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Streszczenie. Celem artykutu jest prezentacja poglagdow swiata akademickiego na role de-
ficytu budzetowego w gospodarce. Poglgdy te na skutek zmieniajgcej si¢ rzeczywistosci ulegaly
daleko idgcej zmianie. Po okresie zachwytu — czyli silnej aprobaty dla deficytu jako instrumentu
zwalczajgcego zatamania gospodarcze — nastgpit zasadniczy zwrot i nagle zaczeto akcentowaé
utomnosé polityki stabilizacyjnej, w ktorej deficyt odgrywat wiodgcq role. Zanegowano catkowi-
cie tego typu dziatania i dodatkowo zaczeto wskazywac na grozny zwiqgzek deficytu i diugu — juz
nie ze stabilnoscig gospodarczq, lecz stabilnosciq fiskalng panstwa. O ile teoria deficytu i diugu
budzetowego ulegata daleko idqcej moderacyji, o tyle rzeczywista polityka fiskalna nie. W efekcie
politycy europejscy i nie tylko europejscy pokochali deficyt i doprowadzili swiat do krawedzi
kryzysu fiskalnego.

1. Wprowadzenie

Wystepowanie deficytu budzetowego, a tym samym dtugu, jest w krajach
gospodarki rynkowej reguta, nie wyjatkiem. Zadtuzenie sektora publicznego jest
zjawiskiem stalym, podczas gdy wystgpowanie zrownowazonego budzetu czy
nawet nadwyzki budzetowe;j jest zjawiskiem rzadkim. Taka sytuacje obserwuje-
my w zasadzie przez caty okres po drugiej wojnie $wiatowej. Jednocze$nie w tym
samym czasie gospodarki prawie wszystkich krajow rozwinigtych cieszyly si¢
praktycznie nieprzerwanym wzrostem gospodarczym. Zalamania w zasadzie nie
wystepowaty. W tej sytuacji nasuwa si¢ pytanie: czy deficyt budzetowy i dtug
publiczny odgrywaja pozytywna czy negatywna rolg w ksztaltowaniu sytuacji
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gospodarczej? Ta problematyka jest przedmiotem niniejszego artykutu, ktorego
celem jest z jednej strony przedstawienie ewolucji teorii na temat roli deficytu
i dlugu, a z drugiej — ukazanie, jak do zdobyczy $wiata nauki ustosunkowywali
si¢ ci, co w praktyce urzeczywistniaja polityke makroekonomiczng.

2. Deficyt budzetowy w teorii ekonomii

Poglady na temat wptywu deficytu budzetowego na gospodarke ulegaty dale-
ko idacej ewolucji. Poczatkowo, czyli u klasykéw 1 neoklasykow, z racji paradyg-
matu panstwa minimalnego deficyt budzetowy uwazany byt za zto, gloryfikowa-
no budzet zrbwnowazony i to zrownowazony w skali roku!. Przetom w podejsciu
nastgpil w ramach rewolucji keynesowskiej. Doswiadczenia lat trzydziestych i te-
oria J.M. Keynesa utorowaty droge koncepcji korygowania niedoskonatosci ryn-
ku drogg interwencji panstwa. Deficyt stal si¢ pozagdanym narz¢dziem wyprowa-
dzania gospodarki z recesji. To za jego pomocg miano stymulowaé agregatowy
popyt i ta drogg miano przyspieszy¢ powrot gospodarki, przezywajacej recesje,
do pelnego wykorzystania potencjatu wytworczego. Mechanizm pobudzania byt
dos¢ prosty: skoro prywatne oszczednosci — przez swe ,,zamrozenie” — wrzucily
gospodarke w kryzys, to nalezalo te niezagospodarowane oszczgdno$ci — poprzez
mechanizm obligacji — przechwyci¢ i skierowac¢ na sfinansowanie czesci wydat-
kow publicznych. Emisja obligacji jest w tej koncepcji jednoznaczna z narodzina-
mi deficytu budzetowego. Takie dziatanie pozwalato ,,oming¢” tradycyjng droge
wzmacniania popytu, czyli mechanizm stopy procentowej. W mysl teorii neo-
klasycznej spadek stopy procentowej mogt doprowadzi¢ do absorpcji oszczgdnosci
i wzrostu inwestycji (wydatkow prywatnych). Ale w dobie wielkiego kryzysu ten
sposob pobudzania gospodarki nie przynosit efektow. Stopy procentowe ksztatto-
waly si¢ na bardzo niskim poziomie, a mimo to produkcja malata, a nowe inwesty-
cje nie pojawialy sie, tzw. efekt ptynnosci dawal o sobie w petni zna¢. Ekonomia
neoklasyczna okazata si¢ w warunkach silnych zataman bezsilna?. Nowi teoretycy
— czyli keynesi$ci — wypracowali wigc nowe rozwigzanie: ekspansywna polityke
fiskalng. Bodziec monetarny zastgpiono impulsem fiskalnym: wzrost zakupow
rzadowych — sfinansowany deficytem budzetowym (obligacje) rekompensowat
tu spadek wydatkéw prywatnych, gtéwnie inwestycji’.

"' Krytyczny stosunek ekonomistow klasycznych do dtugu i deficytu publicznego wynikat
przede wszystkim z niekorzystnych doswiadczen epoki merkantylizmu, kiedy to $rodki pozyski-
wane z pozyczek byly w wigkszo$ci przeznaczane na konsumpcje elit lub prowadzenie dziatan
wojennych.

2 L. Prochnicki, Wspolczesne doktryny ekonomiczne, Infoplan, Warszawa 2009, s. 24-28.

3 Pod koniec lat trzydziestych ubieglego wieku, w kregach neoklasycznych wysunigto kon-
cepcje ,.efektu Pigou”. To rozwiazanie — bazujace na spadku cen w warunkach danego dochodu
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Ta koncepcja obiecywata co$ wiecej niz tylko samg substytucje w obrebie
tego, co dzis nazywamy wydatkiem autonomicznym. Obiecywata, ze Ow wzrost
wydatkéw publicznych uruchomi efekt mnoznikowy i tg droga doprowadzi do
zwickszenia wydatkow prywatnych, gléwnie konsumpcji. Absorpcja prywatnych
oszczgdnosci (obligacje — deficyt) poprzez zakupy rzadowe skutkowata wzrostem
konsumpcji prywatnej. Koncepcja mnoznika Keynesa byta absolutnym novum
i wzmacniata wiarygodno$¢ rodzacej si¢ teorii agregatowego popytu, byla tez
przekonywajaca i dzigki temu stata si¢ teoretycznym uzasadnieniem dla polity-
ki interwencyjnej rzadu. Teori¢ interwencjonizmu fiskalnego doskonalono przez
lata czterdzieste, piecdziesiate i sze§¢dziesigte. W ten proces zaangazowane byly
wybitne autorytety, takie jak Hansen, Lerner, Samuelson, E.D. Domar, Hicks,
Leontief, Philips.

Trzeba pamigtac, iz cho¢ to Keynesowi przypisuje si¢ promowanie wydatkow
panstwowych i deficytow w celu walki z bezrobociem, to jednak dopiero Abba
Lerner, Hansen i Domar rozwingli i dopracowali w szczegodtach te czes¢ Keyne-
sowskiego programu. To oni wypracowali koncepcje tzw. finanséw funkcjonal-
nych (Lerner) i budzetu operacyjnego (Hansen). W sposob jednoznaczny odrzu-
cili zasadg zrownowazonego w ciggu roku budzetu; wedtug nich rbwnowaga nie
moze by¢ celem samym w sobie, powinna by¢ traktowana jako jeden z elementow
funkcjonowania ogolnego mechanizmu gospodarki rynkowej. W pewnych okre-
sach zacigganie dtugu jest — ich zdaniem — nie tylko nieszkodliwe, lecz przynosi
korzysci gospodarce oraz spoteczenstwu i moze przynies¢ poprawe sytuacji fi-
nansowej panstwa. Zacigganie w latach depresji pozyczek na finansowanie nie-
zbednych wydatkow gospodarki narodowej jest przejawem zdrowej polityki fiskal-
nej. Nadwyzka oszczednosci nad inwestycjami — praprzyczyna bezrobocia — jest
przechwytywana przez obligacje i kierowana na dodatkowe wydatki rzadowe*.

Takie postepowanie oczywiscie prowadzitoby do narastania dtugu publiczne-
g0, co grozitoby w przysztosci daleko idacymi konsekwencjami. Lerner, a zwlasz-
cza Hansen byl $wiadom wigzacych si¢ z tym niebezpieczenstw i zaproponowat
nowatorskie, niespotykane dotad w $wiecie akademickim, rozwigzanie. Rozwig-
zanie, ktore pozwolitoby unikng¢ grozacych putapek. Ot6z po wyjsciu gospodar-
ki z kryzysu 1 powrocie dobrej koniunktury, nalezaloby koniecznie zwigkszy¢
wplywy budzetowe drogg wzrostu podatkéw badz redukcji wydatkdéw. To przy-
niostoby nadwyzke budzetows, z ktorej sptacany bylby powstaty w dobie rece-
sji dtug publiczny. W ten prosty sposob dtug bytby zniwelowany, a rownowaga
budzetowa przywrocona. Decyzje co do wzrostu podatkow musieliby podejmo-

nominalnego — miato by¢ odpowiedzig neoklasykéw na droge wskazang przez Keynesa. W za-
lozeniu obiecywalo bowiem samoczynny mechanizm przywracania rownowagi. Wigcej na ten
temat L. Prochnicki, Wspolczesne doktryny ekonomiczne, wyd. cyt., s. 30-31.

*DW. MacKenzie, The Myth of Functional Finance, ,Quartterly Journal of Economics”
2004, Vol. 88.
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wac sami politycy, miatyby wiec one charakter uznaniowy. Aby zapobiec zbyt
duzej dowolnosci, Hansen stworzyt pewna bariere, a konkretnie: zaproponowat
dopuszczalny stosunek dtugu do PKB. Tak powstat wskaznik uznawany i dzis$ za
podstawowy dla oceny stabilnosci fiskalnej’. Wprowadzajac 6w miernik Hansen
nadat nowy kierunek dyskusji na temat dopuszczalnych rozmiaréw deficytow.
Temat 6w kontynuowa¢ bedzie Domar, stworzy on inny wskaznik, ale u niego ta
dyskusja zwigzana bedzie dodatkowo z rolg deficytu w rozwoju dlugofalowym.

