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Prowadzenie polityki keynesowskiej
w polskiej gospodarce w warunkach
narastajacego dlugu publicznego

Streszczenie. Czy w warunkach, gdy w wickszos$ci krajow UE, w tym w Polsce, przekraczana
jest maksymalna warto$¢ deficytu budzetowego (3% udziatu w PKB), a w wielu z nich maksymalna
relacja dtugu publicznego do PKB (ponad 60%), mozliwe jest prowadzenie keynesowskiej polityki
gospodarczej polegajacej na pobudzaniu gospodarki za pomocg zwickszania deficytu budzetowego
i dtugu publicznego. W artykule opracowano formute na wielko$¢ minimalnej krancowej sktonnosci
do konsumpcji, dla ktorej stopa wzrostu PKB osiagnigta w wyniku wzrostu wydatkow budzetowych
staje si¢ rowna stopie wzrostu dtugu publicznego, czyli nie ros$nie dla niej udziat dlugu publicznego
w PKB. Sprawdzona dla Polski w latach 2009—2010 krancowa sktonno$¢ do konsumpcji spetnia
ten warunek. Mozliwe zatem bylo w Polsce prowadzenie w tym okresie keynesowskiej polityki
gospodarcze;j.

Stowa kluczowe: krancowa sktonnos¢ do konsumpcji, dtug publiczny, deficyt budzetu, bodziec
fiskalny, udziat dlugu publicznego w PKB

1. Wprowadzenie

W wigkszosci krajow UE, w tym w Polsce, przekraczana jest maksymalna
warto$¢ deficytu budzetowego (3% udziatu w PKB), a w wielu z nich maksymal-
na relacja dlugu publicznego do PKB (ponad 60%)'. W tej sytuacji na pierwsze

' Public Finances in EMU 2009, Office for Official Publications of the European Communi-
ties, 2009, s. 197-260, www. ec.europa.eu/economy_finance/publications/publication15390 en.pdf
[21.08.2011].
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miejsce wysuwa si¢ polityka zmniejszania deficytu budzetowego i ograniczania
wzrostu dtugu publicznego za pomoca cig¢ wydatkow budzetowych i podnoszenia
podatkow?. Oznacza to, ze mimo tego, iz gospodarka weszta w faze niewystarcza-
jacego ozywienia po recesji 2009 r., zaprzestaje si¢ stosowania bodzcow polityki
fiskalnej lub wystepuje tendencja do ich marginalizacji. Zachodzi to w sytuacji,
gdy istniejg w gospodarce znaczne niewykorzystane zdolno$ci produkcyjne i wy-
sokie bezrobocie, czyli jest to nadal gospodarka depresyjna. P. Krugman cha-
rakteryzuje gospodarke depresyjna nastepujaco: ,,Co to oznacza, ze gospodarka
depresyjna powro6cita? Zasadniczo oznacza to, ze po raz pierwszy za zycia dwoch
generacji niepowodzenia po stronie popytowej gospodarki — niewystarczajace
prywatne wydatki aby wykorzysta¢ dostgpne zdolnosci produkcyjne — staty sie
wyraznym i obecnym ograniczeniem dla pomysInosci duzej czesci Swiata™.
Problem podjety w opracowaniu mozna sformutowac za pomoca pytania: czy
mozliwe bylo prowadzenie keynesowskiej polityki gospodarczej polegajacej na
pobudzaniu gospodarki za pomoca zwigkszania deficytu budzetowego i dtugu
publicznego w Polsce w roku 2009 w warunkach ograniczenia polegajacego na
wysokim udziale dtugu publicznego w PKB. Zaktada si¢, ze wptyw dodatkowego
bodzca fiskalnego na gospodarke zbadany zostanie po okresleniu budzetu, a do-
datkowe wydatki i dodatkowy dtug pojawia si¢ w podsektorze instytucji rzado-
wych na szczeblu centralnym. Pozytywna odpowiedZz na powyzsze pytanie be-
dzie niewatpliwie przestanka do zmiany podej$cia do uruchamiania dodatkowego
bodzca fiskalnego w warunkach wysokiego udziatu dtugu publicznego w PKB,
a wigc bedzie w jakims$ stopniu przyczynia¢ si¢ do wypracowania odpowiednich
reakcji na wyzwania, ktére tworzy istniejaca nadal gospodarka depresyjna.

