrzebne na obstuge dtugu (np. zmniejszenie opodatkowania, ograniczenie
emisji obligacji panstwowych).

Waznym czynnikiem wptywajacym na wysokos$¢ dilugu publicznego jest
rachunek finanséw publicznych jakim jest budzet panstwa. Rejestrowany
w wickszoSci panstw deficyt budzetowy jest negatywnym zjawiskiem, ktére
spowalnia proces redukcji dtugu publicznego lub przyczynia sie do jego
wzrostu (tablica 4).

W tablicy 4 przedstawiono wskazniki ilustrujace salda finanséw publi-
cznych w krajach OECD w latach 1985 - 1997. Wszystkie zaprezentowane
panstwa odnotowaty wystepowanie deficytu budzetowego z wyjatkiem Nor-
wegii, ktdéra w zasadzie rejestruje dodatni bilans finanséw publicznych
(wytaczajac lata 1992 i 1993). Panstwa takie jak Francja, Wtochy, Belgia,
Grecja, Portugalia, Hiszpania, Szwecja - wyraznie przekraczaty zalecany
poziom deficytu budzetowego (3% w stosunku do PKB). Niekorzystna sytu-
acja utrzymywania si¢ deficytow budzetu panstwa pogtebiana byta przez
wowczas wystepujaca recesje'’. W warunkach wzrostu poziomu wydatkéw
panstwa, w krajach takich jak Stany Zjednoczone, Japonia, Australia,
deficyty budzetowe ksztattuja si¢ na poziomie zblizonym do zalecanego,
chociaz postanowienia Traktatu z Maastricht ich nie dotycza. Chroniczne
deficyty w krajach OECD przyczyniaja si¢ do wzrostu zapotrzebowania na
pozyczki publiczne w celu redukcji ujemnego salda finanséw publicznych,
a tym powoduja wzrost dtugu publicznego.

Eurostat, Europe in Figures, Fourth Edition, 1994.
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W tablicy 5 przedstawiono dane okreslajace wysoko$¢ diugu publiczne-
go 15 panstw - czltonkéw Unii Europejskiej, nawiazujace do standardu
z Maastricht. Wiele z tych krajéw przekracza zalecany poziom 60% PKB.
Mozna wyrdzni¢ tutaj kraje, ktére przekraczajac wymieniony wskaznik
systematycznie obnizaja poziom diugu publicznego. Do tej grupy naleza:
Belgia, Dania, Grecja, Irlandia. Nastepna grupa sa kraje, w ktorych dtug
publiczny ma tendencje zwyzkowa, przekraczajac wymieniany wskaznik.
Wymieni¢ tu mozna np. Austri¢, Portugalie, Hiszpani¢, a takze (w niezna-
cznym stopniu) Niemcy. Pozostate panstwa takie jak Finlandia, Wiochy,
Holandia, Szwecja - mimo przekroczenia wymaganego putapu 60% PKB,
w zasadzie stabilizuja diug publiczny na pewnym statym poziomie. Na
pozytywne wyrdznienie zastuguja Wielka Brytania i Francja, ktérych diug
publiczny - pomimo trwatej tendencji wzrostowej - w ostatnich latach nie
przekracza 60% PKB. Osiagnigcie preferowanego poziomu dtugu publiczne-
go przez panstwa Unii Europejskiej zalezy od zmian w strukturze wydat-
kéw budzetowych tych panstw. Uwarunkowane jest to zapewne redukcja
sektora publicznego oraz reformami w sferze rozbudowanych $wiadczen
socjalnych we wspomnianych panstwach. Przedsiewziccia te spotykaja sic
z niechecia grup spotecznych zainteresowanych utrzymywaniem przez bu-
dzet panstwa wspomnianych dziedzin (sektor publiczny i $wiadczenia so-
cjalne). Stanowi to powazna przeszkode w zmniejszaniu zaréwno diugu
publicznego jak i deficytu budzetowego w omawianych krajach.