O realng rownowagg budzetowa w dtuzszym horyzoncie czasowym — czy-
li wcyklu koniunkturalnym — troszczyt si¢ tworca idei ,,panstwa dobrobytu”
G. Myrdal. Obserwujac manipulacje budzetowe administracji rzadowej i chcac
potozy¢ kres brakowi odpowiedzialnosci, zaproponowal konkretne rozwigzanie,
a mianowicie to, aby opracowa¢ system prowadzenia rachunkowosci budzeto-
wej, ktory wydtuzy okres budzetowy na caty cykl koniunkturalny. Gwarantem
rownowagi budzetowej w trakcie cyklu miato by¢ specjalne konto rachunkowe,
zwane kontem wyréwnawczym®.

Koniecznie w tym miejscu trzeba podkresli¢, iz w koncepcji Lernera i Han-
sena rownowaga budzetowa jest, tak jak u neoklasykow, warto$cia nadrzedna.
Zasadnicza r6znica sprowadza si¢ jedynie do okresu, w jakim ma by¢ ona utrzy-
mana; u neoklasykow ma by¢ ona zachowana w skali roku, natomiast u Lernera
okres ten znacznie si¢ wydluza: budzet ma by¢ zrownowazony w czasie cyklu
koniunkturalnego. To rozumowanie ma dodatkowy istotny aspekt, a mianowicie
do teorii funkcjonowania gospodarki, a konkretnie do problemu utrzymywania
rownowagi globalnej na dobre zostaje wprowadzone pojecie dlugiego okresu.
Keynesa, jak wiadomo, dtugi okres nie interesowat (w dtugim okresie wszyscy
bedziemy martwi), z kolei u neoklasykéw rozréznienie pomiedzy krotkim a dtu-
gim okresem nie wystgpowato. ROwnowaga byta utrzymywana w sposob ciagty,
istniata zatem zawsze, a bezrobocie nie mialo miejsca. Panstwo miato tylko pa-
trze¢ i podziwiac, jak cudownie przebiega proces samoregulacji gospodarki przez
sektor prywatny. Wielki kryzys podat w watpliwo$¢ takie podejscie. Przywroce-

> Problem stabilnosci fiskalnej niepokoit takze Domara. Przedstawit on chyba najpetniejsza
analizg¢ problemu bezpieczenstwa finanséw. Burger uznaje go za ,,tworce sformalizowanego ma-
tematycznego podejs$cia do problemu stabilnosci”. Jego podejscie zaktadato, ze cigzar dtugu stano-
wia przede wszystkim koszty jego obstugi, wobec czego naturalnym jego wskaznikiem powinien
by¢ stosunek wysokosci ptatnosci odsetkowych do rozmiaréw PKB. Z jego wysokoscia wiaze si¢
u Domara granica dtugu i budzetu, co sprawia, iz problem rownowagi budzetowej nie wystepuje
u niego tak ostro jak u Hansena. Szerzej na ten temat: P. Burger, Sustainable Fiscal Policy and
Economic Stablility. Theory and Practice, ELGAR 2003.

¢ Na tym koncie ksiggowane bylyby deficyty budzetu, ktore sptacano by w przysztodci. Ist-
nienie konta gwarantowaloby, ze te deficyty nie znikng z systemu budzetowego wraz z wygasnie-
ciem uchwalanej corocznie ustawy budzetowej. W ten sposéb chciano zapewni¢ splate deficytow
powstatych w czasie recesji. Wigcej na ten temat: L. Prochnicki, Wspolczesne doktryny ekono-
miczne, wyd. cyt.
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nie rownowagi przy pelnym zatrudnieniu wymaga czasu i do tego niezbe¢dna jest
aktywna rola panstwa — to rozumowanie Keynesa materializowata w szczegétach
koncepcja finansoéw funkcjonalnych Lernera. To w tym czasie rodzi si¢ koncepcja
rownowagi przy pelnym i niepetnym zatrudnieniu, ktora dzi§ zastapily w pod-
r¢cznikach nowe nazwy, a mianowicie: rownowagi krotko- i dtugookresowe;.
Tymi pojeciami operuja takze oponenci keynesizmu, a mianowicie monetary-
sci. Koncepcje Friedmana (dtugookresowej krzywej Philipsa) i Lukasa (niespo-
dzianka pieni¢zna) ukazuja, ze tak jak u Lernera, gospodarka doznaje zmiennych
stanow aktywnosci gospodarczej, czyli nie tkwi caly czas w stanie réwnowagi
globalnej i konieczny jest uptyw czasu potrzebny do jej przywrocenia. Dodaé
jednak w tym miejscu nalezy, iz u nowych klasykow inna jest ocena przyczyn
fluktuacji gospodarczych, jeszcze wigksze roznice zachodzg w ocenie srodkow
przywracajacych rownowage, w tym roli deficytu budzetowego — o czym dale;.

Koncepcja zrownowazonych finanséw publicznych nie w uktadzie rocznym,
lecz dluzszym okresie (cyklu) przypomina nieco teori¢ zréwnowazonego bilan-
su handlowego D. Hume’a. Warto w tym miejscu przypomnie¢, ze ta stworzona
przeszio dwiescie lat temu teoria byta or¢zem w walce nowo rodzacej si¢ burzu-
azji z merkantylizmem, a konkretnie z jej doktryna gloszaca konieczno$¢ utrzy-
mywania chronicznej nadwyzki w bilansie handlowym. Hume wskazat na daleko
idace ujemne skutki takiego gospodarowania dla kraju i dowiodt, ze najlepsze
rozwigzanie to takie, w ktorym bilans handlowy jest rownowazony w przeciaggu
dtuzszego czasu (nawet kilkunastu lat) — dowodzit, ze po okresie nadwyzki w ob-
rotach z zagranica sytuacja powinna si¢ odwrocic’.

Jakkolwiek teoria finansow funkcjonalnych dzigki koncepcji finansow zrow-
nowazonych w dtugim okresie byla absolutnym novum, ale byla owym novum
jedynie na forum teoretycznym, czyli w $wiecie akademickim. Politycy, a kon-
kretnie Coolidge i Hoover przetestowali program funkcjonalnych finanséw na
wiele lat, zanim zostat zaproponowany®. Ale w USA Harry Truman by} ostatnim
prezydentem, ktoremu udato si¢ sptaci¢ wigkszy dtug. Po 1952 roku nadwyzki
budzetowe w USA pojawialy si¢ tylko przez kilka lat’. Podobnie byto w Europie.

" L. Prochnicki, Z dziejow mysli ekonomicznej, Infoplan, Warszawa 2008, s. 124—127.

8 Za rzadow Hardinga i Coolidge’a sptacono znaczacg czes¢ dtugu publicznego podczas boo-
mu w latach 1923-1928. Warren Harding sptacit dwa miliardy dolaréw dtugu — nie spowalniajac
naprawy skutkow depresji z 1921 roku. Calvin Coolidge za$ sptacit okoto dwoch razy tyle. Nad-
wyzki Coolidge’a miaty miejsce podczas boomu lat dwudziestych, tak jak Lerner zalecat poznie;.
Za Roosevelta kontynuowana byta polityka wielkich deficytow, ktore wzrosty do trzech i pot mi-
liarda dolaréow. Herbert Hoover odwrocit sposob prowadzenia polityki fiskalnej, gdy gospodarka
zaczeta zwalnia¢, doktadnie tak, jak radzi Lerner. Nadwyzka budzetowa z czasow Coolidge’a wy-
sokosci miliarda dolaréw wyparowata, gdy Hoover zwigkszyt wydatki, a wielka depresja zmniej-
szyla wptywy z podatkow. Prezydentura Hoovera skonczyta si¢ deficytem wynoszacym po6t mi-
liarda dolarow w 1931 roku i trzech miliardow dolarow w 1932 roku. D.W. MacKenzie, wyd. cyt.

? Tamze.
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Rzady utrzymywaty deficyty prawie przez cale lata szes¢dziesigte, siedemdzie-
sigte, osiemdziesiate i dziewiecdziesigte 1 co wigcej, utrzymuja je do tej pory
(tabela 1). Widokow na ich sptacenie brak. Wydaje sig, ze im wiecej politycy wie-
dzieli o ekonomii keynesowskiej, tym mniej byli sktonni stuchac jej zalecen.

U Keynesa i jego apostolow wydatki interwencyjne (w tym wptywy z obliga-
cji) mialy by¢ kierowane na infrastrukture, czyli na wzrost kapitalu rzeczowego
(np. autostrady). Wprowadza to polityke interwencyjna w sfere tworzenia kapita-
tu — dokonywat si¢ w ten sposob proces uspoteczniania procesu akumulacji. Rzad
w tym modelu wykorzystuje niezagospodarowane oszczgdnosci do finansowania
infrastruktury i sam woluntarystycznie decyduje o kierunkach ich przeznacze-
nia. Podobnie ma si¢ sprawa z podnoszeniem podatkow. Konkretne decyzje co
do instrumentow, ktore maja wyprowadzac¢ gospodarke z recesji, zapewnienie
rownowagi budzetowej w dtugim okresie sg w rgkach rzadu, a doktadniej admi-
nistracji rzadowej; z tej racji sugerowany mechanizm zapewnienia rownowagi to
mechanizm r¢cznego sterowania (dzi$ okresla si¢ to mianem polityki dyskrecjo-
nalnej). W tym modelu niepomiernie rosta rola rzadu.

I ten to fakt lezat u podstaw daleko idacej wstrzemig¢zliwosci, jaka poczat-
kowo teorii finanséw funkcjonalnych okazywat $wiat biznesu i wielu prominen-
tnych przedstawicieli $wiata akademickiego. Opoér 6w wynikat z przekonania, ze
kazda normalnie dzialajaca gospodarka rynkowa powinna dysponowac sitami
wewngetrznymi, ktére samoczynnie bedg jg prowadzi¢ do réwnowagi i nie nalezy
odwolywac si¢ do rozwiagzan, ktore naruszajg wolno$¢ osobista.