2. Warunek prowadzenia polityki keynesowskiej w warunkach
dlugu publicznego jako ograniczenia

Przyjeto, ze w danym kraju w warunkach poczatkowych stworzony zostat
budzet, ktory zaktada wielkos$¢ deficytu, wielkos¢ dtugu publicznego oraz stope
wzrostu PKB. W tej sytuacji rozpatrzy¢ nalezy uruchomienie bodzca fiskalnego

2 Termin ,,deficyt budzetu” uzywany bedzie w opracowaniu w znaczeniu deficytu sektora
instytucji rzadowych i1 samorzadowych, na ktory sktadaja si¢ deficyty lub nadwyzki podsektora
instytucji rzadowych na szczeblu centralnym, podsektora instytucji samorzadowych na szczeblu
lokalnym i podsektora funduszy ubezpieczen spolecznych. Termin panstwowy dlug stosowany be-
dzie w znaczeniu panstwowego dtugu publicznego, czyli nominalnego zadtuzenia sektora instytucji
rzadowych i samorzadowych.

3 P. Krugman, The Return of Depression Economics and the Crisis of 2008, W.W. Norton
&Company, New York 2009, s. 182.
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polegajacego na zwigkszeniu wydatkow panstwa finansowanych dtugiem, ktore
nie podniosg udziatu dlugu publicznego w PKB. Wielko$¢ udziatu dtugu publicz-
nego w PKB bedzie si¢ ksztaltowa¢ wowczas nastepujaco:

AD
D,(14+—-5)
D, D,+AD, D, _D(+d)_ 1+d,
- - - %
Y, Y, +AY, Yb(H_AYYe) Y,(1+y.) I+,

b

e

gdzie:

D, —wielko$¢ dhugu publicznego po dokonaniu dodatkowych wydatkow bud-
zetowych,

Y — wielkos¢ PKB po dokonaniu dodatkowych wydatkow budzetowych,

AD, — przyrost dlugu publicznego powstaty w wyniku dodatkowych wydat-
kow budzetu,

AY —przyrost PKB w wyniku dodatkowych wydatkéw budzetu,

D, — wielkos¢ dlugu publicznego w pierwotnej wersji budzetu,

Y, — wielko$¢ PKB w pierwotnej wersji budzetu,

d, — stopa wzrostu dtugu publicznego w wyniku dodatkowych wydatkow bud-
zetu,

v, — stopa wzrostu PKB w wyniku dodatkowych wydatkow budzetu,

u, — udzial dlugu publicznego w PKB w pierwotnej wersji budzetu.

Wielko$¢ udziatu dlugu publicznego w PKB stanie si¢ mniejsza w wyniku
dokonania dodatkowych wydatkéw budzetowych wowczas, gdy utamek zawiera-
jacy stopy wzrostu bedzie mniejszy od 1:

1+d,

<1 ()
1+,

czyli gdy
d, <y, (3)
W wyniku dodatkowych wydatkéw budzetowych finansowanych dtugiem doj-
dzie do spadku udziatu dtugu publicznego w PKB wéwczas, gdy dodatkowa stopa
wzrostu PKB bedzie wigksza od dodatkowej stopy wzrostu dlugu publicznego.
Poszukamy warunku, ktory musi spetnia¢ krancowa sktonno$¢ do konsump-
cji, aby doszto do spadku udziatu dtugu publicznego w PKB. Relacja stop z (3)
zalezy od wielkosci:

= pE_S ©
D, Y

Dtug publiczny w pierwotnym budzecie réwna si¢ iloczynowi udziatu dtugu
publicznego w PKB i PKB:
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D, =u,Y, (5)
Podstawiamy (5) do (4):
AD, AY
e < e (6)
u,F, Y,
1 po uproszczeniu:
L ok ™)
u, AD,

Przyrost dtugu publicznego w wyniku dodatkowych wydatkow budzetu okresla

formuta:
AD, =AG, - AT, + A0, (8)

gdzie:

AG, — dodatkowe wydatki budzetu,

AT, — przyrost podatkow w wyniku dodatkowych wydatkow budzetu,

AO, —przyrost odsetek wywotanych dodatkowymi wydatkami budzetu finan-
sowanymi dlugiem.

Po rozwinigciu przyrostu dlugu i przyrostu odsetek w (8) otrzymujemy:

AD, = AG, —tAY, 4+ 0AG, 9)

Relacja przyrostu PKB do przyrostu wydatkow budzetowych okreslona jest
przez mnoznik wydatkéw panstwa (mnoznik fiskalny):

Ay, 1

AG, Cl-c (10)

gdzie:
t — krancowe opodatkowanie dochodow,
o — krancowa stopa procentowa dtugu,
¢ — wspolczynnik krancowej sktonnosci do konsumpcji.

Podstawiamy (10) do (9):
AQ:JMﬂ—q%;A@+nA@ (11)
czyli:
AD;:AGALJT%Z+0) (12)
1 po podstawieniu (10) i (12) do (7):
L ac

1 1— ¢

—< — (13)
Uy A@a—ﬁ——+@
—C
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a po uproszczeniu:

1 1
—< (14)

Uy a—@a—pif+m
l—c

i przeksztatceniu (14) warunek na wielko$¢ krancowej sktonnosci do konsumpcji,
dla ktorej wzrost wydatkow panstwa wywotuje spadek udziatu dtugu publicznego
w PKB przedstawia si¢ nastgpujaco:

u, +1
I+o

Wowecezas gdy krancowa sktonnos¢ do konsumpcji bedzie wigksza niz wiel-
kos¢ okreslona w (15) przez poczatkowy udziat dtugu publicznego w PKB, kran-
cowa stope opodatkowania i krancowe oprocentowanie dlugu, dodatkowy bo-
dziec fiskalny spowoduje spadek udziatu dtugu publicznego w PKB. Taka relacja
wystapi wowczas, gdy:

c>1—

(15)

1 1
> +o0
l—c u, +t

(16)

czyli gdy mnoznik bedzie wigkszy od relacji sumy jednosci 1 krancowego opro-
centowania dlugu oraz sumy poczatkowego udziatu dtugu publicznego w PKB
i krancowej stopy opodatkowania.

3. Modyfikacja uwzgledniajaca import

Przyrost PKB okreslony jest przez przyrost wydatkow konsumpcyjnych, in-
westycji, wydatkow budzetowych oraz salda handlu zagranicznego:

AY, =AC, + AL +AG, + AX, — AM (17)

Poniewaz rozpatrywany jest dodatkowy bodziec fiskalny, w warunkach go-
spodarki depresyjnej wywotuje on jedynie przyrost konsumpcji i przyrost impor-
tu, natomiast przyrost inwestycji i eksportu jest zerowy:

AP =AC,+AG, —AM, (18)

Przyrost importu bgdzie okreslony przez krancowg importochtonno$¢ przyro-
stu konsumpcji i wydatkéw budzetowych:

AM, =mAC, + mAG, = mcAY, + mAG, (19)
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Po podstawieniu (19) do (18):

AY, =cAY, +AG, —mcAY, —mAG, (20)
i podzieleniu przez AG .
ﬂchYe +1—chY€ —m 21
AG, AG,, AG,,

otrzymujemy formul¢ na mnoznik fiskalny uwzgledniajacy import*:

AYe: l—m 22)
AG, l—c+mc

Mnoznik fiskalny opisany za pomocg (22) dziata w warunkach dodatkowego
bodzca fiskalnego przy braku wzrostu eksportu i wzrostu inwestycji prywatnych.
W formule na wielko$¢ przyrostu dtugu publicznego (11) uwzgledniamy
mnoznik fiskalny (22):
1—m

AD, =AG,(1—-t————+0) (23)
1—c+mc

i wstawiamy (23) do warunku na szybszy przyrost PKB, niz dtugu publiczne-
go (7):

1—m
1. 1—1c+mc 24)
u, _y —m
l—c+mc

Po przeksztalceniach (24) uzyskujemy warunek na wielko$¢ krancowej skton-
nosci do konsumpcji, dla ktorej dodatkowy bodziec fiskalny wywotuje spadek
udziatu dtugu publicznego w PKB:

> 1wt (25)
l-m 1+4o
Taka relacja wystapi wowczas, gdy:
1—m - I+o (26)

l—c+mc u, +t

czyli gdy mnoznik fiskalny uwzgledniajacy import bedzie wigkszy od relacji
sumy jednos$ci i krancowego oprocentowania dlugu oraz sumy poczatkowego
udziatu dlugu publicznego w PKB i krancowe;j stopy opodatkowania.

4 Identyczng formute prezentuja K. Laski, J. Osiatynski, J. Zigba, Mnoznik wydatkéw
panstwowych i szacunki jego wielkosci dla Polski, ,,Materiaty i Studia”, z. 246, NBP, Warszawa
2010, s. 11.
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4. Efekty dodatkowych bodzcow fiskalnych
w polskiej gospodarce w roku 2009

W pierwszej kolejnosci okreslona zostanie wielkos¢ minimalnej, krancowe;j
sktonno$ci do konsumpcji (25). W tym celu wpierw obliczona zostanie wielkos¢
importochtonnosci’. Importochtonnos¢ produkceji finalnej w 2009 r. dla wartosci
realnych réwna ilorazowi importu i produkcji finalnej wyniosta®:

me— M 87504 o33, (27)
PKB+ M 1289390+ 417 504

Wartos$¢ tego wspotczynnika nalezy skorygowaé w dot w zwiazku z tym, ze
w jego sktad nie moze wchodzi¢ importochtonno$¢ eksportu, poniewaz przyje-
to, ze dodatkowy bodziec fiskalny jest uruchamiany w warunkach braku wzrostu
eksportu’:

M X
m, — PKB " PKB _ 0,32155-0,6-0,28318 —0.14604 (28)
1_‘_M—X 1+40,03837
PKB

Wspolezynnik importochtonnosci wynosi 0,14604 i przyjeto, ze taka sama
jest jego wielkos¢ krancowa. Niezbedna jest jego dalsza korekta, bowiem zawarta
jest w nim rowniez importochtonnos$¢ inwestycji prywatnych. Przyjeto, ze wiel-
ko$¢ importochtonnosci inwestycji prywatnych wynosi 20% importochtonnos$ci
obliczonej za pomoca (28):

m, =0,14604-(1-0,2)=0,11683 (29)

Uzyty do obliczenia warto$ci warunku (25) wspotczynnik importochtonnosci
wynosi 0,11683. Obliczenie warunku na minimalng wielkos$¢ krancowej sktonno-
sci do konsumpcji (25) przedstawiono w tabeli 1.

Rzeczywista sktonno$¢ do konsumpcji podana dla okresu obejmujacego
IIT kwartat 2008 r. do II kwartatu 2009 r. wyniosta 0,613%. Mozna zatem stwierdzic,

5 Zastosowano metodg obliczania importochtonnosci przedstawiong w: K. Laski, J. Osiatynski,
J. Zigba, Mnoznik wydatkow..., dz. cyt., s. 17.

¢ Dane statystyczne pochodza z Roczne mierniki gospodarcze — czesé IV, www.stat.gov.pl/.../
PUBL roczne mierniki gospodarcze cz IV.xls [20.08.2011].

