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Streszczenie. Celem artyku u jest prezentacja pogl dów wiata akademickiego na rol  de-

ficytu bud etowego w gospodarce. Pogl dy te na skutek zmieniaj cej si  rzeczywisto ci ulega y 

daleko id cej zmianie. Po okresie zachwytu – czyli silnej aprobaty dla deficytu jako instrumentu 

zwalczaj cego za amania gospodarcze – nast pi  zasadniczy zwrot i nagle zacz to akcentowa  

u omno  polityki stabilizacyjnej, w której deficyt odgrywa  wiod c  rol . Zanegowano ca kowi-

cie tego typu dzia ania i dodatkowo zacz to wskazywa  na gro ny zwi zek deficytu i d ugu – ju  

nie ze stabilno ci  gospodarcz , lecz stabilno ci  fiskaln  pa stwa. O ile teoria deficytu i d ugu 

bud etowego ulega a daleko id cej moderacji, o tyle rzeczywista polityka fiskalna nie. W efekcie 

politycy europejscy i nie tylko europejscy pokochali deficyt i doprowadzili wiat do kraw dzi 

kryzysu fiskalnego. 

1. Wprowadzenie

Wyst powanie deficytu bud etowego, a tym samym d ugu, jest w krajach 

gospodarki rynkowej regu , nie wyj tkiem. Zad u enie sektora publicznego jest 

zjawiskiem sta ym, podczas gdy wyst powanie zrównowa onego bud etu czy 

nawet nadwy ki bud etowej jest zjawiskiem rzadkim. Tak  sytuacj  obserwuje-

my w zasadzie przez ca y okres po drugiej wojnie wiatowej. Jednocze nie w tym 

samym czasie gospodarki prawie wszystkich krajów rozwini tych cieszy y si  

praktycznie nieprzerwanym wzrostem gospodarczym. Za amania w zasadzie nie 

wyst powa y. W tej sytuacji nasuwa si  pytanie: czy deficyt bud etowy i d ug 

publiczny odgrywaj  pozytywn  czy negatywn  rol  w kszta towaniu sytuacji 
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gospodarczej? Ta problematyka jest przedmiotem niniejszego artyku u, którego 

celem jest z jednej strony przedstawienie ewolucji teorii na temat roli deficytu 

i d ugu, a z drugiej – ukazanie, jak do zdobyczy wiata nauki ustosunkowywali 

si  ci, co w praktyce urzeczywistniaj  polityk  makroekonomiczn .

2. Deficyt bud etowy w teorii ekonomii

Pogl dy na temat wp ywu deficytu bud etowego na gospodark  ulega y dale-

ko id cej ewolucji. Pocz tkowo, czyli u klasyków i neoklasyków, z racji paradyg-

matu pa stwa minimalnego deficyt bud etowy uwa any by  za z o, gloryfikowa-

no bud et zrównowa ony i to zrównowa ony w skali roku1. Prze om w podej ciu 

nast pi  w ramach rewolucji keynesowskiej. Do wiadczenia lat trzydziestych i te-

oria J.M. Keynesa utorowa y drog  koncepcji korygowania niedoskona o ci ryn-

ku drog  interwencji pa stwa. Deficyt sta  si  po danym narz dziem wyprowa-

dzania gospodarki z recesji. To za jego pomoc  miano stymulowa  agregatowy 

popyt i t  drog  miano przyspieszy  powrót gospodarki, prze ywaj cej recesj , 

do pe nego wykorzystania potencja u wytwórczego. Mechanizm pobudzania by  

do  prosty: skoro prywatne oszcz dno ci – przez swe „zamro enie” – wrzuci y 

gospodark  w kryzys, to nale a o te niezagospodarowane oszcz dno ci – poprzez 

mechanizm obligacji – przechwyci  i skierowa  na sfinansowanie cz ci wydat-

ków publicznych. Emisja obligacji jest w tej koncepcji jednoznaczna z narodzina-

mi deficytu bud etowego. Takie dzia anie pozwala o „omin ” tradycyjn  drog  

wzmacniania popytu, czyli mechanizm stopy procentowej. W my l teorii neo-

klasycznej spadek stopy procentowej móg  doprowadzi  do absorpcji oszcz dno ci 

i wzrostu inwestycji (wydatków prywatnych). Ale w dobie wielkiego kryzysu ten 

sposób pobudzania gospodarki nie przynosi  efektów. Stopy procentowe kszta to-

wa y si  na bardzo niskim poziomie, a mimo to produkcja mala a, a nowe inwesty-

cje nie pojawia y si , tzw. efekt p ynno ci dawa  o sobie w pe ni zna . Ekonomia 

neoklasyczna okaza a si  w warunkach silnych za ama  bezsilna2. Nowi teoretycy 

– czyli keynesi ci – wypracowali wi c nowe rozwi zanie: ekspansywn  polityk  

fiskaln . Bodziec monetarny zast piono impulsem fiskalnym: wzrost zakupów 

rz dowych – sfinansowany deficytem bud etowym (obligacje) rekompensowa  

tu spadek wydatków prywatnych, g ównie inwestycji3. 

1 Krytyczny stosunek ekonomistów klasycznych do d ugu i deficytu publicznego wynika  

przede wszystkim z niekorzystnych do wiadcze  epoki merkantylizmu, kiedy to rodki pozyski-

wane z po yczek by y w wi kszo ci przeznaczane na konsumpcj  elit lub prowadzenie dzia a  

wojennych. 
2 L. Próchnicki, Wspó czesne doktryny ekonomiczne, Infoplan, Warszawa 2009, s. 24–28. 
3 Pod koniec lat trzydziestych ubieg ego wieku, w kr gach neoklasycznych wysuni to kon-

cepcj  „efektu Pigou”. To rozwi zanie – bazuj ce na spadku cen w warunkach danego dochodu 
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Ta koncepcja obiecywa a co  wi cej ni  tylko sam  substytucj  w obr bie 

tego, co dzi  nazywamy wydatkiem autonomicznym. Obiecywa a, e ów wzrost 

wydatków publicznych uruchomi efekt mno nikowy i t  drog  doprowadzi do 

zwi kszenia wydatków prywatnych, g ównie konsumpcji. Absorpcja prywatnych 

oszcz dno ci (obligacje – deficyt) poprzez zakupy rz dowe skutkowa a wzrostem 

konsumpcji prywatnej. Koncepcja mno nika Keynesa by a absolutnym novum 

i wzmacnia a wiarygodno  rodz cej si  teorii agregatowego popytu, by a te  

przekonywaj ca i dzi ki temu sta a si  teoretycznym uzasadnieniem dla polity-

ki interwencyjnej rz du. Teori  interwencjonizmu fiskalnego doskonalono przez 

lata czterdzieste, pi dziesi te i sze dziesi te. W ten proces zaanga owane by y 

wybitne autorytety, takie jak Hansen, Lerner, Samuelson, E.D. Domar, Hicks, 

Leontief, Philips. 

Trzeba pami ta , i  cho  to Keynesowi przypisuje si  promowanie wydatków 

pa stwowych i deficytów w celu walki z bezrobociem, to jednak dopiero Abba 

Lerner, Hansen i Domar rozwin li i dopracowali w szczegó ach t  cz  Keyne-

sowskiego programu. To oni wypracowali koncepcj  tzw. finansów funkcjonal-

nych (Lerner) i bud etu operacyjnego (Hansen). W sposób jednoznaczny odrzu-

cili zasad  zrównowa onego w ci gu roku bud etu; wed ug nich równowaga nie 

mo e by  celem samym w sobie, powinna by  traktowana jako jeden z elementów 

funkcjonowania ogólnego mechanizmu gospodarki rynkowej. W pewnych okre-

sach zaci ganie d ugu jest – ich zdaniem – nie tylko nieszkodliwe, lecz przynosi 

korzy ci gospodarce oraz spo ecze stwu i mo e przynie  popraw  sytuacji fi-

nansowej pa stwa. Zaci ganie w latach depresji po yczek na finansowanie nie-

zb dnych wydatków gospodarki narodowej jest przejawem zdrowej polityki fiskal-

nej. Nadwy ka oszcz dno ci nad inwestycjami – praprzyczyna bezrobocia – jest 

przechwytywana przez obligacje i kierowana na dodatkowe wydatki rz dowe4. 

Takie post powanie oczywi cie prowadzi oby do narastania d ugu publiczne-

go, co grozi oby w przysz o ci daleko id cymi konsekwencjami. Lerner, a zw asz-

cza Hansen by  wiadom wi cych si  z tym niebezpiecze stw i zaproponowa  

nowatorskie, niespotykane dot d w wiecie akademickim, rozwi zanie. Rozwi -

zanie, które pozwoli oby unikn  gro cych pu apek. Otó  po wyj ciu gospodar-

ki z kryzysu i powrocie dobrej koniunktury, nale a oby koniecznie zwi kszy  

wp ywy bud etowe drog  wzrostu podatków b d  redukcji wydatków. To przy-

nios oby nadwy k  bud etow , z której sp acany by by powsta y w dobie rece-

sji d ug publiczny. W ten prosty sposób d ug by by zniwelowany, a równowaga 

bud etowa przywrócona. Decyzje co do wzrostu podatków musieliby podejmo-

nominalnego – mia o by  odpowiedzi  neoklasyków na drog  wskazan  przez Keynesa. W za-

o eniu obiecywa o bowiem samoczynny mechanizm przywracania równowagi. Wi cej na ten 

temat L. Próchnicki, Wspó czesne doktryny ekonomiczne, wyd. cyt., s. 30–31. 
4 D.W. MacKenzie, The Myth of Functional Finance, „Quartterly Journal of Economics” 

2004, Vol. 88. 
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wa  sami politycy, mia yby wi c one charakter uznaniowy. Aby zapobiec zbyt 

du ej dowolno ci, Hansen stworzy  pewn  barier , a konkretnie: zaproponowa  

dopuszczalny stosunek d ugu do PKB. Tak powsta  wska nik uznawany i dzi  za 

podstawowy dla oceny stabilno ci fiskalnej5. Wprowadzaj c ów miernik Hansen 

nada  nowy kierunek dyskusji na temat dopuszczalnych rozmiarów deficytów. 

Temat ów kontynuowa  b dzie Domar, stworzy on inny wska nik, ale u niego ta 

dyskusja zwi zana b dzie dodatkowo z rol  deficytu w rozwoju d ugofalowym. 