W takiej to atmosferze pojawit si¢ nowy pomyst, a mianowicie: automatyczne
stabilizatory gospodarki. Ich autorem jest Hansen, Hart, Ruml (wielka dyskusja).
Byt to znaczacy krok do przodu. Idea automatycznych stabilizatorow ostabiata
nieche¢, jaka wcigz istniata dla tez ekonomii keynesowskiej. Nie odwotywata
si¢ do woluntaryzmu rzadu, wrecz przeciwnie; do zasad interwencji wprowadza-
ta bowiem mechanizm samoczynnego dziatania'®. Stabilizatory, jak wiadomo,
wmontowane sg na trwate w gospodarke i uruchamiajg si¢ bez potrzeby podej-
mowania decyzji przez rzad, przez co wolnos¢ ekonomiczna nie jest woluntary-
stycznie naruszana. Co wigcej, narzedzia te omijajg sfer¢ akumulacji kapitatu
—w sferze wydatkoéw dziatajg one bowiem jedynie w obregbie $wiadczen spotecz-
nych, a w sferze wpltywow — w sferze pozyczek (obligacji) i podatkdéw (progresja
podatkowa).

Automatyczne stabilizatory wypetniaty jednocze$nie wymog finansow funk-
cjonalnych. W dobie recesji prowadzity wprawdzie do deficytu, ale w czasie do-
brej prosperity 6w deficyt stopniowo zmniegjszaty i zapewniaty nadwyzke budze-
towa. W ten sposob sprzyjaty stabilizacji budzetu w trakcie cyklu.

12 D. Elmendorf, G.N. Mankiw, Goverment Debt — General Priceples, Lectures on Macroeco-
nomics. Worth Publisher, 2001.
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Tabela 1. Deficyt sektora finanséw publicznych w relacji do PKB
w krajach europejskich

Panstwo 1965-1999 | 20002005 | 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
Butgaria +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 48 26 0,7 27 59 —4,7
Dania 1,1 42,3 452 +4.8 434 27 2,7
Estonia 0,6 +0,6 2.4 42,5 2.8 17 0,1
Finlandia -1,6 +3,2 +4,0 +5,2 -4,2 -2,6 -2,5
Francja -33 -2.8 2,3 2,7 -33 1,5 -7,0
Grecja 2,2 =55 =57 —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 54
Irlandia +0,3 +0,2 +2.9 +0,1 -7,3 -14,4 -32,4
Litwa -2,0 2,4 -0,5 -0,3 —42 -9,7 1,7
Luksemburg +2,7 +2.2 +1,4 +3,7 +3,0 -0,9 -1,7
Lotwa —4,5 -3,1 -1,0 -33 —4.2 -9,7 =17
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 -33
Polska —4,1 —4.8 -3,6 -1,9 =37 1,3 -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
Stowacja -6,5 -5,8 -3,2 -1,8 2,1 -8,0 -79
Stowenia 35 28 2.3 15 1.8 6,0 5.6
Szwecja 2.1 +0,9 42,1 3,0 422 07 0,0
Wegry -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
Witochy 5,1 -3.8 34 -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 23 -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

Zrodto: Eurostat 2011.
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Na mocy wielkiej dyskusji uznano, ze $rodki automatyczne sg bardzo pozy-
teczne i ze wszech miar wskazane, ale jednak nie sa w stanie w petni zneutrali-
zowa¢ wahan koniunktury, czyli przywréci¢ poprzedniego poziomu PKB, dlate-
go tez nalezy podejmowac dziatania wzmacniajace ich efekty To rozumowanie
kilka lat pézniej wsparty modele ekonometryczne cyklu koniunkturalnego Jana
Tinbergena, Samuelsona i Domara W ten sposob znaleziono uzasadnienie dla
dyskrecjonalnej polityki stabilizacyjne;j'’.

Wprowadzenie w mechanizm funkcjonowania gospodarki automatycznych
stabilizatorow pozwolito na oddzielenie od siebie dwoch rodzajéw dziatan stabi-
lizacyjnych — dziatan, ktore leza u podstaw dwoch postaci polityki antycyklicz-
nej: polityki pasywnej (automatyczne stabilizatory) i polityki aktywnej (polityka
dyskrecjonalna). Jednoczesnie przekonanie, ze polityka pasywna jest niewystar-
czajaca dla przywrocenia rownowagi, zrodzito potrzebe jej wspierania polityka
dyskrecjonalng. To z kolei doprowadzito do powstania dwoch nowych, ale za to
bardzo waznych poje¢: deficytu cyklicznego i deficytu strukturalnego. Ich auto-
rem jest Jan Tinbergen i Domar'?.

Deficyt cykliczny wedlug Tinbergena to taki, ktory w widoczny sposob jest
zalezny od wahan cyklu koniunkturalnego. W czasach wzrostu i rozwoju gospo-
darczego moze si¢ on znacznie obnizy¢, a nawet przyjac¢ warto$¢ dodatnia (nad-
wyzka cykliczna), natomiast przy spowolnieniu lub w kryzysie bedzie on wzra-
stat. Powodem jest obnizenie si¢ dochodéw podatkowych panstwa, wywotanych
kurczacym si¢ PKB, a jednocze$nie zwigkszenie si¢ wydatkéw, np. na zasitki dla
bezrobotnych. Istotne w przyjetym rozumowaniu bylo to, ze w warunkach row-
nowagi deficyt cykliczny nie wystepuje.

Z kolei deficyt strukturalny zdefiniowal on jako deficyt konieczny dla utrzy-
mania gospodarki w stanie rownowagi makroekonomicznej. Jest to wigc deficyt
hipotetyczny (potencjalny), gwarantujacy petne zatrudnienie. Istotne jest to, iz
w sytuacji rownowagi makroekonomicznej deficyt cykliczny wedtug wyliczen
Samuelsona wynosi zero".

Badania symulacyjne Domara dokonane na modelach ekonometrycznych
dowodzity, ze istnienie deficytu strukturalnego jest konieczne dla utrzymania
i zachowania rownowagi przy petlnym zatrudnieniu. Innymi stowy, deficyt rze-

' Tamze. Akceptacja dla niej rosta, czemu sprzyjato kierowanie wydatkow nie na cele czysto
kapitatowe, ale spoteczne i infrastrukture publiczng.

12P. 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 podrecznikach nieco inaczej: jest to roznica
pomiegdzy deficytem rzeczywistym (biezacym) a deficytem cyklicznym. Przy tak przyjetej de-
finicji znika wymog, aby ten deficyt wyznaczany byt tylko i wylacznie przez poziom petnego
zatrudnienia.
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Tabela 2. Relacja dtugu finansoéw publicznych do PKB
w krajach europejskich

Panstwo | 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
Bulgaria - 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 44 3,7 4,6 7,2 6,6
Finlandia 40,0 41,7 39,7 35,2 34,1 438 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 51,8 474 453 58,2 60,8 62,7
Irlandia 28,0 274 24,8 25,0 44.4 65,6 96,2
Litwa - 12,4 10,7 9,0 19,6 36,7,5 442
Luksemburg 3,9 6,1 6,7 6,7 13,6 14,6 18,4
Lotwa - 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
Stowacja - 34,2 30,5 29,6 27,8 354 41,0
Stowenia 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
Wegry - 61,8 65,7 66,1 72,3 78.4 30,2
W. Brytania 35,2 42,5 434 445 54,4 69,6 80,0
Wiochy 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

Zrodto: Eurostat 2011.
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czywisty musi istnie¢ nawet, gdyby nie byto wahan cyklicznych'. Ten fakt wno-
sit istotng modyfikacje do rozumowania duetu Lerner — Hansen. Oznaczalo to
bowiem, ze w trakcie cyklu koniunkturalnego nie sposob jest zapewni¢ rowno-
wage budzetowa.

W ten sposob zasada budzetu zrownowazonego — zasada gloszona przez neo-
klasykow, Lernera i Hansena — jesli nie zostala odrzucona, to na pewno mocno
ograniczona. Odnosita si¢ juz tylko wytacznie do deficytu koniunkturalnego.
Wynikajacy bowiem z tego deficytu dtug publiczny daje si¢ sptaci¢ z nadwyzki
budzetowej, ktora pojawia si¢ w okresie dobrej koniunktury. W tym ujeciu saldo
budzetu panstwa zmienia si¢ w sposob automatyczny. Co wigcej, wydatki budze-
towe wywotane automatycznymi stabilizatorami nie przyczyniaja si¢ do spadku
globalnego popytu, ktory wtedy wystepuje.

Inaczej sprawa wyglada w przypadku deficytu strukturalnego. Deficyt ten
nie zmniejsza si¢ automatycznie w miar¢ poprawy koniunktury, prawdopodobne
jest wigc jego utrwalanie si¢ i co si¢ z tym wigze: narastanie dtugu publicznego.
Ma to by¢ jednak ceng za zapewnienie petnego zatrudnienia i wzrostu gospodar-
czego. Wprawdzie istnieje techniczna mozliwo$¢ — poprzez manipulowanie po-
datkami i wydatkami wyzerowania — deficytu rzeczywistego w momencie, gdy
deficyt cykliczny wynosi zero, ale — jak to wykazat Domar i Tinbergen — w takiej
sytuacji nie zapewni si¢ produkcji na poziomie potencjalnym. Jest wigc zasadni-
cza roznica w podejsciu do deficytu u Lernera, Hansena, Domara i Tinbergena,
ale to co ich faczy, to to, ze droga deficytu wszyscy oni pragna zapewni¢ pelne
zatrudnienie.

