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ABSTRACT

The article — Debt problems of european countries — concerns the most common factor of developed and developing
countries. Paradoxally the countries of “Old Union” have higher debt relation to GDP than “New Union". The important
role play financial markets. Their scale is higher then GDP, sometimes several times. The financial crisis 2008 created huge
budget deficit and several countries went almost to bankrupcy. The real remedium is connected with growth and unfor-
tunately with inflation. The final solution is still in long term future.
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go samoistnie badz tez jako kolejna faza kryzysu

roku 2008 zakotwiczana bywa w rdznego rodzaju
przestankach. Czasami upatruje si¢ to w omnipotencji
rynkoéw finansowych.

P roblematyka kryzysu zadluzeniowego traktowane-

Powszechna opinia, Ze innowacje finansowe przyniosty
$wiatu zmniejszenie ryzyka, jest zwyczajnie niedorzecz-
na. Najwiekszy wplyw na niepewno$¢ zycia przeciet-
nego czlowieka mialo przeniesienie wigkszego ryzyka
zwigzanego z zapewnieniem emerytur z pracodawcow
na obywateli. Teoretycznie innowacje finansowe wpro-
wadzane w ostatnich dziesiecioleciach mogly pozwoli¢
na lepsze zarzadzanie ryzykiem, ale w praktyce wielkie
konglomeraty finansowe po prostu nie dawaty si¢ dobrze
zarzadzaé. Przypominaly zbieranine niesfornych magna-
tow gotowych obali¢ kazdego kréla ograniczajacego ich
bogactwo i wladze. Ryzyko ukryte w zawitej strukturze
korporacyjnej i inzynierii finansowej bylo w zasadzie
nie do pojecia nawet dla wyzszej kadry zarzadzajacej.
W gruncie rzeczy dobrze prowadzone instytucje, takie
jak AIG i Royal Bank of Scotland, zostaly doprowadzo-
ne do upadku, kiedy depozyty obywateli, gwarantowane
przez rzad, postuzyly jako zabezpieczenie dziatalnosci
spekulacyjnej (Kay 2011).

Pojawia sie tu pytanie dlaczego konglomeratem funkcjo-
nujacym w sferze materialnej mozna dobrze zarzadzac,

a w sferze finansowej juz nie bardzo. Tym niemniej nie
bez znaczenia jest tu rowniez sama skala rynkow finan-
sowych. Rozmiary rynkéw finansowych w oparciu o do-
stepne dane ksztaltuja si¢ nastepujaco:

Wykres 1: Rozmiary miedzynarodowych rynkéw finansowych na
tle PKB w bin $
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Irédto: Smoczyniski, 2011

Rynki finansowe istnialy niemal od zawsze, a zatem
do ich sily oddzialywania mozna by sie przyzwyczaic.
W odczuciach ich nadzwyczajna rola pojawita sie nie tak
dawno.

Cho¢ zmienne nastroje inwestorow od stuleci mogly
wywolywa¢ klopoty, o prawdziwie niezaleznej roli ryn-
kéw jest zapewne sens mowi¢ dopiero w ciggu ostatnich
20-30 lat. To wlasnie wowczas, dzieki pozostawionej
uczestnikom rynku gospodarczej wolnosci, skala ope-
racji finansowych dramatycznie wzrosla (jeszcze w 1980



52

roku. dostepne na rynku podstawowe aktywa finansowe
mialy laczna warto$¢ niewiele wieksza od globalnego
PKB). To wowczas pojawily sie trendy globalizacyjne,
dzieki ktorym kapital zaczal z fatwoscig przeptywaé po
calym $wiecie, skutecznie wymykajac si¢ spod kontroli
poszczegdlnych panstw. To woéwczas dzieki postepo-
wi technologicznemu czas przeplywu informacji skur-
czyt si¢ w skali globu niemal do zera, a ich dostepno$¢
dla wszystkich zainteresowanych gwaltownie wzrosta.
Jednocze$nie ostatnie 20-30 lat to okres, gdy okrzeply
i nabraly sily prywatne instytucje, ktore dzi§ w znacznej
mierze wplywaja na przeplyw informacji i mogg stero-
wa¢ emocjami na rynku. Pojawily sie dzialajace global-
ne fundusze hedgingowe, zajmujace si¢ spekulacyjnym
handlem na rynkach finansowych. Do roli poteg dyspo-
nujacych aktywami rzedu 20 bln $ (o polowe wigcej, niz
wynosi amerykanski PKB) urosty fundusze emerytalne.
Wspaniale rozwineta sie, a nastepnie spektakularnie za-
konczyla kariera wptywowych bankéw inwestycyjnych,
ktorych prezesi w szczycie powodzenia twierdzili, ze ich
instytucje ,wykonuja prace Boga” - tak jak on stworzyt
z niczego $wiat, one tworza bogactwo (Ortowski 2011).