O realn  równowag  bud etow  w d u szym horyzoncie czasowym – czy-

li w cyklu koniunkturalnym – troszczy  si  twórca idei „pa stwa dobrobytu” 

G. Myrdal. Obserwuj c manipulacje bud etowe administracji rz dowej i chc c 

po o y  kres brakowi odpowiedzialno ci, zaproponowa  konkretne rozwi zanie, 

a mianowicie to, aby opracowa  system prowadzenia rachunkowo ci bud eto-

wej, który wyd u y okres bud etowy na ca y cykl koniunkturalny. Gwarantem 

równowagi bud etowej w trakcie cyklu mia o by  specjalne konto rachunkowe, 

zwane kontem wyrównawczym6. 

Koniecznie w tym miejscu trzeba podkre li , i  w koncepcji Lernera i Han-

sena równowaga bud etowa jest, tak jak u neoklasyków, warto ci  nadrz dn . 

Zasadnicza ró nica sprowadza si  jedynie do okresu, w jakim ma by  ona utrzy-

mana; u neoklasyków ma by  ona zachowana w skali roku, natomiast u Lernera 

okres ten znacznie si  wyd u a: bud et ma by  zrównowa ony w czasie cyklu 

koniunkturalnego. To rozumowanie ma dodatkowy istotny aspekt, a mianowicie 

do teorii funkcjonowania gospodarki, a konkretnie do problemu utrzymywania 

równowagi globalnej na dobre zostaje wprowadzone poj cie d ugiego okresu. 

Keynesa, jak wiadomo, d ugi okres nie interesowa  (w d ugim okresie wszyscy 

b dziemy martwi), z kolei u neoklasyków rozró nienie pomi dzy krótkim a d u-

gim okresem nie wyst powa o. Równowaga by a utrzymywana w sposób ci g y, 

istnia a zatem zawsze, a bezrobocie nie mia o miejsca. Pa stwo mia o tylko pa-

trze  i podziwia , jak cudownie przebiega proces samoregulacji gospodarki przez 

sektor prywatny. Wielki kryzys poda  w w tpliwo  takie podej cie. Przywróce-

5 Problem stabilno ci fiskalnej niepokoi  tak e Domara. Przedstawi  on chyba najpe niejsz  

analiz  problemu bezpiecze stwa finansów. Burger uznaje go za „twórc  sformalizowanego ma-

tematycznego podej cia do problemu stabilno ci”. Jego podej cie zak ada o, e ci ar d ugu stano-

wi  przede wszystkim koszty jego obs ugi, wobec czego naturalnym jego wska nikiem powinien 

by  stosunek wysoko ci p atno ci odsetkowych do rozmiarów PKB. Z jego wysoko ci  wi e si  

u Domara granica d ugu i bud etu, co sprawia, i  problem równowagi bud etowej nie wyst puje 

u niego tak ostro jak u Hansena. Szerzej na ten temat: P. Burger, Sustainable Fiscal Policy and 

Economic Stablility. Theory and Practice, ELGAR 2003.
6 Na tym koncie ksi gowane by yby deficyty bud etu, które sp acano by w przysz o ci. Ist-

nienie konta gwarantowa oby, e te deficyty nie znikn  z systemu bud etowego wraz z wyga ni -

ciem uchwalanej corocznie ustawy bud etowej. W ten sposób chciano zapewni  sp at  deficytów 

powsta ych w czasie recesji. Wi cej na ten temat: L. Próchnicki, Wspó czesne doktryny ekono-

miczne, wyd. cyt.
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nie równowagi przy pe nym zatrudnieniu wymaga czasu i do tego niezb dna jest 

aktywna rola pa stwa – to rozumowanie Keynesa materializowa a w szczegó ach 

koncepcja finansów funkcjonalnych Lernera. To w tym czasie rodzi si  koncepcja 

równowagi przy pe nym i niepe nym zatrudnieniu, któr  dzi  zast pi y w pod-

r cznikach nowe nazwy, a mianowicie: równowagi krótko- i d ugookresowej. 

Tymi poj ciami operuj  tak e oponenci keynesizmu, a mianowicie monetary-

ci. Koncepcje Friedmana (d ugookresowej krzywej Philipsa) i Lukasa (niespo-

dzianka pieni na) ukazuj , e tak jak u Lernera, gospodarka doznaje zmiennych 

stanów aktywno ci gospodarczej, czyli nie tkwi ca y czas w stanie równowagi 

globalnej i konieczny jest up yw czasu potrzebny do jej przywrócenia. Doda  

jednak w tym miejscu nale y, i  u nowych klasyków inna jest ocena przyczyn 

fluktuacji gospodarczych, jeszcze wi ksze ró nice zachodz  w ocenie rodków 

przywracaj cych równowag , w tym roli deficytu bud etowego – o czym dalej.

Koncepcja zrównowa onych finansów publicznych nie w uk adzie rocznym, 

lecz d u szym okresie (cyklu) przypomina nieco teori  zrównowa onego bilan-

su handlowego D. Hume’a. Warto w tym miejscu przypomnie , e ta stworzona 

przesz o dwie cie lat temu teoria by a or em w walce nowo rodz cej si  bur u-

azji z merkantylizmem, a konkretnie z jej doktryn  g osz c  konieczno  utrzy-

mywania chronicznej nadwy ki w bilansie handlowym. Hume wskaza  na daleko 

id ce ujemne skutki takiego gospodarowania dla kraju i dowiód , e najlepsze 

rozwi zanie to takie, w którym bilans handlowy jest równowa ony w przeci gu 

d u szego czasu (nawet kilkunastu lat) – dowodzi , e po okresie nadwy ki w ob-

rotach z zagranic  sytuacja powinna si  odwróci 7. 

Jakkolwiek teoria finansów funkcjonalnych dzi ki koncepcji finansów zrów-

nowa onych w d ugim okresie by a absolutnym novum, ale by a owym novum 

jedynie na forum teoretycznym, czyli w wiecie akademickim. Politycy, a kon-

kretnie Coolidge i Hoover przetestowali program funkcjonalnych finansów na 

wiele lat, zanim zosta  zaproponowany8. Ale w USA Harry Truman by  ostatnim 

prezydentem, któremu uda o si  sp aci  wi kszy d ug. Po 1952 roku nadwy ki 

bud etowe w USA pojawia y si  tylko przez kilka lat9. Podobnie by o w Europie. 

7 L. Próchnicki, Z dziejów my li ekonomicznej, Infoplan, Warszawa 2008, s. 124–127.
8 Za rz dów Hardinga i Coolidge’a sp acono znacz c  cz  d ugu publicznego podczas boo-

mu w latach 1923–1928. Warren Harding sp aci  dwa miliardy dolarów d ugu – nie spowalniaj c 

naprawy skutków depresji z 1921 roku. Calvin Coolidge za  sp aci  oko o dwóch razy tyle. Nad-

wy ki Coolidge’a mia y miejsce podczas boomu lat dwudziestych, tak jak Lerner zaleca  pó niej. 

Za Roosevelta kontynuowana by a polityka wielkich deficytów, które wzros y do trzech i pó  mi-

liarda dolarów. Herbert Hoover odwróci  sposób prowadzenia polityki fiskalnej, gdy gospodarka 

zacz a zwalnia , dok adnie tak, jak radzi Lerner. Nadwy ka bud etowa z czasów Coolidge’a wy-

soko ci miliarda dolarów wyparowa a, gdy Hoover zwi kszy  wydatki, a wielka depresja zmniej-

szy a wp ywy z podatków. Prezydentura Hoovera sko czy a si  deficytem wynosz cym pó  mi-

liarda dolarów w 1931 roku i trzech miliardów dolarów w 1932 roku. D.W. MacKenzie, wyd. cyt. 
9 Tam e.
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Rz dy utrzymywa y deficyty prawie przez ca e lata sze dziesi te, siedemdzie-

si te, osiemdziesi te i dziewi dziesi te i co wi cej, utrzymuj  je do tej pory 

(tabela 1). Widoków na ich sp acenie brak. Wydaje si , e im wi cej politycy wie-

dzieli o ekonomii keynesowskiej, tym mniej byli sk onni s ucha  jej zalece .

U Keynesa i jego aposto ów wydatki interwencyjne (w tym wp ywy z obliga-

cji) mia y by  kierowane na infrastruktur , czyli na wzrost kapita u rzeczowego 

(np. autostrady). Wprowadza to polityk  interwencyjn  w sfer  tworzenia kapita-

u – dokonywa  si  w ten sposób proces uspo eczniania procesu akumulacji. Rz d 

w tym modelu wykorzystuje niezagospodarowane oszcz dno ci do finansowania 

infrastruktury i sam woluntarystycznie decyduje o kierunkach ich przeznacze-

nia. Podobnie ma si  sprawa z podnoszeniem podatków. Konkretne decyzje co 

do instrumentów, które maj  wyprowadza  gospodark  z recesji, zapewnienie 

równowagi bud etowej w d ugim okresie s  w r kach rz du, a dok adniej admi-

nistracji rz dowej; z tej racji sugerowany mechanizm zapewnienia równowagi to 

mechanizm r cznego sterowania (dzi  okre la si  to mianem polityki dyskrecjo-

nalnej). W tym modelu niepomiernie ros a rola rz du.

I ten to fakt le a  u podstaw daleko id cej wstrzemi liwo ci, jak  pocz t-

kowo teorii finansów funkcjonalnych okazywa  wiat biznesu i wielu prominen-

tnych przedstawicieli wiata akademickiego. Opór ów wynika  z przekonania, e 

ka da normalnie dzia aj ca gospodarka rynkowa powinna dysponowa  si ami 

wewn trznymi, które samoczynnie b d  j  prowadzi  do równowagi i nie nale y 

odwo ywa  si  do rozwi za , które naruszaj  wolno  osobist . 

W takiej to atmosferze pojawi  si  nowy pomys , a mianowicie: automatyczne 

stabilizatory gospodarki. Ich autorem jest Hansen, Hart, Ruml (wielka dyskusja). 

By  to znacz cy krok do przodu. Idea automatycznych stabilizatorów os abia a 

niech , jaka wci  istnia a dla tez ekonomii keynesowskiej. Nie odwo ywa a 

si  do woluntaryzmu rz du, wr cz przeciwnie; do zasad interwencji wprowadza-

a bowiem mechanizm samoczynnego dzia ania10. Stabilizatory, jak wiadomo, 

wmontowane s  na trwa e w gospodark  i uruchamiaj  si  bez potrzeby podej-

mowania decyzji przez rz d, przez co wolno  ekonomiczna nie jest woluntary-

stycznie naruszana. Co wi cej, narz dzia te omijaj  sfer  akumulacji kapita u 

– w sferze wydatków dzia aj  one bowiem jedynie w obr bie wiadcze  spo ecz-

nych, a w sferze wp ywów – w sferze po yczek (obligacji) i podatków (progresja 

podatkowa). 