Tablica 5
Diug publiczny w krajach Unii Europejskiej wedlug standardu z Maastricht
(jako procent nominalnego PKB)

Kraj 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996* | 1997+
Austria 583 | 587 | 583 | 628 | 650 | 694 | 723 | 739
Belgia 130,9 | 130,3 | 1315 | 137,9 | 1360 | 1335 | 1324 | 1311
Dania 596 | 646 | 687 | 80,1 | 760 | 720 | 721 | 709
Finlandia 145 | 230 | 415 | 573 | 595 | 595 | 608 | 61,0
Francja 354 | 358 | 398 | 454 | 483 | 524 | 550 | 569
Niemey 438 | 415 | 441 | 482 | 504 | 581 | 610 | 624 |
Grais 81,6 | 831 | 991 | 111,7 | 1104 | 1115 | 109,4 | 1073
Irlandia 96,5 96,7 94 4 97,5 91,5 86,3 82,7 80,3
Wiochy 979 | 101,3 | 1084 | 1194 | 1254 | 1247 | 1248 | 1248
Luksemburg 55 49 6.1 7.6 7.3 7.4 — — |
Holandia | 788 | 788 | 794 | 811 | 716 | 791 | 786 | 782 |
Portugalia | 686 | 702 | 624 | 672 | 695 | 707 | 7,7 | 725
Hiszpania | 451 | 458 | 484 | 605 | 631 | 657 | 685 | 707
|sawega 435 | 530 | 671 | 760 | 793 | 799 | 81,3 | 798
| Wielka Brytania — | 355 | 418 | 483 | 502 | 540 | 572 | 587

Zrédlo: OECD Economic Outlook 59, June 1996, s. A69,
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Rejestrowany wzrost zobowiazan finansowych panstwa w wymiarze
brutto i netto oraz state deficyty budzetowe prowadzi¢ beda z pewnoscia do
narastania zapotrzebowania sektora publicznego na $rodki finansowe.
Konsekwencja tego moze by¢ wzrost pozyczek publicznych, ktéry pozwola
utrzymaé wydatki przynajmniej na statym poziomie (na cele socjalne i in-
terwencyjne w gospodarce, jako skutek naciskéw grup spotecznych zain-
teresowanych partycypacja rzadu w tych przedsiewzigciach). W efekcie
dtug publiczny moze narastaé jeszcze bardziej.

Pobudzanie gospodarki przez wydatki budzetowe, majace posrednio
ograniczy¢ bezrobocie, w efekcie moze przyczyniaé sie do jego powicksza-
nia. Spowodowane jest to gtdwnie przez $rodki finansowe, przeznaczane na
cele socjalne (np. wysokie zasitki dla bezrobotnych), ktére zniechecaja po-
tencjalnych pracownikéw do ubiegania si¢ o zatrudnienie. Stabilizacja dtu-
gu publicznego nie prowadzi jednak bezposrednio do zwickszenia
zatrudnienia. Przyczyna tego jest zapewne brak jak dotad radykalnych
dziatan, ktére zredukowatyby ditug i wydatki publiczne oraz natychmiasto-
wych reakcji na takie zmiany na rynku pracy. Niewatpliwie - wynika to
z przekonania przedsicbiorcow, Zze dziatania te maja charakter jedynie
dorazny. Nie podejmuja oni przedsiewzieé inwestycyjnych czesto na skutek
wysokiej stopy procentowej oraz podatkowej (zapotrzebowanie panstwa na
$rodki finansowe gwarantujace sptate dtugu publicznego).

Stabilizowanie lub zmniejszanie diugu publicznego w krajach Europy
Zachodniej, ktéoremu towarzyszy niekiedy spadek PKB, prowadzi¢ moze do
przekonania, ze ograniczanie i sptata dtugu publicznego negatywnie wpty-
wa na wzrost gospodarczy. Mozna przypuszczaé, ze wzrost gospodarczy
w okresach poprzednich byt w takim przypadku stymulowany sztucznie
przez wydatki panstwa. Zapotrzebowanie panstwa na $rodki finansowe (na
wspomniane wydatki) systematycznie powigkszato dtug publiczny. Podobna
sytuacja charakteryzuje si¢ Japonia, chociaz tam wzrost PKB ustabilizowat
sie¢ na stalym poziomie. W Japonii rzad od dawna ma duzy wplyw na
rynek. W okresach dekoniunktury przez inwestycje publiczne panstwo starato
si¢ odwréci¢ negatywne skutki wahan cyklu gospodarczego. Konsekwencja
tego jest jednakze obciazenie Japonii wysokim dtugiem publicznym. Peina
kwota zobowiazan budzetu z tytutu emisji obligacji zwickszyta sie przez
ostatnie pie¢ lat o okoto 700 mld USD, w koncu 1996 r. wyniesie 2,30 bln
USD (suma ta jest o ponad 30% wyzsza od dtugéw wszystkich krajéw
rozwijajacych si¢). Ponadto suma ta jest 4,7 razy wyzsza niz projekt wy-
datkéw budzetowych na 1996 r.”’. Pomimo odchodzenia od interwencjonizmu
w polowie lat osiemdziesiatych oraz powickszenia przychodéw budzeto-
wych, rzad Japonii ciagle emitowal nowe obligacje na zwigkszanie dziatal-
nosci inwestycyjnej. Oczekiwane pozytywne rezultaty tej polityki w efekcie
nie zostaly osiagnigte, gdyz stopa wzrostu PKB nie podniosta si¢ nawet
o 1%.