Istotne jest takze teoretyczne uzasadnienie potrzeby istnienia deficytu struk-
turalnego. Powodem jest to, ze sektor prywatny jako cato$¢ ma stalg tendencje do
oszczedzania wigcej niz inwestuje. Oszczednosci sektora prywatnego to oszczed-
nosci gospodarstw domowych oraz nierozdzielne zyski firm. Firmy inwestujg na
og6l wiecej, niz oszczedzaja, wobec czego zapozyczaja si¢ — na ogot via system
bankowy — u gospodarstw domowych. Z reguly jednak sktonnos$¢ do oszczedza-
nia gospodarstw domowych jest wicksza niz sktonno$¢ do inwestowania firm.
Istnienie oszczednos$ci netto sektora prywatnego bez jednoczesnego zadtuzania
si¢ sektora publicznego (wchtaniania nadwyzki oszczgdnos$ci sektora prywatne-

4 Domar opierajac si¢ na idei mnoznika Keynesa i relacji kosztow obstugi dtugu do PKB
stwierdzit, Ze stabilno$¢ fiskalng zapewnia utrzymywanie stopy wzrostu gospodarczego i stopy
wzrostu dlugu publicznego na tym samym poziomie. Innymi stowy, u niego to nie wymog row-
nowagi budzetowej wyznacza zakres polityki fiskalna prowadzonej na bazie deficytu i dlugu, ale
granice te zakresla poziom obstugi dtugu w stosunku do PKB. Byt on tez zdecydowanym przeciw-
nikiem redukcji zadtuzenia poprzez ograniczanie jego absolutnej wartosci, takie dziatanie jego
zdaniem odbije si¢ na wynikach gospodarki. P. Burger, Sustainable Fiscal Policy and Economic
Stability, wyd. cyt., s. 26-27.
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go) doprowadzi do tego, ze cze$¢ produkeji nie znajdzie zbytu. Deficyt budzeto-
wy jest koniecznym uzupetnieniem polityki petnego zatrudnienia's.

Uzasadnienie ociera si¢ o przyczyng kryzyséw wskazang przez Keynesa,
w obu przypadkach zachwiana jest relacja oszczednosci—inwestycje. Réznica po-
lega na tym, ze u Keynesa do zaktocen dochodzito po stronie inwestycji (zwierze-
cy instynkt inwestorow), natomiast u Tinbergena ,,winowajcg” sa gospodarstwa
domowe, ktore za duzo oszczgdzaja.

Teoria deficytu cyklicznego, a zwtaszcza koniunkturalnego wytworzyta u de-
cydentéw w miar¢ trwate przekonanie, ze deficyty sa ,,dobre dla gospodarki”.
Stuza za usprawiedliwienie dla ekonomicznie umotywowanej polityki dyskrecjo-
nalnej: deficyt cykliczny znika samoczynnie i sam si¢ sptaca, natomiast struktu-
ralny po prostu jest konieczny, konieczny dla utrzymania petnego zatrudnienia
i zapewnienia wzrostu.

Tabela 1 ukazuje, ze polityka ,,popychania” gospodarki za pomocg deficytu
jest 1 byta w miare trwata i miata miejsce takze, gdy ortodoksyjny keynesizm
ustgpil miejsca nurtom neoliberalnym. Kwestia ta jest istotna, a to dlatego, gdyz
wraz ze zmiang panujacej doktryny (o czym za chwile ) nastapita silna krytyka
zardwno polityki stabilizacyjnej, jak i samych deficytow. Mimo tej krytyki sto-
sunek decydentéw ekonomicznych do deficytu nie ulegt w praktyce wigkszym
zmianom.

Na poczatku lat siedemdziesiatych ubiegtego stulecia nastgpita zdecydowana
zmiana w obowigzujacej w $wiecie akademickim doktrynie. W umystach ma-
kroekonomistéw dokonata si¢ swoista rewolucja: po okresie silnej dominacji key-
nesizmu reaktywowano myslenie neoklasyczne, co automatycznie ,,przetozyto
si¢” na podejscie do deficytu i jego rolg w gospodarce. Dokonalo si¢ to za sprawa
monetaryzmu, a personalnie: Miltona Friedmana. Deficyt ponownie uznano za
zlo, a zrownowazony w skali roku budzet za wymog zdrowej polityki makroeko-
nomiczne;j.

Tak daleko idgca zmiana w stosunku do deficytu, to bezposredni efekt zmia-
ny w ocenie dyskrecjonalnej polityki stabilizacyjnej. Polityke stabilizacyjng caty
nurt tzw. nowej szkoty klasycznej (monetaryzm, szkota racjonalnych oczekiwan,
szkota realnego cyklu i szkota podazowa) uwazajg za zbedng, a nawet szkodliwg.
U podstaw negacji zasadno$ci stabilizacji koniunktury (i tg droga finanséw funk-
cjonalnych) lezy reaktywacja paradygmatu stabilnosci gospodarki. Ten stworzo-
ny przez szkol¢ klasyczng i neoklasyczng paradygmat — zanegowany nast¢pnie
catkowicie przez Keynesa i jego apostotow — w zmodyfikowanej postaci reakty-
wowat M. Friedman. W jego nadbudowie teoretycznej gospodarka, a konkretnie
sektor prywatny — ma t¢ wlasciwos$¢, ze jesli nawet dojdzie do wybicia gospodarki

15 K. Laski, Strukturalne przyczyny kryzysu finanséw publicznych w Unii Europejskiej, PAN
,,Economic Studies” 2011, nr 1.
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ze stanu rownowagi, to gospodarka sama, bez niczyjej pomocy (czytaj rzadu), po-
wroci do stanu rownowagi'®. To myslenie zapisane jest u Friedmana w koncepcji
dtugookresowej krzywej Philipsa. Skoro zatem gospodarka wraca samoczynnie
do stanu optymalnego, to dyskrecjonalne dziatania stabilizacyjne rzadu sa zbed-
ne’. Zbedny jest zatem deficyt strukturalny'®. Ostatecznym skutkiem dziatan
stabilizacyjnych sg inflacja i stagflacja.

Sita nowe;j teorii ekonomicznej wywodzita si¢ nie tylko z nowych atrakcyj-
nych dla $wiata kapitatu koncepcji, ale przede wszystkim z tego, ze ttumaczyla
zalamanie skutecznosci keynesowskiego interwencjonizmu. W koncu lat szes¢-
dziesiatych ubiegtego wieku okazato sie, ze mimo stosowania wsparcia gospo-
darki metodami zalecanymi przez keynesistow bezrobocie nie malalo (a nawet
zaczelo rosngc) i co wigceej, pojawito si¢ nowe, grozne zjawisko — inflacja. Tego
teoria agregatowego popytu nie przewidywata. Jednoczes$nie byt to ewidentny
dowod na to, ze keynesowska teoria funkcjonowania gospodarki nie ttumaczy juz
W sposdb poprawny wspotczesnej gospodarki. Na forum teoretycznym przyczy-
ny takiego rzeczywistego stanu wyjasniata teoria dtugookresowej krzywej Phi-
lipsa, bazujaca na koncepcji bezrobocia naturalnego. To tu nastapila redefinicja
pojecia petnego zatrudnienia, co zaowocowalo wypracowaniem pojecia bezrobo-
cia cyklicznego (koniunkturalnego). Od tego momentu w teorii nastapit konsen-
sus. Uwaza sig, ze gospodarka jest w stanie rownowagi globalnej nie przy braku
bezrobocia, ale przy bezrobociu rownowagi (naturalnym poziomie bezrobocia).
Te wielko$ci zasadniczo sie rdznig'’.

Teoria Friedmana uderzata w polityke stabilizacyjng (i ta droga w uzasad-
nienie deficytu) glownie poprzez reaktywacje koncepcji wielkosci naturalnych.

16 L. Prochnicki, Wspolczesne doktryny ekonomiczne..., wyd. cyt.

"W poréwnaniu z neoklasykami taka interpretacja oznacza, ze rOwnowaga nie musi by¢
utrzymywana w sposob ciagly. U neoklasykow byta ona zachowana caty czas, czyli w kazdym
okresie, ale u Friedmana juz nie, gospodarke mozna wybi¢ z rownowagi, ale potem samoczynnie
powraca ona do stanu petnego zatrudnienia.

18 Warto tu spostrzec, iz ta ostra krytyka dotyczy wytacznie polityki dyskrecjonalnej. Auto-
matyczne stabilizatory uzyskaly aprobate M. Friedmana, a uzyskaty tylko dlatego, gdyz ograni-
czajg do minimum ingerencj¢ rzadu w mechanizm rynkowy. Friedman zabieral na ten temat glos
juz w trakcie trwania tzw. wielkiej dyskusji, czyli pod koniec lat czterdziestych ubiegtego wieku.
J. Buchanan, R. Wagner, Democracy in Deficit: The Political Legacy of Lord Keynes, Liberty
Fund, Indianopolis 1999.

1 Redefiniowanie pojgcia petnego zatrudnienia ma duze znaczenie dla keynesowskich i neo-
keynsowskich modeli funkcjonowania gospodarki. Skoro teraz wielkos$¢ bezrobocia, ktore nalezy
zwalczad, jest mniejsza (tylko bezrobocie przymusowe), to konieczny do tego deficyt strukturalny
jest mniejszy anizeli u Tinbergena i Domara. Badania nowej szkoty keynesowskiej ukazuja, ze
przy odpowiedniej sile dzialania automatycznych stabilizatorow — przy tak zdefiniowanym pet-
nym zatrudnieniu — nadwyzka cykliczna moze 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, iz twierdzita, ze powr6t do stanu rownowagi nie
dokonuje si¢ natychmiastowo (tak jak u neoklasykow), lecz wymaga czasu, po-
zwalata domniemywac, iz czas ten mozna skroci¢ poprzez odpowiednig polityke
stabilizacyjna. W toczonej w latach siedemdziesiatych i osiemdziesiatych dys-
kusji Friedman podal wazkie argumenty, ktore przekreslaty takie rozumowanie.
Chodzi tu o inflacje 1 opdznienia czasowe dyskrecjonalnej polityki stabilizacyj-
nej. Niewatpliwie wielka zastuga Friedmana jest utrwalenie w $wiecie akade-
mickim 1 wsrdd politykow przekonania, ze deficyt pokrywany pienigdzem (nie
obligacjami) doprowadza do inflacji. To przekonanie zostato wkrétce zmateriali-
zowane w postaci zakazu pokrywania deficytu rzadowego przez bank centralny
dodrukiem pienigdza. Przyj¢to rowniez w $wiecie akademickim argumentacje
opOznien.