Automatyczne stabilizatory wype nia y jednocze nie wymóg finansów funk-

cjonalnych. W dobie recesji prowadzi y wprawdzie do deficytu, ale w czasie do-

brej prosperity ów deficyt stopniowo zmniejsza y i zapewnia y nadwy k  bud e-

tow . W ten sposób sprzyja y stabilizacji bud etu w trakcie cyklu. 

10 D. Elmendorf, G.N. Mankiw, Goverment Debt – General Priceples, Lectures on Macroeco-

nomics. Worth Publisher, 2001.
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Tabela 1. Deficyt sektora finansów publicznych w relacji do PKB 

w krajach europejskich

Pa stwo 1965–1999 2000–2005 2006 2007 2008 2009 2010

Austria –3,2 –3,0 –1,6 –0,9 –0,9 –4,1 –4,6

Belgia 2,5 0,6 –0,1 –1,1 –1,3 –5,9 –4,1

Bu garia +1,1 +0,1 +1,8 +1,1 1,7 –4,7 –3,2

Cypr –3,5 –3,3 –1,2 +3,4 +0,9 –6,0 –5,3

Czechy –3,8 –4,8 –2,6 –0,7 –2,7 –5,9 –4,7

Dania 1,1 +2,3 +5,2 +4,8 +3,4 2,7 2,7

Estonia –0,6 + 0,6 +2,4 +2,5 2,8 –1,7 0,1

Finlandia –1,6 +3,2 +4,0 +5,2 –4,2 –2,6 –2,5

Francja –3,3 –2,8 –2,3 –2,7 –3,3 –7,5 –7,0

Grecja –2,2 –,55 –5,7 –6,4 –9,8 –15,4 –10,5

Hiszpania –2,7 –0,9 +2,0 +1,9 –4,2 –11,1 –9,2

Holandia –1,3 –2,2 +0,5 +0,2 +0,6 –5,5 –5,4

Irlandia +0,3 +0,2 +2,9 +0,1 –7,3 –14,4 –32,4

Litwa –2,0 –2,4 –0,5 –0,3 –4,2 –9,7 –7,7

Luksemburg +2,7 +2,2 +1,4 +3,7 +3,0 –0,9 –1,7

otwa –4,5 –3,1 –1,0 –3,3 –4,2 –9,7 –7.7

Malta –7,9 –6,4 –2,8 –2,4 –4,5 –3,7 –3,6

Niemcy –2,4 –3,2 –1,6 +0,2 –0,1 3,0 –3,3

Polska –4,1 –4,8 –3,6 –1,9 –3,7 –7,3 –7,9

Portugalia –3,8 –3,7 –4,1 –3,1 –3,5 –10,1 –9,1

Rumunia –3,5 –2,3 –2,2 –2,6 –5,7 –8,5 –6,4

S owacja –6,5 –5,8 –3,2 –1,8 –2,1 –8,0 –7,9

S owenia –3,5 –2,8 –2,3 –1,5 –1,8 –6,0 –5,6

Szwecja –2,1 +0,9 +2,1 3,0 +2,2 –0,7 0,0

W gry –7,0 –4,7 –9,3 –5,0 –3,7 –4,5 –4,2

W. Brytania –2,3 –1,7 –2,7 –2,7 –5,0 –11,4 –10,4

W ochy –5,1 –3,8 –3,4 –1,5 –2,7 –5,4 –4,6

Islandia – – +6,0 –5,0 13,5 –9,9 –7,8

Norwegia – +7,9 +18,5 +17,5 +19,1 +10,5 +10,5

Turcja –2,3 –16,7 –0,7 –0,1 –1,0 –2,2 –6,7

UE (27) –1,7 –1,9 –1,5 –0,9 –2,4 –6,8 –6,4

ród o: Eurostat 2011.
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Na mocy wielkiej dyskusji uznano, e rodki automatyczne s  bardzo po y-

teczne i ze wszech miar wskazane, ale jednak nie s  w stanie w pe ni zneutrali-

zowa  waha  koniunktury, czyli przywróci  poprzedniego poziomu PKB, dlate-

go te  nale y podejmowa  dzia ania wzmacniaj ce ich efekty To rozumowanie 

kilka lat pó niej wspar y modele ekonometryczne cyklu koniunkturalnego Jana 

Tinbergena, Samuelsona i Domara W ten sposób znaleziono uzasadnienie dla 

dyskrecjonalnej polityki stabilizacyjnej11.

Wprowadzenie w mechanizm funkcjonowania gospodarki automatycznych 

stabilizatorów pozwoli o na oddzielenie od siebie dwóch rodzajów dzia a  stabi-

lizacyjnych – dzia a , które le  u podstaw dwóch postaci polityki antycyklicz-

nej: polityki pasywnej (automatyczne stabilizatory) i polityki aktywnej (polityka 

dyskrecjonalna). Jednocze nie przekonanie, e polityka pasywna jest niewystar-

czaj ca dla przywrócenia równowagi, zrodzi o potrzeb  jej wspierania polityk  

dyskrecjonaln . To z kolei doprowadzi o do powstania dwóch nowych, ale za to 

bardzo wa nych poj : deficytu cyklicznego i deficytu strukturalnego. Ich auto-

rem jest Jan Tinbergen i Domar12. 

Deficyt cykliczny wed ug Tinbergena to taki, który w widoczny sposób jest 

zale ny od waha  cyklu koniunkturalnego. W czasach wzrostu i rozwoju gospo-

darczego mo e si  on znacznie obni y , a nawet przyj  warto  dodatni  (nad-

wy ka cykliczna), natomiast przy spowolnieniu lub w kryzysie b dzie on wzra-

sta . Powodem jest obni enie si  dochodów podatkowych pa stwa, wywo anych 

kurcz cym si  PKB, a jednocze nie zwi kszenie si  wydatków, np. na zasi ki dla 

bezrobotnych. Istotne w przyj tym rozumowaniu by o to, e w warunkach rów-

nowagi deficyt cykliczny nie wyst puje.

Z kolei deficyt strukturalny zdefiniowa  on jako deficyt konieczny dla utrzy-

mania gospodarki w stanie równowagi makroekonomicznej. Jest to wi c deficyt 

hipotetyczny (potencjalny), gwarantuj cy pe ne zatrudnienie. Istotne jest to, i  

w sytuacji równowagi makroekonomicznej deficyt cykliczny wed ug wylicze  

Samuelsona wynosi zero13. 

Badania symulacyjne Domara dokonane na modelach ekonometrycznych 

dowodzi y, e istnienie deficytu strukturalnego jest konieczne dla utrzymania 

i zachowania równowagi przy pe nym zatrudnieniu. Innymi s owy, deficyt rze-

11 Tam e. Akceptacja dla niej ros a, czemu sprzyja o kierowanie wydatków nie na cele czysto 

kapita owe, ale spo eczne i infrastruktur  publiczn . 
12 P. Burger, Sustainable Fiscal Policy and Economic Stablility, wyd. cyt.; D. Elmendorf, 

G.N. Mankiw, Goverment Debt..., wyd. cyt.
13 Dzi  deficyt strukturalny definiowany jest w podr cznikach nieco inaczej: jest to ró nica 

pomi dzy deficytem rzeczywistym (bie cym) a deficytem cyklicznym. Przy tak przyj tej de-

finicji znika wymóg, aby ten deficyt wyznaczany by  tylko i wy cznie przez poziom pe nego 

zatrudnienia. 
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Tabela 2. Relacja d ugu finansów publicznych do PKB 

w krajach europejskich

Pa stwo 2000–2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Austria 60,0 64,6 62,8 60,7 62,5 67,5 70,3

Belgia 83,2 92,1 88,1 84,2 89,6 96,2 96,8

Bu garia – 27,5 21,6 17,2 13,7 14,7 16,2

Cypr 51,1 69,1 64,6 58,3 48,3 58,0 60,8

Czechy – 29,7 29,4 29,0 30,0 35,3 38,5

Dania 32,4 37,8 32,1 27,5 34,5 41,8 43,6

Estonia – 4,6 4,4 3,7 4,6 7,2 6,6

Finlandia 40,0 41,7 39,7 35,2 34,1 43,8 48,4

Francja 56,9 66,4 63,7 63,9 67,7 78,3 81,7

Grecja 84,3 100,0 106,1 105,4 110,5 127,1 142,8

Hiszpania 37,8 43,0 39,6 36,1 39,8 53,3 60,1

Holandia 40,6 51,8 47,4 45,3 58,2 60,8 62,7

Irlandia 28,0 27,4 24,8 25,0 44,4 65,6 96,2

Litwa – 12,4 10,7 9,0 19,6 36,7,5 44,2

Luksemburg 3,9 6,1 6,7 6,7 13,6 14,6 18,4

otwa – 18,4 18,0 16,9 15,6 29,7 38,2

Malta 59,9 69,6 64,2 62,0 61,5 67,6 68,0

Niemcy 53,8 68,0 67,6 64,9 66,3 73,5 83,2

Polska 45,7 47,1 47,7 45,0 47,1 50,9 55,0

Portugalia 59,9 62,8 63,9 68,3 71,6 83,0 93,0

Rumunia – 15,8 12,4 12,6 13,4 23,6 30,8

S owacja – 34,2 30,5 29,6 27,8 35,4 41,0

S owenia 22,2 26,7 26,4 23,1 21,9 35,2 38,0

Szwecja 43,6 50,4 45,0 40,2 38,8 42,8 39,8

W gry – 61,8 65,7 66,1 72,3 78,4 80,2

W. Brytania 35,2 42,5 43,4 44,5 54,4 69,6 80,0

W ochy 98,6 105,9 106,6 103,6 106,3 116,1 119,0

Islandia – 26,0 27,9 28,6 70,5 87,8 –

Norwegia 40,0 44,5 55,4 51,5 49,1 43,1 44,7

Turcja – 52,3 46,1 39,4 39,5 45,4 –

UE (27) – 70,0 68,4 66,2 69,9 79,3 85,1

ród o: Eurostat 2011.
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czywisty musi istnie  nawet, gdyby nie by o waha  cyklicznych14. Ten fakt wno-

si  istotn  modyfikacj  do rozumowania duetu Lerner – Hansen. Oznacza o to 

bowiem, e w trakcie cyklu koniunkturalnego nie sposób jest zapewni  równo-

wag  bud etow . 