Innym przyktadem sa Stany Zjednoczone, w ktérych wzrostowi PKB
towarzyszy wzrost diugu publicznego. W przeciwienstwie do Japonii -

" M. Taguchi, Pozegnanie Keynesa, "Gazeta Bankowa", nr 13 z 31 marca 1996.
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Stany Zjednoczone nie angazuja si¢ zbyt mocno w sfere gospodarcza. Wyso-
ki dtug publiczny wywotany jest przez rozbudowany aparat administracyj-
ny panstwa oraz wydatki militarne.

Interesujaca wydaje si¢ prezentacja wysoko$ci dtugu publicznego USA
na przestrzeni kilkunastu ostatnich lat (suma w USD)

31.12.1980 $ 930 210 000 000,00
31.12.1981 $ 1 028 729 000 000,00
31.12.1982 $ 1 197 073 000 000,00
31.12.1983 $ 1 410 702 000 000,00
31.12.1984 $ 1 662 966 000 000,00
31.12.1985 $ 1 945 941 616 459,88
31.12.1986 $ 2 214 834 532 586,43
31.12.1987 $ 2 431 715 264 976,86
31.12.1988 $ 2 684 391 916 571,41
31.12.1989 $ 2 952 994 244 624,71
31.12.1990 $ 3 364 820 230 276,86
31.12.1991 $ 3 801 698 272 862,02
31.12.1992 $ 4 177 009 244 468,77
31.12.1993 $ 4 535 687 054 406,14
31.12.1994 $ 4 800 149 946 143,75
31.12.1995 $ 4 987 436 358 165,20
23.10.1996 $ 5 225 730 873 071,77

Aktualnie dtug USA wzrasta $rednio o okoto 659 min dolaréw dziennie
(od lutego 1995 roku)'’. Wysoki i ciagle wzrastajacy dtug publiczny jest
zagrozeniem dla wiarygodnodci finansowej rzadu i rozwoju gospodarczego
panstwa. Dobitnym tego przyktadem moze by¢é spér Prezydenta Standéw
Zjednoczonych z Senatem, dazacym do ograniczenia deficytu budzetowego
i redukcji dtugu publicznego w ciagu nadchodzacych lat. Wiazatoby sig to
z redukcja wielko$ci sektora publicznego i redukcja wydatkéw na cele
socjalne. Program ten spotkat si¢ z powszechna dezaprobata oséb zaintere-
sowanych utrzymaniem wielko$ci sektora publicznego i wydatkéw publicz-
nych na dotychczasowym poziomie.

Warto jednak zauwazyé, ze w ostatnim czasie niektére panstwa OECD
zgtaszaja propozycje redukcji poziomu obciazen fiskalnych, majac nadzieje,
ze - oprocz efektéw politycznych - przyniesie to pozytywne, dtugofalowe
skutki ekonomiczne. Projekt budzetu USA, przedstawiony Kongresowi
w lutym 1997 roku przez B. Clintona, zaktada redukcje obciazenn podatko-
wych o 100 mld USD w ciagu najblizszych 5 lat. Propozycja ta zaktada
przede wszystkim wprowadzenie nowych ulg podatkowych. W ramach re-
formy systemu podatkowego, redukcje cigzaru obciazen fiskalnych, majaca
w efekcie pobudzi¢ wzrost gospodarczy, zaproponowat takze rzad RFN.
Propozycje niewiclkiego obnizenia obciazen podatkowych pojawity si¢ row-
niez w kregach rzadowych Wielkiej Brytanii oraz Irlandii'®.