Podstawowa przestankg skutecznosci stabilizacyjnej polityki dyskrecjonalnej
jest prawidtowe dostosowanie jej do potrzeb. Spetnienie tego warunku utrudniaja
jednak opdznienia. Stwierdzono, ze instrumenty fiskalne nie dawaty zamierzo-
nych efektow w zaplanowanym czasie — czesto skutkuja dopiero, gdy recesja do-
biegla juz konca, a co zatem idzie, nie dziataty antycykliczne. Zaobserwowane
przesunigcia czasowe podzielono na dwie kategorie: wewngtrzne 1 zewngtrzne.
Dla polityki fiskalnej szczegdlnie wazne bylo opdznienie wewnetrzne (inside
lag). Jest to zwloka, jaka mija od momentu wystgpienia zatamania do polityczne-
go zatwierdzenia dziatan. Jest to efekt kompleksowosci proceséw decyzyjnych.
Z jednej strony na poczatku recesji wystepuja bowiem powazne trudnosci w roz-
poznaniu jej oznak, z drugiej za$ sa problemy ze znalezieniem wtasciwych roz-
wigzan i1 przeforsowaniem ich przez wszystkie szczeble decyzyjne. Przy czym
zaistnieniu wspomnianego poslizgu sprzyja dodatkowo niedoskonatos¢ prognoz
ekonomicznych?. W ten sposob Friedman i A.J. Schwartz dowodzili, ze inter-
wencjonizm panstwowy zakldca dziatanie naturalnych sit rynkowych i destabili-
zuje gospodarke, nie przyspiesza powrotu gospodarki do réwnowagi, lecz wrecz
przeciwnie: opdznia jg.

Dodatkowych argumentoéw przeciw stosowaniu polityki stabilizacyjnej do-
starczyt uczen Friedmana — Lucas. Zaatakowal on stosowane wowczas ekono-
miczne modele funkcjonowania gospodarki, a konkretnie technike prognozo-
wania i kalibrowania sity instrumentoéw stabilizacyjnych. Istota jego krytyki
sprowadza si¢ do stwierdzenia, Ze na podstawie przesztych zaleznos$ci nie nalezy
wnioskowac¢ o przysztosci. W dotychczasowych konstrukcjach parametry funkcji
byly szacowane w oparciu o dane historyczne (zaczerpnicte z przesztosci). Wy-

20 Jednocze$nie Friedman i Schwartz w tym miejscu poczynili istotny ukfon w kierunku au-
tomatycznych stabilizatoréw, a mianowicie podkreslili, ze mechanizm automatycznych stabiliza-
torow pozwala na znaczne zneutralizowanie skali owych op6znien. Omijajg one bowiem calg ,,ad-
ministracyjng” procedurg ich uruchamiania i wylaczania. J. Buchanan, R. Wagner, Democracy in
Deficit..., wyd. cyt.
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korzystanie tego typu modeli do przewidywania skutkow dzialan panstwa jest
celowe ale — zdaniem Lucasa — jedynie pod warunkiem utrzymania si¢ w przy-
szto$ci zaobserwowanych wczesniej uwarunkowan. Spetnienie tego typu zatozen
jest mato prawdopodobne.

2.1. Deficyt a dlugofalowy wzrost gospodarczy

Kierunek monetarystyczny mocno ostabit przekonanie o stusznos$ci aktyw-
nej polityki fiskalnej. Zanegowat jednak — co nalezy mocno podkresli¢ — jedy-
nie celowo$¢ a nawet szkodliwo$¢ jej prowadzenia celem odzyskania rownowa-
gi. Ale to juz wystarczylo do tego, aby w teorii ekonomii zapanowat tzw. nowy
konserwatyzm fiskalny. Zaczeto glosi¢ potrzebe bezwzglednie zréwnowazonego
budzetu i to w okresie roku fiskalnego, a nie w okresie cyklu koniunkturalne-
go. Jednoczes$nie wysunigto postulat ograniczenia skali redystrybucji PKB po-
przez budzet. W ten sposoéb nastgpowat powr6t do koncepcji jak najmniejszego
budzetu panstwa przez cigcia w wydatkach nie tylko gospodarczych, lecz takze
socjalnych.

To myslenie umocnit jeszcze bardziej dorobek szkoty realnego cyklu i szkoty
podazowej. Tworzac teori¢ cyklu zrownowazonego catkowicie zanegowali w ten
sposob jakakolwiek sensownos¢ polityki stabilizacyjnej?. Ale to co najistotniej-
sze to to, ze jednoczesnie wskazano na duzg szkodliwos¢ deficytu dla dtugookre-
sowego rozwoju. Do tej pory krytykowano jedynie skutecznos¢ polityki stabili-
zacyjnej w procesie przywracania rownowagi, nie zajmowano si¢ natomiast jej
wplywem na funkcjonowanie gospodarki w dtugim okresie. R. Barro i E. Pres-
cott?? ogoélnie wskazywali na efekt wypychania: wydatki rzadowe sfinansowane
przez deficyt (obligacje) odbierajg sektorowi prywatnemu $rodki na inwestycje,
a to rzutuje na dtugofalowa dynamike wzrostu gospodarczego. Aktywna i zbyt
ekspansywna polityka fiskalna w ich ujeciu jest ztudna, jej dtugofalowym efek-
tem jest bowiem ekwiwalencja ricardowska (R. Barro) oraz wyhamowanie wzro-
stu gospodarczego (A. Laufer, R. Barro, E. Prescott). Teze o ujemnym wpty-

2l Nalezy tu zauwazy¢, iz w teorii cyklu zrownowazonego cho¢ sg wahania aktywnosci go-
spodarczej, to jednak gospodarka caty czas znajduje si¢ w stanie rOwnowagi — rOwnowaga osiaga-
na jest bowiem przy innym poziomie PKB. Innymi slowy, brak jest recesji i ozywienia, a bezro-
bocie, jesli jest, to tylko dobrowolne, ma tu miejsce tzw. dobrowolna migdzyokresowa substytucja
pracy.

22 E. Prescott, a takze F. Kydlan sg autorami tzw. dynamicznej niespdjnosci polityki stabili-
zacyjnej. Jest to kolejny argument wysuniety przeciwko stabilizacyjnej polityce dyskrecjonalne;.
Stanowi on, ze w przypadku prowadzenia polityki dyskrecjonalnej, nawet gdy politycy beda wy-
biera¢ optymalne w danym momencie rozwigzanie, to mimo to nie sa w stanie zapewni¢ maksy-
malizacji spolecznej funkcji celu. Wynika to z zalozenia racjonalnych oczekiwan. C. Jozefiak,
P. Krajewski, M. Mackiewicz, Deficyt budzetowy. Przyczyny i metody ograniczenia, PWE 2006.
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wie na dtugofalowy wzrost gospodarczy zweryfikowano statystycznie w latach
1990-2005 i uczyniono to kilkakrotnie — tabela 3.

Z przeprowadzonych badan wynika, ze oddzialtywanie deficytu nie jest ,,li-
niowe” (co ukazuja przedzialy). Przy niskim deficycie koszty wywotane jego
wzrostem sa wzglednie niskie, jednak przy wysokim jego przyrost o kolejny je-
den procent PKB bedzie juz duzo silniej hamowac¢ rozwoj, nawet o ponad 0,2 pkt
procentowego®.

Tabela 3. Wptyw deficytu budzetowego na tempo wzrostu PKB
w badaniach empirycznych

Spadek tempa wzrostu PKB
Badania w reakcji na pogorszenie salda sektora
finans6w 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

Zrédlo: Letnia szkota Leszka Balcerowicza 2010.

Deficyt oddzialuje na wzrost gospodarczy za posrednictwem wielu drog.
Uruchamia on efekt wypychania, co redukuje naktady kapitatu w gospodarce.
Trzeba tu pamigtac, ze jesli deficyt wypycha prywatne inwestycje, to jednoczes$-
nie — zdaniem Jorgensena — spowalnia postep techniczny ucielesniony w kapitale.
Dzi$ nowe maszyny i urzadzenia moga ucielesnia¢ nawet okoto dwoch trzecich
postepu technicznego. Efekt wypychania w tej sytuacji dodatkowo wptywa, i to
destruktywnie, na produktywnos¢ czynnikow produkcji*. Ale efekt wypychania
zachodzi takze w obrebie wydatkoéw publicznych: wydatki socjalne wypychaja
inwestycje infrastrukturalne. I gdy tak si¢ dzieje, to deficyt pogarsza strukture
wydatkoéw budzetowych. Podatkow nie da si¢ podnosi¢ bez konca. I jesli rzad
nie moze juz podnosi¢ podatkow, to zazwyczaj w pierwszej kolejnosci ogranicza
wydatki potencjalnie prorozwojowe. Presja na wzrost wydatkow socjalnych jest

2 Podobne badania, ale dla Polski zostaty takze przeprowadzone. Nie sg one tak jednoznacz-
ne, np. A. Zabinski wskazuje wprawdzie na mala, ale jednak dodatnig korelacje pomiedzy defi-
cytem a wzrostem gospodarczym w latach 1995-2005 (wspotczynnik korelacji 0,27), natomiast
wyniki badan Rzoncy sg zbiezne z tymi cytowanymi w tabeli 3. A. Zabinski, Wykorzystanie dys-
krecjonalnych narzedzi polityki fiskalnej w procesie stabilizacji koniunktury, w: Polityka gospo-
darcza panstwa, red. D. Kopycinska, Katedra Mikroekonomii US, Szczecin 2007, A. Rzonca,
Taki deficyt jak w Polsce obnizy wzrost, www.wykop.pl.

2 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 wicksza anizeli presja na zwickszenie wydatkow potencjalnie
rozwojowych.