W ten sposób zasada bud etu zrównowa onego – zasada g oszona przez neo-

klasyków, Lernera i Hansena – je li nie zosta a odrzucona, to na pewno mocno 

ograniczona. Odnosi a si  ju  tylko wy cznie do deficytu koniunkturalnego. 

Wynikaj cy bowiem z tego deficytu d ug publiczny daje si  sp aci  z nadwy ki 

bud etowej, która pojawia si  w okresie dobrej koniunktury. W tym uj ciu saldo 

bud etu pa stwa zmienia si  w sposób automatyczny. Co wi cej, wydatki bud e-

towe wywo ane automatycznymi stabilizatorami nie przyczyniaj  si  do spadku 

globalnego popytu, który wtedy wyst puje. 

Inaczej sprawa wygl da w przypadku deficytu strukturalnego. Deficyt ten 

nie zmniejsza si  automatycznie w miar  poprawy koniunktury, prawdopodobne 

jest wi c jego utrwalanie si  i co si  z tym wi e: narastanie d ugu publicznego. 

Ma to by  jednak cen  za zapewnienie pe nego zatrudnienia i wzrostu gospodar-

czego. Wprawdzie istnieje techniczna mo liwo  – poprzez manipulowanie po-

datkami i wydatkami wyzerowania – deficytu rzeczywistego w momencie, gdy 

deficyt cykliczny wynosi zero, ale – jak to wykaza  Domar i Tinbergen – w takiej 

sytuacji nie zapewni si  produkcji na poziomie potencjalnym. Jest wi c zasadni-

cza ró nica w podej ciu do deficytu u Lernera, Hansena, Domara i Tinbergena, 

ale to co ich czy, to to, e drog  deficytu wszyscy oni pragn  zapewni  pe ne 

zatrudnienie.

Istotne jest tak e teoretyczne uzasadnienie potrzeby istnienia deficytu struk-

turalnego. Powodem jest to, e sektor prywatny jako ca o  ma sta  tendencj  do 

oszcz dzania wi cej ni  inwestuje. Oszcz dno ci sektora prywatnego to oszcz d-

no ci gospodarstw domowych oraz nierozdzielne zyski firm. Firmy inwestuj  na 

ogó  wi cej, ni  oszcz dzaj , wobec czego zapo yczaj  si  – na ogó  via system 

bankowy – u gospodarstw domowych. Z regu y jednak sk onno  do oszcz dza-

nia gospodarstw domowych jest wi ksza ni  sk onno  do inwestowania firm. 

Istnienie oszcz dno ci netto sektora prywatnego bez jednoczesnego zad u ania 

si  sektora publicznego (wch aniania nadwy ki oszcz dno ci sektora prywatne-

14 Domar opieraj c si  na idei mno nika Keynesa i relacji kosztów obs ugi d ugu do PKB 

stwierdzi , e stabilno  fiskaln  zapewnia utrzymywanie stopy wzrostu gospodarczego i stopy 

wzrostu d ugu publicznego na tym samym poziomie. Innymi s owy, u niego to nie wymóg rów-

nowagi bud etowej wyznacza zakres polityki fiskaln  prowadzonej na bazie deficytu i d ugu, ale 

granice te zakre la poziom obs ugi d ugu w stosunku do PKB. By  on te  zdecydowanym przeciw-

nikiem redukcji zad u enia poprzez ograniczanie jego absolutnej warto ci, takie dzia anie jego 

zdaniem odbije si  na wynikach gospodarki. P. Burger, Sustainable Fiscal Policy and Economic 

Stability, wyd. cyt., s. 26–27.
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go) doprowadzi do tego, e cz  produkcji nie znajdzie zbytu. Deficyt bud eto-

wy jest koniecznym uzupe nieniem polityki pe nego zatrudnienia15. 

Uzasadnienie ociera si  o przyczyn  kryzysów wskazan  przez Keynesa, 

w obu przypadkach zachwiana jest relacja oszcz dno ci–inwestycje. Ró nica po-

lega na tym, e u Keynesa do zak óce  dochodzi o po stronie inwestycji (zwierz -

cy instynkt inwestorów), natomiast u Tinbergena „winowajc ” s  gospodarstwa 

domowe, które za du o oszcz dzaj . 

Teoria deficytu cyklicznego, a zw aszcza koniunkturalnego wytworzy a u de-

cydentów w miar  trwa e przekonanie, e deficyty s  „dobre dla gospodarki”. 

S u  za usprawiedliwienie dla ekonomicznie umotywowanej polityki dyskrecjo-

nalnej: deficyt cykliczny znika samoczynnie i sam si  sp aca, natomiast struktu-

ralny po prostu jest konieczny, konieczny dla utrzymania pe nego zatrudnienia 

i zapewnienia wzrostu. 

Tabela 1 ukazuje, e polityka „popychania” gospodarki za pomoc  deficytu 

jest i by a w miar  trwa a i mia a miejsce tak e, gdy ortodoksyjny keynesizm 

ust pi  miejsca nurtom neoliberalnym. Kwestia ta jest istotna, a to dlatego, gdy  

wraz ze zmian  panuj cej doktryny (o czym za chwil  ) nast pi a silna krytyka 

zarówno polityki stabilizacyjnej, jak i samych deficytów. Mimo tej krytyki sto-

sunek decydentów ekonomicznych do deficytu nie uleg  w praktyce wi kszym 

zmianom. 

Na pocz tku lat siedemdziesi tych ubieg ego stulecia nast pi a zdecydowana 

zmiana w obowi zuj cej w wiecie akademickim doktrynie. W umys ach ma-

kroekonomistów dokona a si  swoista rewolucja: po okresie silnej dominacji key-

nesizmu reaktywowano my lenie neoklasyczne, co automatycznie „prze o y o 

si ” na podej cie do deficytu i jego rol  w gospodarce. Dokona o si  to za spraw  

monetaryzmu, a personalnie: Miltona Friedmana. Deficyt ponownie uznano za 

z o, a zrównowa ony w skali roku bud et za wymóg zdrowej polityki makroeko-

nomicznej. 

Tak daleko id ca zmiana w stosunku do deficytu, to bezpo redni efekt zmia-

ny w ocenie dyskrecjonalnej polityki stabilizacyjnej. Polityk  stabilizacyjn  ca y 

nurt tzw. nowej szko y klasycznej (monetaryzm, szko a racjonalnych oczekiwa , 

szko a realnego cyklu i szko a poda owa) uwa aj  za zb dn , a nawet szkodliw . 

U podstaw negacji zasadno ci stabilizacji koniunktury (i t  drog  finansów funk-

cjonalnych) le y reaktywacja paradygmatu stabilno ci gospodarki. Ten stworzo-

ny przez szko  klasyczn  i neoklasyczn  paradygmat – zanegowany nast pnie 

ca kowicie przez Keynesa i jego aposto ów – w zmodyfikowanej postaci reakty-

wowa  M. Friedman. W jego nadbudowie teoretycznej gospodarka, a konkretnie 

sektor prywatny – ma t  w a ciwo , e je li nawet dojdzie do wybicia gospodarki 

15 K. aski, Strukturalne przyczyny kryzysu finansów publicznych w Unii Europejskiej, PAN 

„Economic Studies” 2011, nr 1.
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ze stanu równowagi, to gospodarka sama, bez niczyjej pomocy (czytaj rz du), po-

wróci do stanu równowagi16. To my lenie zapisane jest u Friedmana w koncepcji 

d ugookresowej krzywej Philipsa. Skoro zatem gospodarka wraca samoczynnie 

do stanu optymalnego, to dyskrecjonalne dzia ania stabilizacyjne rz du s  zb d-

ne17. Zb dny jest zatem deficyt strukturalny18. Ostatecznym skutkiem dzia a  

stabilizacyjnych s  inflacja i stagflacja. 

Si a nowej teorii ekonomicznej wywodzi a si  nie tylko z nowych atrakcyj-

nych dla wiata kapita u koncepcji, ale przede wszystkim z tego, e t umaczy a 

za amanie skuteczno ci keynesowskiego interwencjonizmu. W ko cu lat sze -

dziesi tych ubieg ego wieku okaza o si , e mimo stosowania wsparcia gospo-

darki metodami zalecanymi przez keynesistów bezrobocie nie mala o (a nawet 

zacz o rosn ) i co wi cej, pojawi o si  nowe, gro ne zjawisko – inflacja. Tego 

teoria agregatowego popytu nie przewidywa a. Jednocze nie by  to ewidentny 

dowód na to, e keynesowska teoria funkcjonowania gospodarki nie t umaczy ju  

w sposób poprawny wspó czesnej gospodarki. Na forum teoretycznym przyczy-

ny takiego rzeczywistego stanu wyja nia a teoria d ugookresowej krzywej Phi-

lipsa, bazuj ca na koncepcji bezrobocia naturalnego. To tu nast pi a redefinicja 

poj cia pe nego zatrudnienia, co zaowocowa o wypracowaniem poj cia bezrobo-

cia cyklicznego (koniunkturalnego). Od tego momentu w teorii nast pi  konsen-

sus. Uwa a si , e gospodarka jest w stanie równowagi globalnej nie przy braku 

bezrobocia, ale przy bezrobociu równowagi (naturalnym poziomie bezrobocia). 

Te wielko ci zasadniczo si  ró ni 19. 

Teoria Friedmana uderza a w polityk  stabilizacyjn  (i t  drog  w uzasad-

nienie deficytu) g ównie poprzez reaktywacje koncepcji wielko ci naturalnych. 

16 L. Próchnicki, Wspó czesne doktryny ekonomiczne..., wyd. cyt.
17 W porównaniu z neoklasykami taka interpretacja oznacza, e równowaga nie musi by  

utrzymywana w sposób ci g y. U neoklasyków by a ona zachowana ca y czas, czyli w ka dym 

okresie, ale u Friedmana ju  nie, gospodark  mo na wybi  z równowagi, ale potem samoczynnie 

powraca ona do stanu pe nego zatrudnienia. 
18 Warto tu spostrzec, i  ta ostra krytyka dotyczy wy cznie polityki dyskrecjonalnej. Auto-

matyczne stabilizatory uzyska y aprobat  M. Friedmana, a uzyska y tylko dlatego, gdy  ograni-

czaj  do minimum ingerencj  rz du w mechanizm rynkowy. Friedman zabiera  na ten temat g os 

ju  w trakcie trwania tzw. wielkiej dyskusji, czyli pod koniec lat czterdziestych ubieg ego wieku. 