Abstrahujac od kwestii czy prowadzona polityka proryn-
kowa jest racjonalna czy tez zdegenerowana w ekspansji
panstwa upatruje sie tu przestanki wystepowania nega-
tywnych aspektéw procesu gospodarowania. Innymi sto-
wy samo rozszerzenie zakresu panstwa w gospodarce ge-
neruje zto dla gospodarki niezaleznie od skutkow, ktore ex
definitione s3 ujemne. Przyjrzyjmy sie zatem temu zjawi-
sku biorgc pod uwage relacje wydatkow panstwa do PKB.

Tabela 1: Wydatki publiczne wybranych krajéw w latach 1870-
-2005 w % PKB

1870 |1913 |1920 |1937 |1960 |1980 |1996 |2005
Austia [ 10,5 17,0 |[14,7 |206 |357 |481 [51,6 |496
Francia | 12,6 |17,0 |27,6 |29,0 |34,6 |46,1 |550 |54,4
Niemey [10,0 |14,8 250 [34,1 [324 [17,9 [49,1 |468
Weechy  [13,7  |17,1  |30,1 |31,1 |30,1 |42,1 |52,7 |482
Japonia | 8.8 8.3 148 |254 |17.5 |32.0 |359 |369
Norwegia | 5.9 9.3 16,0 |11.8 |29,9 [43.8 [|492 429
Szwecja |57 10,4 |10,9 |16,5 |31.0 |60,1 |642 |56.4
Szwajcar [16,5 [14,0 [17.0 |24.1 17,2 |32,8 |39.4 |36.4
UK 9.4 12,7 |262 |30.0 |32.2 |430 |43.0 |451
UsA 7.3 7.5 12,1 19,7 |27.0 [31.4 [32.4 |366
Belgia 138 |221 |21.8 |30.3 |57.8 |529 |50.1
Holandia |9 1 9,0 13,5 |19,0 [33,7 |55.8 [|493 [457
Hiszpan 1.0 |83 18,8 |32,2 |437 |38.2
Srednic | 10,7 |12,7 |18,7 |22.8 |27,.9 |43.1 |456

rédto: Wernik 2007, s. 41

Prezentowane dane wskazujg na $rednio permanentnie
rosngcy udziat wydatkéw publicznych w PKB, ktory jest
przeszto czterokrotnie wyzszy, niz stulecie wcze$niej
(patrz rowniez Nasitowski 1998: 241). W poszczegol-
nych krajach wystepuja wahania nasilajace si¢ in minus
na koniec okresu. Cze$ciowo zwigzane jest to z domina-
cja stosownego nurtu w ekonomii, a czgsciowo ze spo-

teczno-ekonomicznej presji zaréwno ujemnej jak i do-
datniej (patrz réwniez Ziétkowska 2005). Jezeli kryzys
roku 2008 wymienia si¢ jako najwiekszy od Wielkiego
Kryzysu lat 1929-1932, to udzial wydatkéw publicznych
w PKB wzrést w tym okresie przeszto dwukrotnie, a je-
$liby to miata by¢ przyczyna kryzyséw, to o zblizonej
skali powinien byl wystapi¢ znacznie wczesniej.

Niewyplacalno$¢ panstwa jako krytyczna faza kryzy-
su zadluzeniowego do$¢ czesto wystepowala w historii.
W $wietle istniejacych wyliczen:

W latach 1800-2009 bylo 250 takich przypadkow doty-
czacych zadluzenia zewnetrznego i 68 — dlugu publicz-
nego. Zaprzestania splat dtugu uniknety do tej pory tylko
Kanada, Dania, Finlandia, Norwegia, Korea Potudniowa,
Hongkong, Singapur, Tajwan, Australia i Nowa Zelandia,
przy czym niektore z tych krajow byly juz bliskie takie-
go kroku. (...) ,Francja zawieszala splaty osiem razy
Hiszpania 6 razy miedzy XVI i konicem XVIII wieku.
W Ameryce Lacinskiej mialo miejsce 126 przypadkéw
niewyplacalnosci, w Afryce 63 (Attali 2010: 132-133).