' Dane za posérednictwem internetu uzyskano z Departamentu Skarbu USA.

" Dane Departamentu Skarbu USA z 23.10.1996 roku.
" M. Budzisz, K. M. Ujazdowski, Koszty luksusu (Kto moze obniza¢ podatki), "Zycie Gospodarcze",
nr 9/1997, s. 19.
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Zagrozenia dla gospodarki moga pojawié sie przy rozwiazaniach prefe-
rujacych redukcje dtugu poprzez wzrost dochodéw publicznych bez uciekania
si¢ do oszczedno$ci w wydatkach. Zwigkszone opodatkowanie z pewnoScia
ograniczy dziatalno$§é¢ gospodarcza sektora prywatnego (mniej inwestycji,
dziatalnos¢ w "szarej strefie", bezrobocie). Panstwo zgtaszajac zapotrzebo-
wanie na pozyczki moze doprowadzi¢ do podwyzszenia stopy oprocentowa-
nia kredytéw na rynku pienigznym. Wysoka stopa procentowa zniechgcad
bedzie przedsiebiorcéw prywatnych do inwestycji, co spowodowane bedzie
tzw. efektem wypierania'’. Kolejnym zagrozeniem jest ryzyko inflacji. Pre-
sja rzadu na bank centralny aby ten sfinansowal zobowiazania panstwa,
kupowat obligacje rzadowe, prowadzi¢ moze do emisji dodatkowego pienia-
dza. Problem ten moze wystapi¢ w tych krajach, w ktérych bank emisyjny
jest w duzym stopniu zalezny od panstwa.

Nadmierne zadtuzenie panstwa, brak dyscypliny finanséw publicznych,
dorazne wptywanie na gospodarke w celu jej stabilizacji przez zwigkszone
wydatki najczes$ciej przenosi cigzar sptaty zobowiazan na czas pdzZniejszy.
Odpowiadaé¢ za niego beda przyszte ekipy rzadzace i spoteczenstwo - prob-
lem dtugu ijego negatywne nastepstwa pozostana. Kwestia zdobycia §rodkéw
finansowych na sptate "starych" zobowiazan panstwa moze doprowadzi¢ do
sytuacji, w ktdérej na ten cel zaciagane sa nowe pozyczki poprzez emisje
nowych serii obligacji rzadowych.

WNIOSKI KONCOWE

Analiza teoretycznych oraz praktycznych aspektéw funkcjonowania za-
dtuzenia publicznego w systemach finansowych gospodarek rynkowych po-
zwala na okreé§lenie najwazniejszych wnioskOw oraz wskazan, zwiazanych
z niniejsza problematyka.

Skala wydatkéw publicznych w dtuzszym czasie uzalezniona jest prze-
de wszystkim od przyjetych zatozen polityki ekonomicznej. W konsekwencji
- wtadnie pryncypia polityczne okre$laja system finanséw publicznych pan-
stwa, a zatem determinuja wyst¢gpowanie niedoboréw finansowych oraz
konieczno$¢ zaciagania poZyczek publicznych. Tego rodzaju kredyt ma jednak-
ze specyficzny charakter, odrdzniajacy go od pozyczek zaciaganych przez
podmioty prywatne.

Do najwazniejszych czynnikéw, wptywajacych na wysoko$é obciazen
finansowych z tytutu zadluzenia rzadu naleza: poziom aktualnego oraz
przesztych deficytow budzetowych, wysoko$¢ wydatkow rzadu, skala trans-
ferow, a takze poziom dochodéw budzetowych - gtdwnie podatkowych.

Na przebieg procesdw realnych w gospodarce ma wptyw takze podmio-
towe zrédto finansowania dtugu publicznego. W zasadzie panstwa wysoko
rozwinigte daza do minimalizacji roli bankéw centralnych oraz ograniczenia

" Efekt wypierania oznacza, iz wzrost wydatkéw rzadu wywoluje tendencje przez podwyzszenie stopy

procentowej - do cze$ciowego lub catkowitego zniwelowania wpitywu tego wzrostu przez obnizke wydatkow
prywatnych, prowadzac do zmniejszenia lub zniweczenia skutecznosci polityki fiskalnej. Por. z: Kamerschen,
McKenzie, Nardinelli, Ekonomia, Fundacja Gospodarcza NSZZ "Solidarno$¢", Gdansk 1991, s. 315.
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udziatu bankéw komercyjnych w finansowaniu pozyczek rzadowych. Spo-
wodowane jest to ryzykiem wystepowania tzw. efektu wypychania. Przesunic-
cie akcentu na grupy sektora pozafinansowego pozwala na uruchomienie
ewentualnych nadwyzek jego ptynnosci.