J. Buchanan, R. Wagner, Democracy in Deficit: The Political Legacy of Lord Keynes, Liberty 

Fund, Indianopolis 1999.
19 Redefiniowanie poj cia pe nego zatrudnienia ma du e znaczenie dla keynesowskich i neo-

keynsowskich modeli funkcjonowania gospodarki. Skoro teraz wielko  bezrobocia, które nale y 

zwalcza , jest mniejsza (tylko bezrobocie przymusowe), to konieczny do tego deficyt strukturalny 

jest mniejszy ani eli u Tinbergena i Domara. Badania nowej szko y keynesowskiej ukazuj , e 

przy odpowiedniej sile dzia ania automatycznych stabilizatorów – przy tak zdefiniowanym pe -

nym zatrudnieniu – nadwy ka cykliczna mo e pokry  deficyt strukturalny. B. Trepan, C. Walsh, 

Testing Interporeral Budget Constraints. Theory and Practice, „Journal of Money, Credit and 

Banking” 1991, nr 2.
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Niemniej jednak przez fakt, i  twierdzi a, e powrót do stanu równowagi nie 

dokonuje si  natychmiastowo (tak jak u neoklasyków), lecz wymaga czasu, po-

zwala a domniemywa , i  czas ten mo na skróci  poprzez odpowiedni  polityk  

stabilizacyjn . W toczonej w latach siedemdziesi tych i osiemdziesi tych dys-

kusji Friedman poda  wa kie argumenty, które przekre la y takie rozumowanie. 

Chodzi tu o inflacj  i opó nienia czasowe dyskrecjonalnej polityki stabilizacyj-

nej. Niew tpliwie wielk  zas ug  Friedmana jest utrwalenie w wiecie akade-

mickim i w ród polityków przekonania, e deficyt pokrywany pieni dzem (nie 

obligacjami) doprowadza do inflacji. To przekonanie zosta o wkrótce zmateriali-

zowane w postaci zakazu pokrywania deficytu rz dowego przez bank centralny 

dodrukiem pieni dza. Przyj to równie  w wiecie akademickim argumentacj  

opó nie .

Podstawow  przes ank  skuteczno ci stabilizacyjnej polityki dyskrecjonalnej 

jest prawid owe dostosowanie jej do potrzeb. Spe nienie tego warunku utrudniaj  

jednak opó nienia. Stwierdzono, e instrumenty fiskalne nie dawa y zamierzo-

nych efektów w zaplanowanym czasie – cz sto skutkuj  dopiero, gdy recesja do-

bieg a ju  ko ca, a co zatem idzie, nie dzia a y antycykliczne. Zaobserwowane 

przesuni cia czasowe podzielono na dwie kategorie: wewn trzne i zewn trzne. 

Dla polityki fiskalnej szczególnie wa ne by o opó nienie wewn trzne (inside 

lag). Jest to zw oka, jaka mija od momentu wyst pienia za amania do polityczne-

go zatwierdzenia dzia a . Jest to efekt kompleksowo ci procesów decyzyjnych. 

Z jednej strony na pocz tku recesji wyst puj  bowiem powa ne trudno ci w roz-

poznaniu jej oznak, z drugiej za  s  problemy ze znalezieniem w a ciwych roz-

wi za  i przeforsowaniem ich przez wszystkie szczeble decyzyjne. Przy czym 

zaistnieniu wspomnianego po lizgu sprzyja dodatkowo niedoskona o  prognoz 

ekonomicznych20. W ten sposób Friedman i A.J. Schwartz dowodzili, e inter-

wencjonizm pa stwowy zak óca dzia anie naturalnych si  rynkowych i destabili-

zuje gospodark , nie przy piesza powrotu gospodarki do równowagi, lecz wr cz 

przeciwnie: opó nia j .

Dodatkowych argumentów przeciw stosowaniu polityki stabilizacyjnej do-

starczy  ucze  Friedmana – Lucas. Zaatakowa  on stosowane wówczas ekono-

miczne modele funkcjonowania gospodarki, a konkretnie technik  prognozo-

wania i kalibrowania si y instrumentów stabilizacyjnych. Istota jego krytyki 

sprowadza si  do stwierdzenia, e na podstawie przesz ych zale no ci nie nale y 

wnioskowa  o przysz o ci. W dotychczasowych konstrukcjach parametry funkcji 

by y szacowane w oparciu o dane historyczne (zaczerpni te z przesz o ci). Wy-

20 Jednocze nie Friedman i Schwartz w tym miejscu poczynili istotny uk on w kierunku au-

tomatycznych stabilizatorów, a mianowicie podkre lili, e mechanizm automatycznych stabiliza-

torów pozwala na znaczne zneutralizowanie skali owych opó nie . Omijaj  one bowiem ca  „ad-

ministracyjn ” procedur  ich uruchamiania i wy czania. J. Buchanan, R. Wagner, Democracy in 

Deficit..., wyd. cyt.
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korzystanie tego typu modeli do przewidywania skutków dzia a  pa stwa jest 

celowe ale – zdaniem Lucasa – jedynie pod warunkiem utrzymania si  w przy-

sz o ci zaobserwowanych wcze niej uwarunkowa . Spe nienie tego typu za o e  

jest ma o prawdopodobne. 

2.1. Deficyt a d ugofalowy wzrost gospodarczy

Kierunek monetarystyczny mocno os abi  przekonanie o s uszno ci aktyw-

nej polityki fiskalnej. Zanegowa  jednak – co nale y mocno podkre li  – jedy-

nie celowo  a nawet szkodliwo  jej prowadzenia celem odzyskania równowa-

gi. Ale to ju  wystarczy o do tego, aby w teorii ekonomii zapanowa  tzw. nowy 

konserwatyzm fiskalny. Zacz to g osi  potrzeb  bezwzgl dnie zrównowa onego 

bud etu i to w okresie roku fiskalnego, a nie w okresie cyklu koniunkturalne-

go. Jednocze nie wysuni to postulat ograniczenia skali redystrybucji PKB po-

przez bud et. W ten sposób nast powa  powrót do koncepcji jak najmniejszego 

bud etu pa stwa przez ci cia w wydatkach nie tylko gospodarczych, lecz tak e 

socjalnych.

To my lenie umocni  jeszcze bardziej dorobek szko y realnego cyklu i szko y 

poda owej. Tworz c teori  cyklu zrównowa onego ca kowicie zanegowali w ten 

sposób jak kolwiek sensowno  polityki stabilizacyjnej21. Ale to co najistotniej-

sze to to, e jednocze nie wskazano na du  szkodliwo  deficytu dla d ugookre-

sowego rozwoju. Do tej pory krytykowano jedynie skuteczno  polityki stabili-

zacyjnej w procesie przywracania równowagi, nie zajmowano si  natomiast jej 

wp ywem na funkcjonowanie gospodarki w d ugim okresie. R. Barro i E. Pres-

cott22 ogólnie wskazywali na efekt wypychania: wydatki rz dowe sfinansowane 

przez deficyt (obligacje) odbieraj  sektorowi prywatnemu rodki na inwestycje, 

a to rzutuje na d ugofalow  dynamik  wzrostu gospodarczego. Aktywna i zbyt 

ekspansywna polityka fiskalna w ich uj ciu jest z udna, jej d ugofalowym efek-

tem jest bowiem ekwiwalencja ricardowska (R. Barro) oraz wyhamowanie wzro-

stu gospodarczego (A. Laufer, R. Barro, E. Prescott). Tez  o ujemnym wp y-

21 Nale y tu zauwa y , i  w teorii cyklu zrównowa onego cho  s  wahania aktywno ci go-

spodarczej, to jednak gospodarka ca y czas znajduje si  w stanie równowagi – równowaga osi ga-

na jest bowiem przy innym poziomie PKB. Innymi s owy, brak jest recesji i o ywienia, a bezro-

bocie, je li jest, to tylko dobrowolne, ma tu miejsce tzw. dobrowolna mi dzyokresowa substytucja 

pracy.
22 E. Prescott, a tak e F. Kydlan s  autorami tzw. dynamicznej niespójno ci polityki stabili-

zacyjnej. Jest to kolejny argument wysuni ty przeciwko stabilizacyjnej polityce dyskrecjonalnej. 

Stanowi on, e w przypadku prowadzenia polityki dyskrecjonalnej, nawet gdy politycy b d  wy-

biera  optymalne w danym momencie rozwi zanie, to mimo to nie s  w stanie zapewni  maksy-

malizacji spo ecznej funkcji celu. Wynika to z za o enia racjonalnych oczekiwa . C. Józefiak, 

P. Krajewski, M. Mackiewicz, Deficyt bud etowy. Przyczyny i metody ograniczenia, PWE 2006. 
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wie na d ugofalowy wzrost gospodarczy zweryfikowano statystycznie w latach 

1990–2005 i uczyniono to kilkakrotnie – tabela 3.

Z przeprowadzonych bada  wynika, e oddzia ywanie deficytu nie jest „li-

niowe” (co ukazuj  przedzia y). Przy niskim deficycie koszty wywo ane jego 

wzrostem s  wzgl dnie niskie, jednak przy wysokim jego przyrost o kolejny je-

den procent PKB b dzie ju  du o silniej hamowa  rozwój, nawet o ponad 0,2 pkt 

procentowego23. 

Tabela 3. Wp yw deficytu bud etowego na tempo wzrostu PKB 

w badaniach empirycznych

Badania
Spadek tempa wzrostu PKB 

w reakcji na pogorszenie salda sektora 
finansów publicznych o 1% PKB

S. Fischer (1993) 0,133–0,241

W. Easterly, S. Rebelo (1994) 0,129–0,142

M. Bleaney, N. Gemmell, R. Kneller (2001) 0,036–0,485

W. Easterly, R. Levine (1997) 0,093–0,177

ród o: Letnia szko a Leszka Balcerowicza 2010.

Deficyt oddzia uje na wzrost gospodarczy za po rednictwem wielu dróg. 

Uruchamia on efekt wypychania, co redukuje nak ady kapita u w gospodarce. 

Trzeba tu pami ta , e je li deficyt wypycha prywatne inwestycje, to jednocze -

nie – zdaniem Jorgensena – spowalnia post p techniczny uciele niony w kapitale. 

