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Warszawa, 10 stycznia 2017 r.

Komunikat FOR: Dtug publiczny przekroczyt 1 bilion ztotych. Do konca roku rzad
chce nas zadtuzy¢ do 55% PKB

Dtug publiczny przekroczyt bilion ztotych. Jego relacja do PKB wynosi prawie 54% PKB. Tym
samym praktycznie powrdcita ona do poziomu z lat 2011-2013, czyli sprzed demontazu filara
kapitatowego w systemie emerytalnym. Woczesniej tak wysoka relacja byta na poczatku lat
dziewiedédziesigtych, ale wtedy spadata — az do 36% PKB w 2000 roku. Teraz za$ rosnie i to szybko,
mimo ze koniunktura poprawia stan finanséw publicznych. Doskonata sytuacja na rynku pracy
podnosi dochody panstwa z PIT i sktadek socjalnych, a zmniejsza wydatki na zasitki dla bezrobotnych.
Jej skutek, czyli szybki wzrost konsumpcji, podwyzsza z kolei wptywy budzetu z VAT. Dodatkowo stan
finanséw publicznych poprawiajg najnizsze w historii stopy procentowe, dzieki ktérym pomimo
niemal najwyzszej relacji dtugu publicznego do PKB, koszty jego obstugi pochtaniajg rekordowo niski
odsetek PKB (wynosi on 1,7% i jest o ponad jedng trzecig nizszy niz w 2012 roku). Paradoksalnie stan
ten jest poprawiany tez przez paraliz decyzyjny w urzedach, ktéry skutkuje odwlekaniem wielu
zakupow przez sektor publiczny.

Btedem jest twierdzi¢, ze nie ma problemu dtugu publicznego w Polsce, bo jest on wcigz duzo
nizszy niz w wiekszosci krajow wysoko rozwinietych, w tym w Niemczech (gdzie, cho¢ spada, wcigz
wynosi 68% PKB), ktére sa uwazane przez inwestordw za bezpieczng przystan. Takie twierdzenie nie
uwzglednia faktu, ze nasz kraj nie jest jeszcze krajem wysoko rozwinietym i ma mniejsze mozliwosci
pozyskania dodatkowych wptywdéw z podatkéw, gdyby okazaty sie one niezbedne do terminowej
sptaty dtugdw. Mniej zamozne spoteczenstwo ma tez bardziej ograniczone mozliwosci zwiekszenia
oszczednosci, a w efekcie, pokrycia potrzeb pozyczkowych rzadu, z jednej strony, bez zmniejszenia
szans przedsiebiorstw na sfinansowanie inwestycji, a z drugiej strony, bez importu kapitatu z
zagranicy, ktory fatwiej moze odptynac niz krajowe oszczednosci. Z tych powoddw dtug publiczny w
Polsce powinien byé poréwnywany z zadtuzeniem krajow naszego regionu, bo sg one, generalnie,
na podobnym poziomie rozwoju, a w efekcie, majg zblizone mozliwosci regulowania swoich
zobowigzan (z zastrzezeniem, ze w przypadku Polski poziom dtugu postrzegany przez inwestoréw
jako bezpieczny jest obnizany przez odmowe w latach osiemdziesigtych regulowania zobowigzan,
zaciggnietych nieodpowiedzialnie w czasach Gierka). W takim porédwnaniu nie wypadamy dobrze.
Wyzszy dtug publiczny majg Chorwacja (84% PKB), Stowenia (80% PKB) i Wegry (73% PKB). Reszta
panstw regionu jest od nas mniej zadtuzona. Zarazem wymieniona tréjka osiggneta najstabsze wyniki
gospodarcze w regionie po rozszerzeniu UE na wschéd. Podobnie wsréd krajow wysoko rozwinietych
najwieksze problemy ze wzrostem miaty te z najwiekszym dtugiem publicznym: Grecja, Japonia
i Wtochy (na co zwraca uwage Reinhart). Nie jest to przypadek.

Wysoki dtug publiczny ostabia systematyczne sity wzrostu gospodarczego. Mimo ze szeroko
cytowane badanie empiryczne Reinhart i Rogoffa poswiecone temu zagadnieniu zostato poddane
ostrej krytyce, to byta ona niestuszna. Po pierwsze, jak trafnie zauwazajg sami autorzy tych badan, ich
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krytycy otrzymali catkiem podobne rezultaty do tych, ktdore krytykujg. Przede wszystkim jednak,

istnieje wiele innych badan niz praca Reinhart i Rogoffa, w tym stosujgce duzo bardziej
zaawansowane techniki ekonometryczne, w ktérych potwierdzono szkodliwy wptyw dtugu
publicznego na wzrost gospodarczy.