Od poczatku lat dziewieédziesiatych w panstwach OECD mozna zaob-
serwowa¢ wyrazna tendencj¢ do uswiadamiania rzadom koniecznos$ci ograni-
czania (zaréwno na drodze legislacyjnej, jak tez realnie) poziomu deficytow
budzetowych oraz zadluzenia publicznego. Jest to spowodowane migdzy
innymi osiagnieciem poziomu krytycznego w zakresie redystrybucji PKB
poprzez budzety publiczne. O ile w 1870 roku przecietny poziom wydatkéw
publicznych wynosit 8% PKB, w 1920 roku 15%, to w 1980 roku osiagnat
juz 43%, a w 1994 roku 47%. Badania empiryczne po 1960 roku wskazaty,
iz najwicksza efektywno$§¢ oraz innowacyjno$¢ gospodarcza wystepowata
w panstwach o najnizszym poziomie wydatkéw publicznych. Zatem - zwig-
kszanie poziomu tych wydatkéw powoduje spadek wzrostu gospodarczego
oraz - w konsekwencji - dobrobytu spolecznego. Prace badawcze przepro-
wadzone w 1995 roku dla MFW przez V. Tanziego oraz L. Schuknechta'®,
wskazaty takze na bezposrednia zalezno$¢ pomiedzy wzrostem udziatu
wydatkow publicznych w PKB a wzrostem tzw. szarej sfery. Wedtug auto-
réw tych badan, w krajach o rozwinigtej gospodarce rynkowej poziom
wydatkdw publicznych, gwarantujacy wzrost dobrobytu spotecznego, nie
powinien przekraczaé¢ 30% PKB.

Zmniejszenie wydatkéw publicznych mozna osiagnaé¢ poprzez powierze-
nie sektorowi prywatnemu takich sfer aktywno$ci, jak system emerytalny,
system ochrony zdrowia, szkolnictwo wyzsze. Efektywno$¢ diugofalowych
przedsiewzie¢ w tym zakresie potwierdzaja doswiadczenia Nowej Zelandii,
ktéra zredukowata poziom wydatkéw publicznych z 46% PKB w 1988 roku
do 36% PKB w 1994 roku.

Dane statystyczne, zaprezentowane w niniejszej pracy, wskazuja w kra-
jach OECD na duzy udziat wydatkéw z tytutu obstugi dtugu publicznego
w cato$ci wydatkéw budzetowych. W ostatnich latach mozna zaobserwowad
trend w kierunku nieznacznego narastania samego dtugu oraz kosztéw
jego obstugi. Istnieja tu jednak duze réznice. Rzady prowadzace zdyscypli-
nowana polityke finansowa moga odnotowaé¢ nawet nadwyzki budzetowe
oraz niskie ptatnosci z tytutu obstugi ditugu publicznego lub tez spadek
kwot deficytu oraz ptatnosci z tytutu zaciagnietych pozyczek. Natomiast
kraje o niestabilnej polityce finansowej charakteryzuja si¢ zaréwno wyso-
kim deficytem budzetowym, jak tez rosnacymi wydatkami z tytutu obstugi
dtugu publicznego (np. Witochy).

Dhugofalowa polityka redukcji zadtuzenia publicznego oraz kosztow je-
go obstugi nie tylko moze przynie$é¢ bezposrednie korzysci wewnetrzne dla
kraju stosujacego taka strategi¢, ale podnosi to réwnocze$nie jego pozycije
na miedzynarodowym rynku finansowym. Biorac pod uwage regulacje obo-
wiazujace w Unii Europejskiej, a zatem - takze dotyczace Unii Monetar-

" V. Tanzi, L. Schuknecht, The Growth of Government and the Reform of State in Industrial Countries,
IMF Working Paper, December 1995.
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nej, nalezy jeszcze raz podkre$li¢ znaczenie redukcji zaréwno deficytéw
budzetowych w kolejnych latach, jak tez konieczno$¢ systematycznego
ograniczania diugu publicznego oraz - w konsekwencji - kosztow jego
obstugi.