Dzi  nowe maszyny i urz dzenia mog  uciele nia  nawet oko o dwóch trzecich 

post pu technicznego. Efekt wypychania w tej sytuacji dodatkowo wp ywa, i to 

destruktywnie, na produktywno  czynników produkcji24. Ale efekt wypychania 

zachodzi tak e w obr bie wydatków publicznych: wydatki socjalne wypychaj  

inwestycje infrastrukturalne. I gdy tak si  dzieje, to deficyt pogarsza struktur  

wydatków bud etowych. Podatków nie da si  podnosi  bez ko ca. I je li rz d 

nie mo e ju  podnosi  podatków, to zazwyczaj w pierwszej kolejno ci ogranicza 

wydatki potencjalnie prorozwojowe. Presja na wzrost wydatków socjalnych jest 

23 Podobne badania, ale dla Polski zosta y tak e przeprowadzone. Nie s  one tak jednoznacz-

ne, np. A. abi ski wskazuje wprawdzie na ma , ale jednak dodatni  korelacj  pomi dzy defi-

cytem a wzrostem gospodarczym w latach 1995–2005 (wspó czynnik korelacji 0,27), natomiast 

wyniki bada  Rzo cy s  zbie ne z tymi cytowanymi w tabeli 3. A. abi ski, Wykorzystanie dys-

krecjonalnych narz dzi polityki fiskalnej w procesie stabilizacji koniunktury, w: Polityka gospo-

darcza pa stwa, red. D. Kopyci ska, Katedra Mikroekonomii US, Szczecin 2007; A. Rzo ca, 

Taki deficyt jak w Polsce obni y wzrost, www.wykop.pl.
24 D. Jorgensen, Accounting for growth In the information age, w: P. Aghion, Handbook of 

Economic Growth, Elsevier, Amsterdam 2008.
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bowiem znacznie wi ksza ani eli presja na zwi kszenie wydatków potencjalnie 

rozwojowych.

2.1.1. D ugookresowy wzrost i stabilno  fiskalna 

w warunkach deficytu i d ugu 

Notoryczny deficyt prowadzi do szybkiego wzrostu d ugu. Ta kwestia to 

problem stabilno ci fiskalnej, ale ma on tak e ogromne, a nawet zasadnicze zna-

czenie dla d ugookresowego wzrostu. Stabilno  bud etowa ma bowiem zapo-

biec eksplodowaniu wzrostu zad u enia, które mo e doprowadzi  do destabili-

zacji ca ego sytemu gospodarczego, innymi s owy, ma zapobiec jego za amaniu. 

D ugookresowy wzrost gospodarczy warunkowany jest zatem zachowaniem 

i wzmacnianiem stabilno ci fiskalnej.

Ta kwestia zapocz tkowana przez Domara nie by a przez lata przedmiotem 

zainteresowania teoretyków. W wiecie akademickim, w wiecie opanowanym 

przez keynesistów, dominowa a przez lata wyra na i ma o czym ograniczona 

aprobata dla dyskrecjonalnej polityki fiskalnej, a tym samym i dla deficytu. At-

mosfera uleg a zmianie wraz z doj ciem do g osu nowej szko y klasycznej. I te-

raz nawet ci, co do niej nie nale eli, zacz li wskazywa  na zagro enia p yn ce 

ze strony nadmiernej ekspansji fiskalnej; owo zagro enie wi zali ze stabilno ci  

fiskaln . 

Punktem wyj cia jest tu zdefiniowanie samej stabilno ci fiskalnej. Najlepsz  

definicj  dla potrzeb bie cej polityki fiskalnej – zdaniem autora – sformu owa  

Blanchard: stabiln  polityk  fiskaln  jest taka, która sprawia, e relacja d ug/

PKB jest w miar  stabilna i oscyluje (b d  d y) do poziomu wyj ciowego. 

Spe nienie tego wymogu zapewnia, e nie ma wi kszych problemów z obs ug  

d ugu. To dopiero trudno ci z jego obs ug  rodz  gro ne dla rozwoju problemy. 

Ta my l pos u y a teoretykom do sformu owania warunków, jakie musi spe -

ni  polityka fiskalna, aby zagwarantowana zosta a stabilno  fiskalna. Zanim 

zostan  one przedstawione, to warto od strony nieformalistycznej wskaza  na 

istot , a raczej g bi  problemu. 

Notoryczny deficyt (zw aszcza strukturalny) prowadzi do szybkiego wzrostu 

d ugu i kosztów jego obs ugi. D ug publiczny ro nie tyle, ile wynosi w danym 

roku deficyt. Pa stwo musi corocznie z w asnych dochodów podatkowych wy-

p aca  nale ne odsetki. D ug nakr ca deficyt, a deficyt nakr ca d ug. Powstaje 

swoiste b dne ko o. Wyp ata odsetek obni a w prostej linii t  wielko  deficy-

tu, która mo e by  skierowana na sfinansowanie podstawowych zada  pa stwa. 

Innymi s owy, wzrost kosztów obs ugi d ugu os abia antyrecesyjn  si  deficytu 

bud etowego, a w ko cu zaczyna dzia a  prorecesyjnie. O tych zale no ciach 
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informuje deficyt pierwotny, który ukazuje, jaka cz  deficytu pozostaje do dys-

pozycji rz du na zakup dóbr i us ug po obs udze odsetek d ugu publicznego25. 

Rosnący
deficyt

Wzrost
długu

publicznego

Wzrost odsetek
od długu

Odmowa finansowania
potrzeb pożyczkowych państwa

Duży wzrost
podatków

Desperackie cięcia
wydatków publicznych R

e
p

u
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ia
c
ja
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łu

g
u

Zwiększone ryzyko
udzielania
pożyczek

Wzrost
stopy
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R
ep

u
d

ia
cj

a
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g
u

Rysunek 1. Deficyt – d ug – kryzys finansowy

ród o: opracowanie w asne.

Odsetki od d ugu to wydatki, które nie przynosz  adnych korzy ci pa stwu 

ani podatnikom, nie realizuj  one zada , które powinno spe nia  pa stwo. Je li 

w por  nie ograniczy si  deficytu, to poprzez bardzo wysoki poziom d ugu pub-

licznego doprowadzi si  do kryzysu, a nawet bankructwa pa stwa. 

Stabilno  finansów publicznych nie oznacza, e wcze niej lub pó niej d ug 

musi by  sp acony. Chocia  d ug nie musi by  sp acony, to musi jednak by  ob-

s ugiwany w sensie sp at oprocentowania, ale jak twierdzi  Domar – nie mo e 

przekroczy  bezpiecznego pu apu. Gdy pojawiaj  si  trudno ci z pozyskaniem 

25 Nale y pami ta , e na popyt globalny wp ywa nie czny deficyt bud etowy (cykliczny 

i strukturalny), lecz jedynie ró nica mi dzy nim a kosztami obs ugi d ugu, czyli deficyt pier-

wotny. Utrzymanie deficytu pobudzaj cego gospodark  – czyli pierwotnego – na niemalej cym 

poziomie wymaga, aby przyrosty deficytu bud etowego by y nie mniejsze ni  przyrosty kosztów 

obs ugi. Koszty obs ugi d ugu zale  od tego, jaka by a polityka fiskalna w przesz o ci i jakie by y 

warunki na rynkach finansowych przy zaci ganiu kolejnych po yczek przez pa stwo. Gdyby rz d 

z jakichkolwiek powodów chcia  zmniejsza  d ug publiczny, musia by zmniejsza  deficyt bud e-

towy. Powodowa oby to przez jaki  czas zmniejszanie deficytu pierwotnego, a wi c generowanie 

popytu przez rz d by oby coraz s absze. Po wyeliminowaniu deficytu strukturalnego, gdy d ug 

publiczny i koszt jego obs ugi ci gle pozostaj  jeszcze dodatnie, deficyt pierwotny staje si  ujem-

ny, a to oznacza, e rz d nie tylko nie generuje dodatkowego popytu, ale go redukuje. Tolerowanie 

deficytu strukturalnego prowadzi rz dy do takiego dylematu. 
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rodków na ten cel, to najcz ciej dokonywane s  drastyczne podwy ki podatków 

i chaotyczne ci cia wydatków publicznych. Ten wariant ukazuje rysunek 1. Je li 

te drastyczne dzia ania nie przynios  efektów, to kraj jest zmuszony og osi  ban-

kructwo, co oznacza upad o  finansow  – ma miejsce repudiacja d ugu26. 

W tym kontek cie pojawia si  zasadnicze pytanie: co zrobi  – czyli, jakie 

warunki musz  zosta  spe nione, aby w sytuacji, gdy finanse publiczne upodab-

niaj  si  do piramidy finansowej, do takiej sytuacji nie dosz o? Tymi problemami 

zaj  si  Blanchard, O’Connell, Zeldes. Wszyscy oni wracaj  do rozwa a  Do-

mara i Lernera27. Ich ogólna recepta brzmia a: dynamika wzrostu d ugu musi by  

mniejsza (b d  równa) dynamice wzrostu gospodarki (PKB):

PKB / PKB   d ug / d ug – warunek Domara.  (1)

Je li ów warunek jest spe niony, to wg Lernera gospodarka sama wychodzi 

z d ugu; obowi zuje wówczas regu a: im wy szy wzrost PKB, tym l ej jest sp a-

ca  d ug. 

O’Connell i Zeldes wychodz c z równania ograniczenia bud etowego rz du 

doszli do dalszych konkluzji, co pozwoli o im w pe ni sformu owa  warunki sta-

bilno ci fiskalnej: dynamika d ugu nie mo e by  wi ksza od obowi zuj cej stopy 

procentowej (i)28:

 d ug / d ug < i.  (2)

Podstawiaj c warunek drugi do równania pierwszego, otrzymujemy dalsze 

uzale nienie: aby d ug nie stwarza  problemów, to gospodarka musi rozwija  si  

w tempie wyznaczonym przez stop  procentow :

 PKB/PKB = i.  (3)

Spe nienie tych trzech warunków nie jest atwe. W praktyce oznacza to, e 

owszem polityka rolowania d ugu w niesko czono  jest mo liwa, ale tylko gdy 

zostan  spe nione wszystkie trzy warunki jednocze nie. W d ugim okresie jest 

to praktycznie niemo liwe. Ka de pa stwo, które refinansuje d ug, staje w pew-

nym momencie przed konieczno ci  jego sp aty. Ostateczna konkluzja wynika-

j ca z tych trzech warunków jest nast puj ca: stabilizacja gospodarki za pomoc  

deficytu jest teoretycznie mo liwa. Jednak po okresie wspomagania koniunktury 

deficytem konieczne jest unormowanie sytuacji fiskalnej drog  stabilizuj c  (lub 

nawet ograniczaj c ) relacj  d ug/PKB. Konieczne jest zatem monitorowanie sy-

26 Teoretycznie alternatyw  dla takiej sytuacji mo e by  monetyzacja deficytu, co grozi wy-

st pieniem hiperinflacji.
27 L. Próchnicki, Wspó czesne doktryny ekonomiczne, wyd. cyt.
28 Ten warunek oznacza, e po yczkodawcy musz  uzyskiwa  stop  zwrotu z obligacji co 

najmniej równ  obowi zuj cej stopie procentowej.
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tuacji bud etowej w celu okre lenia dalszych tendencji rozwojowych nierówno-

wagi bud etowej i na bie co podejmowanie dzia a , które w efekcie umo liwi  

szybsze dochodzenie do równowagi.