Wynika on, po pierwsze, z tego, ze panstwo, jak kazdy dtuznik, musi ptaci¢ odsetki od dtugu.
W tym celu naktada na ludzi dodatkowe podatki lub ogranicza inne wydatki — zazwyczaj potencjalnie
prorozwojowe (takie, jak np. naktady na budowe i remonty drdég). Po drugie, dtug publiczny
zmniejsza majgtek produkcyjny w gospodarce, gdyz oszczednosci ludzi, w tej czesci, w ktorej
sg pozyczane rzgdowi, nie mogg jednoczesnie finansowaé inwestycji przedsiebiorstw. Ponadto,
po przekroczeniu pewnego poziomu, dtug publiczny zaczyna budzi¢ niepokdj co do stabilnosci
gospodarki (chociazby dlatego, ze zmniejsza zdolno$¢ panstwa do przeciwdziatania wstrzgsom), a
niestabilnos$¢ nie sprzyja inwestowaniu. Nie ma jednego magicznego poziomu dtugu, przy ktérym
takie obawy sie pojawiajg. Tym niemniej, na 26 epizoddw, zidentyfikowanych przez Reinhart,
Reinharta i Rogoffa, w ktdérych w latach 1800-2011 nawis dtugu byt szczegdlnie wysoki, w 23
przypadkach wazrost istotnie spowolnit. Po trzecie, fale zakupdw lub wyprzedazy obligacji rzgdowych
(a co za tym idzie waluty krajowej) przez zagraniczny kapitat portfelowy wywotujg wahania jej kursu,
a to utrudnia rozwijanie miedzynarodowej wymiany handlowe].

Jednak przede wszystkim dtug publiczny, ktdry jest wysoki i szybko rosnie w okresie dobrej
koniunktury, grozi zatamaniem gospodarczym w momencie, w ktdrym sie ona pogorszy. Jezeli
rzgdzacy zaciggajg duzo dtugdw w warunkach dobrej koniunktury, to mogg by¢ zmuszeni
do oszczedzania przy ztej koniunkturze, zeby uspokoi¢ obawy wierzycieli o wyptacalno$¢ panstwa.
Zaciskanie pasa w fazie dekoniunktury grozi jej pogtebieniem, zwitaszcza jezeli polega ono
na podnoszeniu podatkow lub nie wystarcza do zatrzymania narastania dtugu. Tej lekcji bolesnie
doswiadczajg nie tylko Grecy, ale tez np. Brazylijczycy i to po raz kolejny.

Ryzyka zatamania polskiej gospodarki nie powinno sie lekcewazyé. Ma ona silne wiezy
zinnymi krajami, w szczegdlnosci handlowe. Udziat eksportu w PKB przekracza w Polsce $rednig
unijng, ktéra skadinad jest trudno osiggalna dla krajow spoza UE, i systematycznie rosnie. Tymczasem
w otoczeniu polskiej gospodarki mozliwe sg bardzo powaine wstrzgsy. Zagrozone kryzysem
finansowym sg Chiny, majace drugi najwyiszy nominalny PKB, oraz wiele innych gospodarek
wschodzacych, zwtaszcza w Ameryce taciiskiej, w ktérych silnie zadtuzyty sie, czesto w walutach
obcych, przedsiebiorstwa w stabej i pogarszajgcej sie kondycji finansowej. Problemy tych gospodarek
moga przeniesé sie na finansujace je instytucje finansowe z krajéw wysoko rozwinietych, ktére —
w szczegblnosci w Europie — nie uporaty sie jeszcze z balastem ztych dtugédw odziedziczonym
po poprzednich turbulencjach w gospodarce swiatowej. Ozywienie w krajach wysoko rozwinietych
jest rachityczne. Zarazem w Stanach Zjednoczonych, czyli najwiekszej gospodarce, trwa juz niemal
najdtuzej w historii, co w potgczeniu z powolnym podwyzszaniem stép procentowych po wieloletnim
okresie ich utrzymywania na praktycznie zerowym poziomie zwieksza ryzyko recesji w tym kraju.
Stabosé wzrostu gospodarczego zacheca wiele rzgdéw do siegania po protekcjonistyczne bariery,
ktdre ograniczajg miedzynarodowg wymiane handlowg na swiecie, co z kolei ostabia wzrost. Staby
wzrost i zmniejszenie przeptywow miedzy biednymi i bogatymi, bedace konsekwencjg zablokowania
restrukturyzacji po kryzysie przez polityke praktycznie zerowych stdp, pogarszajg perspektywy
biednych na poprawe swojej sytuacji materialnej, co tworzy klimat polityczny sprzyjajacy partiom
skrajnym. Rosng szanse tych partii na przejecie wtadzy w waznych krajach, w tym w szczegdlnosci we
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Francji, ktorej gospodarka ma powazne stabosci. Ryzyko polityczne rosnie takze w krajach, takich jak

Niemcy, majacych do tej pory stabilizujgcy wptyw na otoczenie. Utrzymuje sie zagrozenie atakami
terrorystycznymi, ktére mogg negatywnie wptyngé¢ na wzrost gospodarczy i zmiany polityczne
w wielu krajach. Ubiegtoroczne zmiany polityczne sprzyjajg nowym otwartym konfliktom i eskalacji
dotychczasowych, np. na wschodzie Ukrainy.