ZAYACZNIK

Ze wzgledu na fakt, ze pierwotna funkcja trendu zmian zadtuzenia
netto panstw OECD dla lat 1985 - 1997 ma posta¢ wielomianu i niemozliwa
bytaby jego interpretacja - ograniczono okres badawczy do lat 1989 - 1997
w celu wyznaczenia liniowej funkcji trendu, ktéra ma nastepujaca postac:

D =B+ P1T + &

Oszacowana, funkcje trendu o postaci liniowej, zmian zadtuzenia netto
panstw OECD (jako procent nominalnego PKB - poczawszy od 1989 roku)
zaprezentowano ponizej:

D = 28,76 + 2,28T
(28,06) (12,51)

Model ten mozna uznaé¢ za poprawny pod wzgledem jego dopasowania
do danych empirycznych, poniewaz:

— wspotczynnik determinacji wyniést R® = 0,96, tzn. okoto 96% zadtuzenia
publicznego zostato objasnione przez funkcje trendu;

— btad standardowy reszt S, = *+1,41%, czyli faktycznie zaobserwowane
udziaty zadtuzenia netto panstw OECD rdznia sie¢ od oszacowanych za
pomoca funkgcji trendu przecietnie o £1,41%, co stanowi 3,51% S$redniego
poziomu zadtuzenia (wspdtczynnik zmiennosci losowej V = 3,51%);

— statystyka DW = 1,2 (dla d, = 0,824 i d, = 1,320) znajduje si¢ w prze-
dziale niekonkluzywno$ci testu - co oznacza, ze nic nie mozna powie-
dzie¢ o autokorelacji sktadnika losowego pierwszego rzedu.

PUBLIC DEBT IN CONTEMPORARY MARKET ECONOMIES

Summary

The operation ofthe public sector and its specific character bring about certain consequences
for the market orientated economy. The impact of this sector on the real sphere (the allocation-
redistributive function) and the regulation sphere (the stabilisation function) determines the amo-
unt of public expenditure, which is related with the activities of the public sector agencies. In
consequence of the state's need for resources designated to cover the needs ofthis sector the public
budget deficit appears on the scene.

The public debt policy depends on the model of market economy of a given state and its
specific economic and social conditions. These differences can be perceived while analysing empi-
rical data which determine: the amount of public debt, budget deficit and costs ofits servicing.
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The situation ofbudgetary disequilibrium tends to make the government agencies to look for
additional sources of budget revenue. One of principal means used to reduce the negative budget
balance is the drawing of public loans (producing the so-called public debt). There is a close rela-
tionship between the public debt and the budget deficit, this relationship directly determines the
level of government revenue and spending.

The highly developed countries start to perceive the need to limit both the public debt and the
budget deficit. An example confirming the above question are the stipulations of the Maastricht
Treaty concerning the countries ofthe European Union which intend to develop the common mo-
netary system. According to those stipulations the public debt should not exceed 60% ofthe GDP
and the budget deficit 3% ofthe GDP. In spite of observable disproportions in the scope of public
loans among particular OECD countries, a continuous growth m public debt and costs ofits servi-
cing has to be noted.

Public debt tends to positively influence the level of general business activity in the short run
only. The results of research concerning the relationship between the level of public spending
(determined indirectly by the level of public debt) and economic growth tend to suggest that m the
whole economy of particular countries long term, negative outcomes resulting from growing public
spending become more and more visible. Among the principal dangers, that the public debt may
engender either directly or indirectly it is possible to list the following: the crowding out effect,
instability of public finance, unemployment, shifting of the burden of repayment of public debt to
later periods with all its consequences (the possibility of an increase in tax charges), the danger of
drawing loans intended for repayment ofliabilities resulting from "former" indebtedness.

According to the former considerations, the economic policy should be confined to the reduc-
tion of public debt and budget deficit. Basic activities, which could regulate the above problem
could be boiled down to the following elements: limitation of the role of the state in economy,
reduction of public spending, reduction of public administration, determination ofthe acceptable
limits of government deficit and public indebtedness (which do not bring about negative impact on
the economy - the Maastricht Treaty).