3. Deficyt bud etowy, stabilno  fiskalna a politycy

Zwi kszanie deficytu – wed ug zwolenników polityki stabilizacyjnej – po-

zwala podnie  poziom produkcji (zatrudnienia) w krótkim okresie, w d ugim 

szkodzi natomiast wzrostowi gospodarki. Z kolei redukcja deficytu, któr  po-

wszechnie uwa a si  za obni aj c  PKB w krótkiej perspektywie, w d u szej 

sprzyja rozwojowi. Decydenci staj  wi c przed trudnym wyborem: czy wyg a-

dza  wahania koniunkturalne i os abia  d ugookresowy wzrost, czy te  post -

powa  odwrotnie. Praktyka gospodarcza wydaje si  wskazywa , i  decyduj  

si  najcz ciej na to pierwsze, czyli chc  wykorzystywa  deficyt do popychania 

gospodarki i nie my l  o skutkach tego dla d ugofalowego wzrostu gospodar-

czego. 

Narastanie d ugu i deficytów bud etowych (tabela 2) ma wci  miejsce i jest 

to tym bardziej znamienne, e dokonuje si  w warunkach rosn cej dezaprobaty 

dla ekspansywnej polityki stabilizacyjnej i deficytu strukturalnego. Wskazuje 

to ewidentnie na to, e politycy nie zawsze chc  post powa  zgodnie z zalece-

niami teorii ekonomii, bardziej kieruj  si  celami politycznymi ni  wzgl dami 

ekonomicznymi. Rozliczne uwik ania sprawiaj , e politykom trudno jest pod-

porz dkowa  polityk  fiskaln  wy cznie celom ekonomicznym. Przypisuje si  

im krótkowzroczno  i egoizm polegaj cy na d eniu do ponownego wyboru 

i utrzymaniu swojej partii przy w adzy. Rodzi to siln  pokus  do prowadzenia 

polityki ekspansywnej w okresie bezpo rednio poprzedzaj cym elekcj , nieza-

le nie od stanu koniunktury. W ten sposób negatywne oddzia ywanie polityki 

fiskalnej, a zw aszcza chroniczne wyst powanie deficytu strukturalnego wi e 

si  z teori  politycznego cyklu koniunkturalnego. Autorem takiej interpretacji 

jest W. Nordhaus. Jego teoria oparta jest na za o eniu, e osoby sprawuj ce w a-

dz  z nadania spo ecznego cz sto staraj  si  wykorzysta  ekspansywn  polityk  

fiskaln  w celu zwi kszenia szans na reelekcj . Daje tu o sobie zna  prze wiad-

czenie, e korzystna sytuacja ekonomiczna sprzyja ponownemu wyborowi29. 

Oportunistyczne zachowania polityków wi  si  ewidentnie z ch ci  pozy-

skania g osów wyborców, ale wyborców „bie cych”. Interesy przysz ych poko-

le  nie s  tu reprezentowane. S  one wprost ignorowane. A wida  to w momencie, 

gdy politycy wiadomi negatywnych skutków deficytu strukturalnego i d ugu 

29 W.D. Nordhaus, The Political Business Cycle, „Review of Economic Studies”, April 1975.
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publicznego dla d ugofalowego wzrostu gospodarczego, mimo to nie d  do re-

dukcji d ugu i nie ograniczaj  deficytu strukturalnego. W ten sposób na forum 

polityki fiskalnej narasta konflikt pokole  – d ug publiczny i chroniczny deficyt 

s  ju  tylko tego zewn trzn  postaci . Narastaj cy d ug sp aca  b d  nie obecni 

emeryci, lecz ich dzieci i wnukowie. Politycy dobrze wiedz , e m ode pokolenie 

w nik ym stopniu ucz szcza na wybory, to nie ich g osy wa  na wynikach wy-

borów i nie o ich interesy trzeba zatem si  troszczy .

Warto w tym miejscu poczyni  istotne spostrze enie. Ju  w latach dwu-

dziestych ubieg ego stulecia, gdy wiat socjologów i ekonomistów z uznaniem 

przygl da  si  eksperymentom rz du ZSRR, ostr  krytyk  takiego post powania 

przeprowadzi  Mises. Redystrybucj  rz dow  prywatnego dochodu dokonywan  

w imi  dobra ogó u uzna  za utopi  i to uzasadnia  marnotrawstwem. I ju  wtedy 

wyja ni , dlaczego nie mo na ufa  politykom u steru finansów publicznych. Kon-

tynuatorami jego krytyki by  po wielu dziesi cioleciach M. Friedman, a po nim 

ca a plejad ekonomistów nowej szko y klasycznej oraz neoinstytucjonalnej. Czas 

pokaza , e Mises i Friedman nie mylili si  w swoich prognozach. Ameryka scy 

i europejscy politycy próbowali utrzyma  si  przy w adzy, hojnie rozdaj c pie-

ni dze, niezale nie od wp ywów z podatków. Rezultat: narastanie d ugów i brak 

rodków na finansowanie wydatków pa stwa. 

Keynes, Lerner, Hansen, Domar, Tinbergen, Samuelson pod wiadomie ufali 

odpowiedzialno ci polityków; po prostu za o yli, e politycy – uzbrojeni w wiedz  

ekonomiczn  – wiernie pod aliby za rad  profesjonalnych ekonomistów. Mises, 

Friedman politykom nie ufali, uwzgl dniali ich rzeczywiste korzy ci i motywa-

cje. Po czasie wida , e to ich teorie silniej zakorzenione s  w podstawach socjo-

logicznych i dzi ki temu to oni lepiej t umacz  realia ycia spo ecznego, innymi 

s owy – lepiej rozumiej  wiat polityków. Ale to stwierdzi  mo na dopiero dzi , 

czyli po prawie osiemdziesi ciu latach do wiadcze  interwencjonizmu. Keynes 

i jego „aposto owie” stworzyli pi kn  teori  t umacz c , jak zwalcza  recesj , jak 

do niej nie dopuszcza , ale jednocze nie uzbroili wiat polityków w szczególn  

bro , daj c pomys , e deficyty s  „dobre dla gospodarki”, ale jak si  okaza o 

po czasie, ta doktryna pos u y a samym politykom za usprawiedliwienie dla re-

alizacji zupe nie innych celów; sta a si  podstaw  dla politycznie umotywowa-

nej fiskalnej nieodpowiedzialno ci, przewrotnie pos u y a walce o w adz  i jej 

utrzymanie.

Przedstawione powy ej rozwa ania pozwalaj  s dzi , e w gospodarce ryn-

kowej nie dzia aj  mechanizmy dyscyplinuj ce rz d w nieokrzesanym wzro cie 

wydatków. Owszem s  takowe, ale zaczynaj  dzia a  dopiero, gdy dany kraj jest 

ju  postawiony pod cian  i wtedy pojawiaj  si  sob  bardzo przykre konse-

kwencje. Zwi zane s  one ze wzrostem stóp procentowych od obligacji. Ma to 

miejsce, gdy inwestorzy w miar  wzrostu zad u enia pa stwa, czyli pogarszania 

wiarygodno ci kredytowej pa stwa (co ukazuj  tzw. ratingi), daj  coraz wy -
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szej premii za ryzyko zwi zane z zakupem obligacji30 (trzy warunki równowagi 

fiskalnej nie s  spe nione). Wtedy w przypadku po yczek zaci ganych na rynku 

zagranicznym wp yw dyscyplinuj cy wywiera gro ba odmowy zakupu roluj -

cych d ug obligacji, a to ma miejsce przy znacz cym spadku wiarygodno ci kre-

dytowej kraju. Innymi s owy, gro ba niewyp acalno ci kraju (gro ba kryzysu 

finansowego) niesie otrze wienie i to wymusza konieczne, ale przykre dla spo-

ecze stwa dzia ania31 (rys. 1). Rynek finansowy w tej gro nej sytuacji staje si  

bod cem wspieraj cym dzia ania zmierzaj ce ku ograniczeniu deficytów i d u-

gów. Paradoksalnie rynek finansowy, który by  niedawno oskar any o doprowa-

dzenie do kryzysu, mo e okaza  si  dzi  najbardziej skutecznym narz dziem, 

które pomo e zapobiec kryzysowi fiskalnemu.

Dzi  w Europie, a konkretnie Unii Europejskiej, polityka ekonomiczna jest 

poddana okre lonym, ale formalnym rygorom. Pojawia si  wi c istotne pytanie: 

czy w tych stanowieniach dominuje interes spo eczny, a konkretnie: czy i w ja-

kim stopniu reprezentowany jest interes obecnych i przysz ych pokole ?32.