2.1.1. Dlugookresowy wzrost i stabilnos$¢ fiskalna
w warunkach deficytu i dlugu

Notoryczny deficyt prowadzi do szybkiego wzrostu dtugu. Ta kwestia to
problem stabilnosci fiskalnej, ale ma on takze ogromne, a nawet zasadnicze zna-
czenie dla dhugookresowego wzrostu. Stabilno§¢ budzetowa ma bowiem zapo-
biec eksplodowaniu wzrostu zadtuzenia, ktére moze doprowadzi¢ do destabili-
zacji catego sytemu gospodarczego, innymi stowy, ma zapobiec jego zatamaniu.
Dhugookresowy wzrost gospodarczy warunkowany jest zatem zachowaniem
i wzmacnianiem stabilnosci fiskalnej.

Ta kwestia zapoczatkowana przez Domara nie byla przez lata przedmiotem
zainteresowania teoretykow. W §wiecie akademickim, w $wiecie opanowanym
przez keynesistow, dominowata przez lata wyrazna i mato czym ograniczona
aprobata dla dyskrecjonalnej polityki fiskalnej, a tym samym i dla deficytu. At-
mosfera ulegta zmianie wraz z doj$ciem do gltosu nowej szkoty klasycznej. I te-
raz nawet ci, co do niej nie nalezeli, zaczgli wskazywac na zagrozenia ptynace
ze strony nadmiernej ekspansji fiskalnej; owo zagrozenie wigzali ze stabilno$cia
fiskalng.

Punktem wyjscia jest tu zdefiniowanie samej stabilnosci fiskalnej. Najlepsza
definicje dla potrzeb biezacej polityki fiskalnej — zdaniem autora — sformutowat
Blanchard: stabilna polityka fiskalna jest taka, ktora sprawia, Ze relacja dlug/
PKB jest w miare stabilna i oscyluje (badz dgzy) do poziomu wyjsSciowego.
Spetnienie tego wymogu zapewnia, ze nie ma wigkszych problemow z obstuga
dtugu. To dopiero trudnosci z jego obstugg rodza grozne dla rozwoju problemy.

Ta mysl postuzyta teoretykom do sformutowania warunkéw, jakie musi spet-
ni¢ polityka fiskalna, aby zagwarantowana zostata stabilno$¢ fiskalna. Zanim
zostang one przedstawione, to warto od strony nieformalistycznej wskazaé¢ na
istote, a raczej glebig problemu.

Notoryczny deficyt (zwlaszcza strukturalny) prowadzi do szybkiego wzrostu
dtugu i kosztow jego obshugi. Dlug publiczny rosnie tyle, ile wynosi w danym
roku deficyt. Panstwo musi corocznie z wtasnych dochodéw podatkowych wy-
ptaca¢ nalezne odsetki. Dtug nakreca deficyt, a deficyt nakrgca dtug. Powstaje
swoiste btedne koto. Wyptata odsetek obniza w prostej linii t¢ wielkos$¢ deficy-
tu, ktéra moze by¢ skierowana na sfinansowanie podstawowych zadan panstwa.
Innymi stowy, wzrost kosztow obstugi dtugu ostabia antyrecesyjng site deficytu
budzetowego, a w koncu zaczyna dziata¢ prorecesyjnie. O tych zalezno$ciach
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informuje deficyt pierwotny, ktory ukazuje, jaka cze$¢ deficytu pozostaje do dys-
pozycji rzadu na zakup dobr i ustug po obstudze odsetek dtugu publicznego®.

[ 3] wydatkéw publicznych

v
Rosnacy Wzrost
deficyt > d?ugu v
publicznego
Wzrost odsetek
A od dtugu
Zwigkszone ryzyko Wzrost
udzielania P> stopy I
pozyczek procentowej
_________________________________________ |
: J, > Duzy wzrost «
I podatkow ! e
: Odmowa finansowania : =
I potrzeb pozyczkowych panstwa — | 2=
" Desperackie cigcia |} 3
| 1 &~
] [

Rysunek 1. Deficyt — dtug — kryzys finansowy

Zrédto: opracowanie wlasne.

Odsetki od dtugu to wydatki, ktore nie przynosza zadnych korzysci panstwu
ani podatnikom, nie realizuja one zadan, ktére powinno spetnia¢ panstwo. Jesli
W pore nie ograniczy si¢ deficytu, to poprzez bardzo wysoki poziom dhugu pub-
licznego doprowadzi si¢ do kryzysu, a nawet bankructwa panstwa.

Stabilno$¢ finansow publicznych nie oznacza, ze wczesniej lub pozniej dtug
musi by¢ sptacony. Chociaz dtug nie musi by¢ sptacony, to musi jednak by¢ ob-
stugiwany w sensie sptat oprocentowania, ale jak twierdzit Domar — nie moze
przekroczy¢ bezpiecznego putapu. Gdy pojawiaja si¢ trudnosci z pozyskaniem

2 Nalezy pamietac, ze na popyt globalny wptywa nie taczny deficyt budzetowy (cykliczny
i strukturalny), lecz jedynie réznica migdzy nim a kosztami obstugi dtugu, czyli deficyt pier-
wotny. Utrzymanie deficytu pobudzajacego gospodarke — czyli pierwotnego — na niemalejacym
poziomie wymaga, aby przyrosty deficytu budzetowego byly nie mniejsze niz przyrosty kosztéw
obstugi. Koszty obstugi dtugu zaleza od tego, jaka byta polityka fiskalna w przesztosci i jakie byty
warunki na rynkach finansowych przy zaciaganiu kolejnych pozyczek przez panstwo. Gdyby rzad
z jakichkolwiek powodow chciat zmniejsza¢ dtug publiczny, musiatby zmniejsza¢ deficyt budze-
towy. Powodowaloby to przez jaki$ czas zmniejszanie deficytu pierwotnego, a wigc generowanie
popytu przez rzad byloby coraz stabsze. Po wyeliminowaniu deficytu strukturalnego, gdy dtug
publiczny i koszt jego obstugi ciagle pozostajg jeszcze dodatnie, deficyt pierwotny staje si¢ ujem-
ny, a to oznacza, ze rzad nie tylko nie generuje dodatkowego popytu, ale go redukuje. Tolerowanie
deficytu strukturalnego prowadzi rzady do takiego dylematu.
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srodkow na ten cel, to najczesciej dokonywane sg drastyczne podwyzki podatkoéw
i chaotyczne cigcia wydatkow publicznych. Ten wariant ukazuje rysunek 1. Jesli
te drastyczne dziatania nie przyniosg efektow, to kraj jest zmuszony ogtosi¢ ban-
kructwo, co oznacza upadtos¢ finansowa — ma miejsce repudiacja dtugu.

W tym konteks$cie pojawia si¢ zasadnicze pytanie: co zrobi¢ — czyli, jakie
warunki musza zosta¢ spelnione, aby w sytuacji, gdy finanse publiczne upodab-
niajg si¢ do piramidy finansowej, do takiej sytuacji nie doszto? Tymi problemami
zajat si¢ Blanchard, O’Connell, Zeldes. Wszyscy oni wracajg do rozwazan Do-
mara i Lernera?. Ich og6lna recepta brzmiata: dynamika wzrostu dtugu musi by¢
mniejsza (badz réwna) dynamice wzrostu gospodarki (PKB):

APKB /PKB > A dtug / dtug — warunek Domara. (1)

Jesli 6w warunek jest spelniony, to wg Lernera gospodarka sama wychodzi
z dlugu; obowigzuje wowczas regula: im wyzszy wzrost PKB, tym 1zej jest spta-
cac dlug.

O’Connell i Zeldes wychodzac z réwnania ograniczenia budzetowego rzadu
doszli do dalszych konkluzji, co pozwolito im w pelni sformutowaé warunki sta-
bilnosci fiskalnej: dynamika dtugu nie moze by¢ wigksza od obowigzujacej stopy
procentowe;j (1)*:

A dlug / diug < i. )

Podstawiajac warunek drugi do rownania pierwszego, otrzymujemy dalsze
uzaleznienie: aby dlug nie stwarzat problemow, to gospodarka musi rozwijac si¢
W tempie wyznaczonym przez stop¢ procentowa:

APKB/PKB = i. 3)

Spelnienie tych trzech warunkéw nie jest tatwe. W praktyce oznacza to, ze
owszem polityka rolowania dtugu w nieskonczono$¢ jest mozliwa, ale tylko gdy
zostang spelnione wszystkie trzy warunki jednoczesnie. W dtugim okresie jest
to praktycznie niemozliwe. Kazde panstwo, ktore refinansuje dtug, staje w pew-
nym momencie przed koniecznoscia jego splaty. Ostateczna konkluzja wynika-
jaca z tych trzech warunkow jest nastepujaca: stabilizacja gospodarki za pomoca
deficytu jest teoretycznie mozliwa. Jednak po okresie wspomagania koniunktury
deficytem konieczne jest unormowanie sytuacji fiskalnej drogg stabilizujaca (Iub
nawet ograniczajaca) relacje dtug/PKB. Konieczne jest zatem monitorowanie sy-

26 Teoretycznie alternatywa dla takiej sytuacji moze by¢ monetyzacja deficytu, co grozi wy-
stapieniem hiperinflacji.

27 L. Prochnicki, Wspélczesne doktryny ekonomiczne, wyd. cyt.

2 Ten warunek oznacza, ze pozyczkodawcy muszg uzyskiwac stope zwrotu z obligacji co
najmniej réwna obowigzujacej stopie procentowe;.
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tuacji budzetowej w celu okreslenia dalszych tendencji rozwojowych nieréwno-
wagi budzetowej i na biezgco podejmowanie dziatan, ktore w efekcie umozliwia
szybsze dochodzenie do réwnowagi.

3. Deficyt budzetowy, stabilnos¢ fiskalna a politycy

Zwickszanie deficytu — wedlug zwolennikéw polityki stabilizacyjnej — po-
zwala podnie$¢ poziom produkcji (zatrudnienia) w krotkim okresie, w dtugim
szkodzi natomiast wzrostowi gospodarki. Z kolei redukcja deficytu, ktorg po-
wszechnie uwaza si¢ za obnizajacg PKB w krotkiej perspektywie, w dtuzszej
sprzyja rozwojowi. Decydenci staja wiec przed trudnym wyborem: czy wygta-
dza¢ wahania koniunkturalne i ostabia¢ dtugookresowy wzrost, czy tez poste-
powaé odwrotnie. Praktyka gospodarcza wydaje si¢ wskazywaé, iz decyduja
si¢ najczesciej na to pierwsze, czyli chcg wykorzystywac deficyt do popychania
gospodarki i nie myslg o skutkach tego dla dlugofalowego wzrostu gospodar-
czego.