7 Wedtug oceny Instytutu Badan Rynku, Konsumpcji i Koniunktur, importowy wsad
artykutow eksportowanych m_w 2008 r. wyniost okoto 60% eksportu (cyt. za K. Laski,
J. Osiatynski, J. Zigba, Mnoznik wydatkéw..., dz. cyt., s. 17). Taka jego wielkoé przyjeto rowniez
dla roku 2009.

8 K. Laski, J. Osiatynski, J. Zieba, Mnoznik wydatkow..., dz. cyt., s. 18.
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Tabela 1. Minimalna wielko$¢ krancowej sktonnosci do konsumpcji oraz mnoznik fiskalny

/ Warunek Mnoznik
e “y © dlac fiskalny
0,11683 0,499 0,196 4,2990% 0,4659 1,9257

Objasnienie: u, — Roczne mierniki gospodarcze — czgsé IV, www.stat.gov.pl/.../PUBL_roczne mierniki_gos
podarcze cz IV.xls [20.08.2011]; K. Laski, J. Osiatynski, J. Zigba, Mnoznik wydatkow..., dz. cyt., s. 17,
o — $rednia rentownos$¢ bondéw skarbowych z 28-tygodniowym terminem wykupu, Bizzone, Rentownosé bonow
skarbowych i obligacji, www.rynek.bizzone.pl/Stopy procentowe-Rentownosc_bonow_skarbowych i_obliga-
¢ji [7.09.2010].

Zroédto: opracowanie wiasne.

ze gospodarka polska w 2009 r spelniata warunek utrzymania wielkosci sktonnosci
do konsumpcji, dla ktérej dodatkowy bodziec fiskalny wywotat wickszg stope wzro-
stu PKB niz dtugu publicznego, w wyniku czego udziat dlugu publicznego w PKB
miat spas¢. Mnoznik fiskalny dla dodatkowego bodzca fiskalnego wynidst 1,9257.
W tabeli 2 przedstawiono mozliwe efekty dodatkowych bodzcéw fiskalnych,
gdyby je uruchomiono w 2009 r. Przyktadowo, gdyby zwiekszy¢ roczne wydat-

Tabela 2. Efekty dodatkowych bodzcow fiskalnych w 2009 r. (w mln PLN)

Dodatkowe Przyrost | PKB nom Stopa PKB realny Dodatkowa Koncowa
wydatki wzrostu stopa wzrostu | stopa wzrostu
. PKB 2008 2009
budzetowe (w proc.) (w proc.) (w proc.)
5000 9629 | 1275432 1,8 1298 390 0,742 2,555
10 000 19257 | 1275432 1,8 1298 390 1,483 3,310
15000 28 886 | 1275432 1,8 1298 390 2,225 4,065
20 000 38514 | 1275432 1,8 1298 390 2,966 4,820

Zroédto: opracowanie wlasne.

Tabela 3. Spadek udziatu dlugu w PKB (w mld zt)

Dodatkowe| Przyrost PI.(B Przyrost | Przyrost Dhug Udziat
. X nominalny Dlug . dhugu
wydatki | nominalny i . dlugu dlugu | publiczny
budzetowe PKB koiicowy | publiczny realn nominalny | koncow w PKB
2009 Y Y Y| (wproc.)
5000 9968 | 1354005 | 669 881 3328 3445 | 673 326 49,73
10 000 19936 | 1363973 | 669 881 6656 6892 | 676773 49,62
15000 29904 | 1373941 | 669 881 9983 10340 | 680222 49,51
20 000 39872 | 1383909 | 669 881 13311 13791 | 683672 49,40

Zrodto: opracowanie wiasne.
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ki budzetu finansowane dtugiem o 15 mld PLN, to wywotatoby to dodatkowy
wzrost PKB o0 2,225% oraz osiaggniecie catkowitej stopy wzrostu PKB wynosza-
cej 4,065%.