Z pozoru odpowied  wydaje si  pozytywna. Ograniczeniu poddano bowiem 

w traktacie z Maastricht deficyt i d ug. A walory automatycznych stabilizatorów 

i ich przewaga nad polityk  dyskrecjonaln  znalaz y swe uznanie w stanowie-

niach Komisji Europejskiej. W 2002 roku Komisja Europejska przyj a, e ocena 

polityki fiskalnej powinna si  opiera  na wielko ci strukturalnego salda sektora 

finansów publicznych. Zgodnie z wytycznymi Komisji Europejskiej utrzymy-

wanie zrównowa onego salda sektora finansów publicznych lub nadwy ki bu-

d etowej powinno dotyczy  salda skorygowanego o wahania cykliczne. Zatem 

polityka fiskalna w strefie euro – wed ug zapisów Paktu Stabilno ci i Wzrostu 

– powinna si  opiera  na automatycznych stabilizatorach koniunktury. Wszystko 

to oznacza, e pa stwa nale ce do strefy euro powinny w ramach cyklu prowa-

dzi  jedynie pasywn  polityk  fiskaln . Margines dla deficytu strukturalnego 

30 Utrat  wiarygodno ci w praktyce przek ada si  dodatkowo na os abienie waluty. S abszy 

pieni dz nara a gospodark  na wzrost inflacji, czyli równie  dro sze kredyty. Kiedy dro eje pie-

ni dz kredytowy, cz  podmiotów wycofuje si  z rynku, doprowadzaj c do spadku PKB, a to 

oznacza ni sze dochody pa stwa, a co za tym idzie: wzrost deficytu. 
31 Mo e to doprowadzi  nawet do tak drastycznej sytuacji, jaka mia a miejsce w Rosji 

w 1998 r., kiedy to rz d nie mia  pieni dzy na sp at  ani obs ug  zaci gni tego d ugu. W podobnej 

sytuacji dzi  znajduj  si  rz dy Grecji, Hiszpanii, Portugalii, a nawet W och. Dzi  rz dy Grecji 

i Portugalii przeznaczaj  6–7% PKB na obs ug  zad u enia. Grecji i Portugalii grozi tzw. repudia-

cja d ugu. Og oszenie niewyp acalno ci oznacza jednak utrat  zaufania rynków finansowych do 

zobowi za  pozosta ych krajów, a tym samym wzrost stóp procentowych oraz siln  i nag  depre-

cjacj  euro. Dlatego to zmusza pozosta e kraje Unii Walutowej (Niemcy, Francj ) do solidarnego 

wykupienia d ugów zagro onych pa stw. 
32 Ta kwestia jest merytorycznie istotna. Ca a teoria równowagi dynamicznej budowana jest 

bowiem na za o eniu dobrobytu mi dzypokoleniowego. Zgodnie z ni  istota rozwoju ekonomicz-

nego opiera si  na za o eniu, e nie mo na podnie  u yteczno ci nast pnego pokolenia bez obni-

ania obecnie istniej cego. Jest to zmodyfikowana teoria optimum Partto. 
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jest niewielki, ale jest i wynosi jeden procent PKB. Wszystko jest zgodne z teori  

ekonomiczn .

Regu y, przepisy i zasady s . Ale có  z tego, je li nie s  one przestrzegane33. 

A je li nie s  przestrzegane, w praktyce oznacza to, e brak jest jakichkolwiek 

regu . Efektem jest sytuacja fiskalna Grecji, Hiszpanii, Portugalii itd. Owszem 

do tej pory w ramach UE obowi zywa a zasada procedury nadmiernego deficytu 

(bardzo lu no przestrzegana), ale nie obowi zywa a adna procedura nadmier-

nego d ugu publicznego (60% PKB). A to wysoki d ug, a nie bie cy deficyt 

– przyk ad Grecji, Portugalii, Hiszpanii – okaza  si  zagro eniem dla stabilno ci 

finansowej i to nie tylko tych krajów, ale ca ej strefy euro, a nawet Unii Europej-

skiej. D ug publiczny, który via deficyt mia  by  – w my l teorii keynesowskiej 

– balsamem na bol czki recesji, w wydaniu polityków doprowadzi  do zapa ci 

finansów publicznych. Trudno o wi ksz  przewrotno  losu i doktryny.

Dopiero staj c na kraw dzi przepa ci, politycy chc  s ucha  ekonomistów. 

Ich uznanie dla wymogów teorii, ich ust pstwem na jej rzecz jest to, co nazywaj  

potocznie sze ciopaktem. To tu wi e si  deficyt z d ugiem i my li si  o wpro-

wadzeniu sankcji, gdy deficyt zaczyna przekracza  3% PKB, a d ug 60% PKB. 

W wiecie polityków sze ciopakt to dopiero wyra na deklaracja wychodz ca na-

przeciw wymogom teorii. Czas dopiero poka e, czy politycy tej obietnicy – obiet-

nicy z o onej teorii ekonomii – b d  przestrzega  czy nie. Ale od tego zale y 

przysz o  nie tylko strefy euro, ale i ca ej Unii Europejskiej; od tego dzi  zale y 

przysz o  Europy. Tygrysy azjatyckie tego problemu nie maj .

33 Kwestia ta wymaga rozszerzenia. Kryterium odnosz ce si  do deficytów zosta o bardzo 

mocno os abione na skutek wprowadzenia poj cia wyj tkowego i przej ciowego naruszania kry-

terium z tytu u zdarze  znajduj cych si  poza kontrol  pa stwa. Spowodowa o to, i  w praktyce 

w zasadzie usankcjonowano naruszanie kryterium deficytu. Do dalszego os abienia dyscypliny 

doprowadzi a reforma Paktu dokonana w 2005 r. Reforma ta by a reakcj  KE na naruszanie Paktu 

przez Francj  i Niemcy. W my l reformy kraje znajduj ce si  w dobrej sytuacji fiskalnej i maj ce 

wysoki potencja  wzrostu mog  utrzymywa  redniookresowe deficyty na poziomie 1% PKB. 

Przy czym dopuszczalne jest odchylenie od celu redniookresowego podczas przeprowadzania 

reform systemowych. Co wi cej, wprowadzono wiele dodatkowych odst pstw od warto ci refe-

rencyjnej 3%. Mog  one mie  miejsce w przypadku wydatków zwi zanych z poj ciami: rozwój 

potencja u wzrostu, wydatki na badania i rozwój, d ugofalowe zrównowa enie poziomu zad u e-

nia. Wprowadzenie kryterium redniookresowego zdecydowanie ograniczy o przejrzysto  stoso-

wanych zasad, czemu dodatkowo sprzyja o rozmycie systemu kar za nieprzestrzeganie kryterium. 

amaniu zasad sprzyja te  brak sankcji w wypadku naruszenia kryterium d ugu publicznego 

i redniookresowego celu bud etowego. Wi cej na ten temat: K. ukrowska, Integracja europej-

ska – nowe bariery czy trwa y kryzys?, SGH, Warszawa 2008.
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4. Podsumowanie

Wielki kryzys zmieni  stosunek ekonomii do deficytu bud etowego. Za spra-

w  Keynesa uznano go za konieczne narz dzie stabilizacji wzrostu gospodarcze-

go. Domar i Tinenber to my lenie rozszerzyli i uznali, e deficyt, a ci lej deficyt 

strukturalny jest konieczny ju  nie tylko dla utrzymania równowagi, ale i jest 

potrzebny do zapewnienia wzrostu gospodarczego. 

Prze om w podej ciu do deficytu nast pi  w latach siedemdziesi tych ubie-

g ego wieku. Szko a monetarystyczna, która wówczas dosz a do g osu, wysun a 

wa kie argumenty przeciwko tak prowadzonej polityce fiskalnej; wskazano na 

jej mankamenty, co pozwoli o zacz  negowa  wp yw deficytu na proces stabili-

zacji koniunktury. Szko a realnego cyklu i poda owa posz y w tej krytyce znacz-

nie dalej, a mianowicie: zacz y mocno akcentowa  ujemny wp yw deficytu ju  

nie tyle na równowag , ile na d ugookresowy wzrost gospodarczy. Na tym polu 

wysuni to wa kie argumenty: wp yw deficytu na inflacj , absorpcj  oszcz dno-

ci, efekt wypychania, a nawet niekorzystny wp yw na kurs walutowy. Problem 

deficytu zosta  t  drog  ponownie w czony do teorii wzrostu. 

Empirycznie potwierdzono s uszno  dorobku nowej szko y klasycznej, 

mimo to wnioski p yn ce z ich teorii by y w praktyce ignorowane przez rz dy; 

wiat polityków – mimo odmiennych deklaracji – wci  ho dowa  maksymie „de-

ficyt jest dobry dla gospodarki”, efektem czego by  narastaj cy i to w szybkim 

tempie d ug publiczny. 

W tej sytuacji ekonomi ci zwrócili politykom uwag , e notoryczne finanso-

wanie deficytu przez emisje d ugu jest bardzo gro ne, mo e doprowadzi  – po-

przez chroniczne narastanie zobowi za  – do ryzyka odmowy rolowania d ugu, 

czyli do deputacji d ugu. A to mo e wywo a  za amanie wzrostu gospodarczego. 

W takich to okoliczno ciach w wiecie akademickim narodzi a si  koncepcja sta-

bilno ci fiskalnej. Tu od potrzeb stabilizacji gospodarki (równowagi, wzrostu) 

wa niejsze s  potrzeby bezpiecze stwa finansów pa stwa. Prace w tym nurcie 

id  w kierunku oceny minimalizacji negatywnych skutków finansowania defi-

cytowego, czyli okre lenia optymalnych rozmiarów d ugu publicznego. Przekro-

czenie bezpiecznego poziomu zad u enia ma bowiem bardzo daleko id ce reper-

kusje, mo e doprowadzi  do ograniczenia wyp acalno ci pa stwa, a to w dalszej 

kolejno ci prowadzi  mo e do g bokiego kryzysu i recesji, a nawet do jego ban-

kructwa. Troska o d ugookresowy rozwój musi by  wi c koniecznie po czona 

z bezpiecze stwem fiskalnym pa stwa. 

Na koncepcj  stabilno ci fiskalnej – jako na nowy nurt – mo na patrze  

w ró ny sposób. Raz mo na j  traktowa  jako wyraz bezsilno ci wiata nauki 

wobec oporu polityków, skutkiem czego wiat ów przyj  postaw  w my l sek-

wencji: skoro nie da si  ukróci , czy zaprzesta  deficytowego finansowania, któ-

re samo w sobie jest z em, to przynajmniej nale y politykom wskaza  bezpieczne 
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granice takiego post powania dla funkcjonowania gospodarki – czyli rozmiarów 

d ugu publicznego.

I druga interpretacja: na koncepcj  stabilno ci fiskalnej, jako na nowe po-

dej cie do deficytu i d ugu, mo na patrze  jak na swoist  syntez , czyli kompro-

mis dwóch przeciwstawnych koncepcji prowadzenia polityki fiskalnej: koncepcji 

keynesowskiej i nowej szko y klasycznej. Nowa szko a klasyczna nie jest zwo-

lennikiem wspierania gospodarki deficytem, z konieczno ci akceptuje deficyt 

cykliczny, czyli deficyt wywo any mechanizmem automatycznych stabilizatorów, 

ale zdecydowanie opowiada si  przeciw deficytowi strukturalnemu i polityce dys-

krecjonalnej. Inne na tym polu jest stanowisko keynesistów i nowej szko y keyne-

sowskiej. Nowy nurt – czyli ten zwi zany ze stabilno ci  fiskaln , nie wyklucza 

keynesowskiej koncepcji prowadzenia ekspansywnej polityki fiskalnej. Twier-

dzi jednak, e po okresie wspomagania koniunktury deficytem konieczne jest 

jednak unormowanie sytuacji fiskalnej, czyli doprowadzenie relacji d ug–PKB 

do stosownego, czytaj: bezpiecznego – dla dalszego rozwoju – poziomu.
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