Narastanie dtugu i deficytow budzetowych (tabela 2) ma wcigz miejsce i jest
to tym bardziej znamienne, ze dokonuje si¢ w warunkach rosngcej dezaprobaty
dla ekspansywnej polityki stabilizacyjnej i deficytu strukturalnego. Wskazuje
to ewidentnie na to, ze politycy nie zawsze chca postepowaé zgodnie z zalece-
niami teorii ekonomii, bardziej kierujg si¢ celami politycznymi niz wzgledami
ekonomicznymi. Rozliczne uwiktania sprawiaja, ze politykom trudno jest pod-
porzadkowac¢ polityke fiskalng wylacznie celom ekonomicznym. Przypisuje sie
im krotkowzroczno$¢ i egoizm polegajacy na dazeniu do ponownego wyboru
i utrzymaniu swojej partii przy wtadzy. Rodzi to silng pokus¢ do prowadzenia
polityki ekspansywnej w okresie bezposrednio poprzedzajacym elekcje, nieza-
leznie od stanu koniunktury. W ten sposob negatywne oddziatywanie polityki
fiskalnej, a zwlaszcza chroniczne wystepowanie deficytu strukturalnego wigze
si¢ z teorig politycznego cyklu koniunkturalnego. Autorem takiej interpretacji
jest W. Nordhaus. Jego teoria oparta jest na zalozeniu, ze osoby sprawujace wila-
dze¢ z nadania spotecznego czgsto starajg si¢ wykorzysta¢ ekspansywna polityke
fiskalng w celu zwigkszenia szans na reelekcjg. Daje tu o sobie znaé¢ przeswiad-
czenie, ze korzystna sytuacja ekonomiczna sprzyja ponownemu wyborowi®.

Oportunistyczne zachowania politykow wigzg si¢ ewidentnie z checia pozy-
skania gloséw wyborcow, ale wyborcoéw ,.biezacych”. Interesy przysztych poko-
lefi nie sg tu reprezentowane. Sa one wprost ignorowane. A wida¢ to w momencie,
gdy politycy $wiadomi negatywnych skutkéw deficytu strukturalnego i dlugu

2 W.D. Nordhaus, The Political Business Cycle, ,,Review of Economic Studies”, April 1975.
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publicznego dla dtugofalowego wzrostu gospodarczego, mimo to nie daza do re-
dukcji dtugu i nie ograniczajg deficytu strukturalnego. W ten sposoéb na forum
polityki fiskalnej narasta konflikt pokolen — dtug publiczny i chroniczny deficyt
sa juz tylko tego zewnetrzng postacia. Narastajacy dhug sptaca¢ beda nie obecni
emeryci, lecz ich dzieci i wnukowie. Politycy dobrze wiedza, ze mtode pokolenie
w niklym stopniu uczgszcza na wybory, to nie ich gtosy wazg na wynikach wy-
boréw i nie o ich interesy trzeba zatem si¢ troszczy¢.

Warto w tym miejscu poczynié istotne spostrzezenie. Juz w latach dwu-
dziestych ubieglego stulecia, gdy swiat socjologow i ekonomistéw z uznaniem
przygladat si¢ eksperymentom rzadu ZSRR, ostra krytyke takiego postepowania
przeprowadzit Mises. Redystrybucj¢ rzadowa prywatnego dochodu dokonywang
w imi¢ dobra og6tu uznat za utopie i to uzasadniat marnotrawstwem. I juz wtedy
wyjasnil, dlaczego nie mozna ufa¢ politykom u steru finansoéw publicznych. Kon-
tynuatorami jego krytyki byt po wielu dziesig¢cioleciach M. Friedman, a po nim
cata plejad ekonomistow nowej szkoty klasycznej oraz neoinstytucjonalnej. Czas
pokazat, ze Mises i Friedman nie mylili si¢ w swoich prognozach. Amerykanscy
i europejscy politycy probowali utrzymac si¢ przy wiadzy, hojnie rozdajac pie-
nigdze, niezaleznie od wpltywow z podatkéw. Rezultat: narastanie dtugow i brak
srodkow na finansowanie wydatkdéw panstwa.

Keynes, Lerner, Hansen, Domar, Tinbergen, Samuelson pod$wiadomie ufali
odpowiedzialno$ci politykow; po prostu zatozyli, ze politycy —uzbrojeni w wiedze
ekonomiczng — wiernie podazaliby za rada profesjonalnych ekonomistow. Mises,
Friedman politykom nie ufali, uwzgledniali ich rzeczywiste korzysci 1 motywa-
cje. Po czasie widag, ze to ich teorie silniej zakorzenione sa w podstawach socjo-
logicznych i dzigki temu to oni lepiej thumaczg realia zycia spotecznego, innymi
stowy — lepiej rozumiejg $wiat politykow. Ale to stwierdzi¢ mozna dopiero dzis,
czyli po prawie osiemdziesieciu latach doswiadczen interwencjonizmu. Keynes
ijego ,,apostotowie” stworzyli pickng teori¢ thumaczaca, jak zwalczac recesjg, jak
do niej nie dopuszcza¢, ale jednoczes$nie uzbroili $wiat politykow w szczegdlng
bron, dajac pomyst, ze deficyty sa ,,dobre dla gospodarki”, ale jak si¢ okazato
po czasie, ta doktryna postuzyta samym politykom za usprawiedliwienie dla re-
alizacji zupetnie innych celéw; stala si¢ podstawg dla politycznie umotywowa-
nej fiskalnej nieodpowiedzialnosci, przewrotnie postuzyta walce o wladze i jej
utrzymanie.

Przedstawione powyzej rozwazania pozwalajg sadzi¢, ze w gospodarce ryn-
kowej nie dziataja mechanizmy dyscyplinujace rzad w nieokrzesanym wzroscie
wydatkow. Owszem sg takowe, ale zaczynaja dziata¢ dopiero, gdy dany kraj jest
juz postawiony pod $ciang i wtedy pojawiajg si¢ soba bardzo przykre konse-
kwencje. Zwigzane sg one ze wzrostem stop procentowych od obligacji. Ma to
miejsce, gdy inwestorzy w miarg wzrostu zadluzenia panstwa, czyli pogarszania
wiarygodnosci kredytowej panstwa (co ukazujg tzw. ratingi), zadaja coraz wyz-
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szej premii za ryzyko zwigzane z zakupem obligacji* (trzy warunki rownowagi
fiskalnej nie sg spetnione). Wtedy w przypadku pozyczek zacigganych na rynku
zagranicznym wplyw dyscyplinujagcy wywiera grozba odmowy zakupu rolujg-
cych dtug obligacji, a to ma miejsce przy znaczacym spadku wiarygodnosci kre-
dytowej kraju. Innymi stowy, grozba niewyptacalnosci kraju (grozba kryzysu
finansowego) niesie otrzezwienie i to wymusza konieczne, ale przykre dla spo-
teczenstwa dziatania® (rys. 1). Rynek finansowy w tej groznej sytuacji staje si¢
bodzcem wspierajacym dziatania zmierzajace ku ograniczeniu deficytéw i dtu-
gow. Paradoksalnie rynek finansowy, ktory byt niedawno oskarzany o doprowa-
dzenie do kryzysu, moze okaza¢ si¢ dzi$ najbardziej skutecznym narzedziem,
ktore pomoze zapobiec kryzysowi fiskalnemu.

Dzi$ w Europie, a konkretnie Unii Europejskiej, polityka ekonomiczna jest
poddana okreslonym, ale formalnym rygorom. Pojawia si¢ wigc istotne pytanie:
czy w tych stanowieniach dominuje interes spoteczny, a konkretnie: czy i w ja-
kim stopniu reprezentowany jest interes obecnych i przysztych pokolen??2.

Z pozoru odpowiedz wydaje si¢ pozytywna. Ograniczeniu poddano bowiem
w traktacie z Maastricht deficyt i dtug. A walory automatycznych stabilizatorow
i ich przewaga nad polityka dyskrecjonalng znalazly swe uznanie w stanowie-
niach Komisji Europejskiej. W 2002 roku Komisja Europejska przyjeta, ze ocena
polityki fiskalnej powinna si¢ opierac¢ na wielko$ci strukturalnego salda sektora
finanséw publicznych. Zgodnie z wytycznymi Komisji Europejskiej utrzymy-
wanie zrownowazonego salda sektora finanséw publicznych lub nadwyzki bu-
dzetowej powinno dotyczy¢ salda skorygowanego o wahania cykliczne. Zatem
polityka fiskalna w strefie euro — wedtug zapisow Paktu Stabilnosci i Wzrostu
— powinna si¢ opiera¢ na automatycznych stabilizatorach koniunktury. Wszystko
to oznacza, ze panstwa nalezace do strefy euro powinny w ramach cyklu prowa-
dzi¢ jedynie pasywna polityke fiskalng. Margines dla deficytu strukturalnego

30 Utrate wiarygodnosci w praktyce przektada si¢ dodatkowo na ostabienie waluty. Stabszy
pieniadz naraza gospodarke na wzrost inflacji, czyli rowniez drozsze kredyty. Kiedy drozeje pie-
niadz kredytowy, cz¢$¢ podmiotow wycofuje si¢ z rynku, doprowadzajac do spadku PKB, a to
oznacza nizsze dochody panstwa, a co za tym idzie: wzrost deficytu.