W tabeli 3 zaprezentowano spadek udziatu dtugu publicznego w PKB pod
wplywem poszczegolnych wielkosci dodatkowego bodzca fiskalnego.

Poniewaz efekty zastosowania bodzca fiskalnego przedstawione zostaty
w tabeli 2 w kategoriach realnych, w tabeli 3 przeliczono realne przyrosty PKB
i przyrosty dtugu publicznego na przyrosty nominalne wynikajace ze stopy infla-
cji w 2009 wynoszacej 3,5%. Dla bodzca fiskalnego, ktory wyniost 15 mld PLN,
udziat dtugu publicznego w PKB zmalat z 49,9% do 49,51%.

5. Podsumowanie

W gospodarce polskiej warunkiem ograniczajagcym prowadzenie polityki
keynesowskiej jest wielko$¢ udzialu dlugu publicznego w PKB. Problem podjety
W opracowaniu, czy mozna prowadzi¢ w polskiej gospodarce polityke dodatko-
wego bodzca fiskalnego rozwigzany zostal w podwdjnym znaczeniu. Po pierw-
sze, sformutowano warunek na minimalna wielkos$¢ krancowej sktonnosci do
konsumpcji, dla ktérej mimo dokonania dodatkowych wydatkéw budzetowych
finansowanych dlugiem, udziat dtugu publicznego w PKB nie wzrasta. Po drugie,
obliczono wielkos$¢ tego warunku dla roku 2009 i stwierdzono, ze rzeczywista
sktonnos¢ do konsumpcji byta znacznie wyzsza niz okreslona jako minimalna,
czyli polska gospodarka de facto spelniata warunki uruchomienia w 2009 r. do-
datkowego bodzca fiskalnego.

Wielkos¢ krancowego mnoznika fiskalnego zalezy od importochtonnos$ci
przyrostu PKB i krancowej sktonnosci do oszczedzania. W celu obnizenia kran-
cowej importochlonnosci Laski, Osiatynski i Zigba proponujg przeznaczy¢ wy-
datki panstwa na inwestycje infrastrukturalne lub na wsparcie socjalnego budow-
nictwa mieszkaniowego’.

Nalezy zauwazy¢, ze w celu podniesienia krancowej sktonnosci do oszcze-
dzania dodatkowe wydatki panstwa moglyby by¢ przeznaczone na jednorazowe
wsparcie gorzej sytuowanych mtodych rodzin z dzie¢mi oraz zwigkszenie beci-
kowego dla takich rodzin, jednorazowa wyptate zasitkow dla emerytow i renci-
stow o niskich $wiadczeniach, a takze jednorazowych zasitkow dla asystentow
na wyzszych uczelniach, traktujac te dziatania jako inwestycje w rozwoj kapitatu
intelektualnego. Wymienione grupy ludnosci maja krancowa sktonnos¢ do kon-
sumpcji zblizona do rownej jeden.

¢ K. Laski, J. Osiatynski, J. Zigba, Mnoznik wydatkéw ..., dz. cyt., s. 20.
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Korzystna struktura dodatkowych wydatkéw budzetowych finansowanych
dlugiem powinna by¢ okre§lona przez wydatki na inwestycje infrastrukturalne
o niskiej importochtonnosci i wydatki socjalne. W ten sposob zapewniona zosta-
taby wysoka warto$¢ mnoznika fiskalnego i szybki wzrost dochodu narodowego
oraz spadek bezrobocia w poréwnaniu z sytuacja bez dodatkowego bodzca fis-
kalnego. Rownoczesnie w warunkach roku 2009 dosztoby prawdopodobnie do
wigkszego spadku udziatu dlugu publicznego w PKB niz obliczono w tabeli 3.
W Zadnym z rozpatrywanych przypadkéw nie istniato zagrozenie przekroczenia
I progu ostroznos$ciowego, ktdry jest okreslony na poziomie 50% udziatu dtugu
publicznego w PKB.
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