Dtug publiczny ostabia odpornosc¢ polskiej gospodarki na zewnetrzne wstrzasy. Jest on wyzszy
niz przed poprzednimi turbulencjami w Swiatowej gospodarce — w 2000 roku wynosit 36% PKB,
aw 2007 roku — 44% PKB. Dotychczas za kazdym razem w rok po wystgpieniu zewnetrznych
wstrzgsow przyrastat on o ponad 5% PKB (i rost takze w nastepnym roku o 4-5% PKB). Nawet gdyby
tym razem nie byto gorzej (w co mozna watpié zwazywszy, ze takze deficyt budzetowy jest wyzszy niz
przed poprzednimi turbulencjami, a zarazem budzet nie ma przychoddw z prywatyzacji), to po roku
od turbulencji dtug otartby sie o konstytucyjng granice w wysokosci 60% PKB.

Wkrdtce rzagdzacy mogg wiec stangé przed alternatywa: albo w ciggu jednego roku ogranicza
deficyt do zera (czyli o kilka % PKB), albo narusza konstytucyjng granice dtugu. Jesli wybiorg
nierespektowanie konstytucji, to podskoczy premia za ryzyko zgadana od nich (a takze innych
dtuznikéw) przez wierzycieli, a w $lad za nig koszty obstugi dtugu. Za sprawg wzrostu premii za ryzyko,
jak réwniez niepewnosci na kogo, kiedy i w jakiej skali spadnie ciezar rwnowazenia budzetu, pogtebi
sie dekoniunktura. Przedsiebiorcy bedg wstrzymywac sie z rozwijaniem dziatalnosci, a konsumenci
odktada¢ powazniejsze wydatki. To z kolei pogorszy sytuacje dochodowg budzetu, a tym samym
powiekszy skale podwyzek podatkéw i cie¢ w wydatkach publicznych potrzebng do zatrzymania
narastania dtugu.

tacinskie przystowie mowi: jesli chcesz pokoju, szykuj sie na wojne. Rzagdzacy w naszym kraju
sprawiajg wrazenie jakby go nie znali. Zniechecajg do siebie kapitat zagraniczny, na ktéry — tacznie
z miedzynarodowymi instytucjami finansowymi — przypada skadingd ponad potowa dtugu
publicznego. Jednoczes$nie prowadzg polityke fiskalng tak, jak gdyby nigdy nie miaty nadejs¢ zte czasy.
Ale one nadejda. | bedzie naprawde Zle.

Licznik Dtugu Publicznego wyswietla sie dzieki wsparciu firmy:

HVLOB
HATOR
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FOR zostato zatozone w 2007 roku przez prof. Leszka Balcerowicza, aby skutecznie chroni¢ wolnos$¢ oraz
promowac prawde i zdrowy rozsagdek w dyskursie publicznym. Naszym celem jest zmiana swiadomosci
Polakow oraz obowigzujacego i planowanego prawa w kierunku wolnosciowym.

FOR realizuje swoje cele poprzez organizacje debat oraz publikacje raportéw i analiz podejmujacych wazine
tematy spoteczno-gospodarcze, a w szczegdlnosci: stan finansdw publicznych, sytuacje na rynku pracy, wolnosé
gospodarczg, wymiar sprawiedliwosci i tworzenie prawa. Z inicjatywy FOR w centrum Warszawy i w internecie
zostat uruchomiony licznik dtugu publicznego, ktéry zwraca uwage na problem rosngcego zadtuzenia panstwa.
Dziatania FOR to takze projekty z zakresu edukacji ekonomicznej oraz udziat w kampaniach na rzecz zwiekszania
frekwencji wyborcze;j.

Wspieraj nas!

Pomdz nam chroni¢ wolnosé oraz promowac prawde i zdrowy rozsgdek w dyskursie publicznym.

Zdrowy rozsadek oraz wolnosciowy punkt widzenia nie obronig sie same. Potrzebujg zaplanowanego,
wytezonego i skutecznego wysitku oraz Twojego wsparcia.

Jesli jest Ci bliski porzadek spoteczny szanujgcy wolno$¢ i obawiasz sie nierozsgdnych decyzji politykdw
udajacych na Twoj koszt Swietych Mikotajéw, wesprzyj finansowo nasze dziatania. Kazda darowizna jest dla
nas wazna i potwierdza stusznos¢ naszej pracy. Zachecamy do regularnego wspierania FOR w postaci statych
przelewow.

Wyslij przelew na konto FOR (w PLN): 68 1090 1883 0000 0001 0689 0629

W sprawie darowizn, mozesz sie skontaktowac:
Patrycja Satora, Dyrektor ds. rozwoju FOR

Tel. 500 494 173

Patrycja.satora@for.org.pl

Juz dzis pom6z nam chroni¢ wolnos¢ - obdarz nas swoim wsparciem i zaufaniem.

Wyslij przelew na konto FOR (w PLN): 68 1090 1883 0000 0001 0689 0629

KONTAKT DO AUTOROW

Andrzej Rzonca
Gtéwny doradca Rady i Zarzagdu FOR
~ ! e-mail: andrzej.rzonca@for.org.pl
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