31 Moze to doprowadzi¢ nawet do tak drastycznej sytuacji, jaka miata miejsce w Rosji
w 1998 r., kiedy to rzad nie miat pienigdzy na sptate ani obstuge zaciggnietego dtugu. W podobne;j
sytuacji dzi$ znajduja si¢ rzady Grecji, Hiszpanii, Portugalii, a nawet Wtoch. Dzi$ rzady Grecji
i Portugalii przeznaczaja 6—7% PKB na obstuge zadtuzenia. Grecji i Portugalii grozi tzw. repudia-
cja dtugu. Ogloszenie niewyptacalnosci oznacza jednak utratg zaufania rynkow finansowych do
zobowiazan pozostatych krajow, a tym samym wzrost stop procentowych oraz silng i nagla depre-
cjacje euro. Dlatego to zmusza pozostate kraje Unii Walutowej (Niemcy, Francje¢) do solidarnego
wykupienia dtugéw zagrozonych panstw.

32 Ta kwestia jest merytorycznie istotna. Cata teoria rownowagi dynamicznej budowana jest
bowiem na zalozeniu dobrobytu migdzypokoleniowego. Zgodnie z nig istota rozwoju ekonomicz-
nego opiera si¢ na zatozeniu, ze nie mozna podnie$¢ uzytecznos$ci nastepnego pokolenia bez obni-
zania obecnie istniejgcego. Jest to zmodyfikowana teoria optimum Partto.



54 Lech Préchnicki

jest niewielki, ale jest i wynosi jeden procent PKB. Wszystko jest zgodne z teoria
ekonomiczng.

Reguly, przepisy i zasady sg. Ale c6z z tego, jesli nie sg one przestrzegane®.
A jesli nie sa przestrzegane, w praktyce oznacza to, ze brak jest jakichkolwiek
regut. Efektem jest sytuacja fiskalna Grecji, Hiszpanii, Portugalii itd. Owszem
do tej pory w ramach UE obowigzywata zasada procedury nadmiernego deficytu
(bardzo luzno przestrzegana), ale nie obowigzywata zadna procedura nadmier-
nego dtugu publicznego (60% PKB). A to wysoki dtug, a nie biezacy deficyt
— przyktad Grecji, Portugalii, Hiszpanii — okazat si¢ zagrozeniem dla stabilnosci
finansowe;j i to nie tylko tych krajow, ale calej strefy euro, a nawet Unii Europe;j-
skiej. Dtug publiczny, ktory via deficyt miat by¢ — w mysl teorii keynesowskiej
— balsamem na bolaczki recesji, w wydaniu politykow doprowadzil do zapasci
finans6w publicznych. Trudno o wigksza przewrotnosc¢ losu i doktryny.

Dopiero stajac na krawedzi przepasci, politycy chca stuchaé ekonomistow.
Ich uznanie dla wymogow teorii, ich ustepstwem na jej rzecz jest to, co nazywaja
potocznie sze$ciopaktem. To tu wigze si¢ deficyt z dtugiem i mysli si¢ o wpro-
wadzeniu sankcji, gdy deficyt zaczyna przekracza¢ 3% PKB, a dlug 60% PKB.
W $wiecie politykow szesciopakt to dopiero wyrazna deklaracja wychodzgca na-
przeciw wymogom teorii. Czas dopiero pokaze, czy politycy tej obietnicy — obiet-
nicy ztozonej teorii ekonomii — bedg przestrzega¢ czy nie. Ale od tego zalezy
przysztos¢ nie tylko strefy euro, ale i catej Unii Europejskiej; od tego dzis zalezy
przysztos¢ Europy. Tygrysy azjatyckie tego problemu nie maja.

3 Kwestia ta wymaga rozszerzenia. Kryterium odnoszace si¢ do deficytow zostato bardzo
mocno ostabione na skutek wprowadzenia pojecia wyjgtkowego i przejsciowego naruszania kry-
terium z tytutu zdarzen znajdujgcych si¢ poza kontrolg panstwa. Spowodowato to, iz w praktyce
w zasadzie usankcjonowano naruszanie kryterium deficytu. Do dalszego ostabienia dyscypliny
doprowadzita reforma Paktu dokonana w 2005 r. Reforma ta byta reakcja KE na naruszanie Paktu
przez Francje i Niemcy. W mysl reformy kraje znajdujace si¢ w dobrej sytuacji fiskalnej i majace
wysoki potencjal wzrostu moga utrzymywac Sredniookresowe deficyty na poziomie 1% PKB.
Przy czym dopuszczalne jest odchylenie od celu $redniookresowego podczas przeprowadzania
reform systemowych. Co wigcej, wprowadzono wiele dodatkowych odstepstw od wartosci refe-
rencyjnej 3%. Moga one mie¢ miejsce w przypadku wydatkéw zwigzanych z pojeciami: rozwoj
potencjatu wzrostu, wydatki na badania i rozwaj, dtugofalowe zrownowazenie poziomu zadtuze-
nia. Wprowadzenie kryterium $redniookresowego zdecydowanie ograniczylo przejrzysto$¢ stoso-
wanych zasad, czemu dodatkowo sprzyjato rozmycie systemu kar za nieprzestrzeganie kryterium.
Lamaniu zasad sprzyja tez brak sankcji w wypadku naruszenia kryterium dtugu publicznego
i $redniookresowego celu budzetowego. Wiecej na ten temat: K. Zukrowska, Integracja europej-
ska — nowe bariery czy trwaty kryzys?, SGH, Warszawa 2008.
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4. Podsumowanie

Wielki kryzys zmienit stosunek ekonomii do deficytu budzetowego. Za spra-
wa Keynesa uznano go za konieczne narzedzie stabilizacji wzrostu gospodarcze-
go. Domar i Tinenber to myslenie rozszerzyli i uznali, ze deficyt, a $cislej deficyt
strukturalny jest konieczny juz nie tylko dla utrzymania rownowagi, ale i jest
potrzebny do zapewnienia wzrostu gospodarczego.

Przetom w podejsciu do deficytu nastapit w latach siedemdziesigtych ubie-
glego wieku. Szkota monetarystyczna, ktéra wowczas doszta do gltosu, wysuneta
wazkie argumenty przeciwko tak prowadzonej polityce fiskalnej; wskazano na
jej mankamenty, co pozwolito zacza¢ negowa¢ wplyw deficytu na proces stabili-
zacji koniunktury. Szkota realnego cyklu i podazowa poszty w tej krytyce znacz-
nie dalej, a mianowicie: zaczety mocno akcentowaé ujemny wptyw deficytu juz
nie tyle na rownowagg, ile na dtugookresowy wzrost gospodarczy. Na tym polu
wysuni¢to wazkie argumenty: wptyw deficytu na inflacje, absorpcje¢ oszczgdno-
$ci, efekt wypychania, a nawet niekorzystny wplyw na kurs walutowy. Problem
deficytu zostal ta droga ponownie wiaczony do teorii wzrostu.

Empirycznie potwierdzono stuszno$¢ dorobku nowej szkoty klasycznej,
mimo to wnioski ptynace z ich teorii byly w praktyce ignorowane przez rzady;
$wiat politykéw —mimo odmiennych deklaracji — wcigz hotdowat maksymie ,,de-
ficyt jest dobry dla gospodarki”, efektem czego byl narastajacy i to w szybkim
tempie dtug publiczny.

W tej sytuacji ekonomisci zwrocili politykom uwagg, ze notoryczne finanso-
wanie deficytu przez emisje dlugu jest bardzo grozne, moze doprowadzi¢ — po-
przez chroniczne narastanie zobowigzan — do ryzyka odmowy rolowania dtugu,
czyli do deputacji dtugu. A to moze wywotaé zalamanie wzrostu gospodarczego.
W takich to okoliczno$ciach w §wiecie akademickim narodzita si¢ koncepcja sta-
bilnosci fiskalnej. Tu od potrzeb stabilizacji gospodarki (rownowagi, wzrostu)
wazniejsze sg potrzeby bezpieczenstwa finanséw panstwa. Prace w tym nurcie
ida w kierunku oceny minimalizacji negatywnych skutkéw finansowania defi-
cytowego, czyli okreslenia optymalnych rozmiaréw dtugu publicznego. Przekro-
czenie bezpiecznego poziomu zadluzenia ma bowiem bardzo daleko idace reper-
kusje, moze doprowadzi¢ do ograniczenia wyplacalnosci panstwa, a to w dalszej
kolejnosci prowadzi¢ moze do glebokiego kryzysu i recesji, a nawet do jego ban-
kructwa. Troska o dtugookresowy rozwoj musi by¢ wigc koniecznie polaczona
z bezpieczenstwem fiskalnym panstwa.

Na koncepcje stabilnosci fiskalnej — jako na nowy nurt — mozna patrzec
w rdézny sposob. Raz mozna jg traktowaé jako wyraz bezsilnosci $wiata nauki
wobec oporu politykow, skutkiem czego §wiat 6w przyjat postawe w mysl sek-
wencji: skoro nie da si¢ ukrécié, czy zaprzestac deficytowego finansowania, kto-
re samo w sobie jest zlem, to przynajmniej nalezy politykom wskaza¢ bezpieczne
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granice takiego postgpowania dla funkcjonowania gospodarki — czyli rozmiarow
dtugu publicznego.

I druga interpretacja: na koncepcj¢ stabilnosci fiskalnej, jako na nowe po-
dejscie do deficytu i dtugu, mozna patrze¢ jak na swoistg syntezg, czyli kompro-
mis dwoch przeciwstawnych koncepcji prowadzenia polityki fiskalnej: koncepcji
keynesowskiej i nowej szkoty klasycznej. Nowa szkota klasyczna nie jest zwo-
lennikiem wspierania gospodarki deficytem, z koniecznosci akceptuje deficyt
cykliczny, czyli deficyt wywotany mechanizmem automatycznych stabilizatorow,
ale zdecydowanie opowiada si¢ przeciw deficytowi strukturalnemu i polityce dys-
krecjonalnej. Inne na tym polu jest stanowisko keynesistow i nowej szkoty keyne-
sowskiej. Nowy nurt — czyli ten zwigzany ze stabilnos$cig fiskalng, nie wyklucza
keynesowskiej koncepcji prowadzenia ekspansywnej polityki fiskalnej. Twier-
dzi jednak, ze po okresie wspomagania koniunktury deficytem konieczne jest
jednak unormowanie sytuacji fiskalnej, czyli doprowadzenie relacji dtug—PKB
do stosownego, czytaj: bezpiecznego — dla dalszego rozwoju — poziomu.
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