Jezeli ogloszenie niewyplacalnosci bylo tak czestym zja-
wiskiem w przesziosci to powinien wystepowac jakis
system wczesnego ostrzegania przed tym przykrym fak-
tem. Przykrym gdyz:

Zawieszenie wyplacalno$ci dtugu publicznego odbywa
sie w drodze wymuszonej wymiany na nizsze wartosci
badz w skrajnym przypadku czasowego lub definityw-
nego zawieszenia splacania odsetek i kapitatu. Po ogto-
szeniu zawieszenia splat warto$¢ nieruchomosci spada
$rednio 0 35% w ciggu szesciu lat; wartos¢ akcji o 56%
w ciggu trzech i pot roku; bezrobocie wzrasta o 7%
w ciggu czterech lat; produkcja spada o 9% w ciagu
dwdch lat. Ogloszenie zawieszenia splat nie chroni tak-
ze beneficjentow wydatkow publicznych, ktorzy ucierpia
w wyniku programoéw oszczedno$ci budzetowych. Kaz-
de zaprzestanie splat pociaga za sobg czasowe wyklu-
czenie z rynkow kapitalowych i koniecznosci zycia bez
mozliwosci pozyczania (Attali 2010: 133).

Casus USA

Domy to by¢ moze najwigksze obcigzenia amerykanskiej
gospodarki. Od czasu gdy ich catkowita warto$¢ runeta
miedzy 2006 i 2009 rokiem o 60 %, rynek mieszkaniowy
kontynuuje powolng znizke. Obserwujaca branz¢ nieru-
chomosci firma Zillow informuje, ze w pierwszym kwar-
tale liczba domoéw z zadluzeniem hipotecznym prze-
kraczajacym ich warto$¢ siegneta nowych szczytéw -
284 % wszystkich doméw jednorodzinnych.



W IV kwartale bylo to 27 % (Bedzie gorzej, czyli
10 symptomow zblizajacej sie recesji, 2011).

Sytuacja jest szczegélnie krytyczna w odniesieniu do
programéw oszczednos$ciowych ,,Przy redukcji wydat-
kéw jest jedna zelazna regula — méwi Holger Schmie-
ding, gléwny ekonomista banku Berenberg - gdy
oszczedza si¢ jedno euro, gospodarke kosztuje to pot
euro. Inaczej mowigc: kiedy sie chce zmniejszy¢ wydatki
o jeden procent PKB, trzeba sie liczy¢ ze spadkiem wzro-
stu gospodarczego o 0,5 proc”’(Zabojcza oszczednosé
2011). Konsekwencje na rynku kapitalowym majg swoj
bardzo wymierny wyraz i zwigzane sg z poziomem stop
procentowych, ktére niezaleznie od aspektu merytorycz-
nej ceny kapitalu niosg rowniez element ryzyka, a zatem
dotycza kryzysu zaufania. Patrz ponizszy wykres.

Wykres 2: Oprocentowanie 10-letnich obligacji skarbowych
wybranych panstw
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Irédto: Thomson Reuters Datastream, 2011

Jak wida¢ z danych powyzszego wykresu utrata zaufania
rynkéw kapitatowych ,,kosztuje” co najmniej wzrostem
oprocentowania o 50% dochodzac w przypadkach kry-
tycznych do trzykrotnosci stawki. Kraje ,podejrzane fi-
nansowo’ nawet w okresie normalnym placg ceng¢ prawie
dwukrotnie wyzsza od benchmarku jakim w tym przy-
padku s3 Niemcy.

Prezentowany powyzej poglad wskazuje na swego rodzaju
zauroczenie nowymi mozliwosciami zjednoczonej Europy
i pewng mieszanke naiwnosci z chciwos$cig nowych graczy
inwestycyjnych. Wydaje sie, ze sytuacja jest bardziej zto-
zona. W literaturze mozna i spotka¢ nastepujacy poglad:

Nikt nie wie, kiedy rynki odgwizdza koniec przerwy,
podnoszac wszedzie stopy procentowe. Ani kiedy opinia
publiczna zacznie domaga¢ sie od rzadzacych oglosze-
nia moratorium na ich suwerenne zadtuzenie, by moz-
na byto kontynuowa¢ finansowanie stuzb publicznych.
Zaden ze wskaznikéw nie pozwala na okreslenie granicy
miedzy ,dobrym” i ,,zlym” dlugiem, wyznaczenie wta-
$ciwego poziomu ,dobrego” dtugu, czy rozstrzygniecie
$miertelnego pojedynku miedzy Panstwem i rynkiem.

Historia pokazuje wylacznie, ze rynki bez probleméw
finansuja poziomy zadluzenia, znacznie wyzsze od tych,
jakie przewiduja rozne doktryny. Jak réwniez to, ze sto-
sunkowo niezle powodzi si¢ krajom, ktérych zadluzenie
réwne jest 250% ich PKB, podczas gdy inne zaprzesta-
ja splat z dlugiem publicznym wynoszacym 20% PKB.
Zaden wskaznik nie jest wystarczajacy, by przewidzie¢
wybuch kryzysu, z wyjatkiem, by¢ moze, udzialu obstugi
zadluzenia w budzecie; kiedy osigga on 50% przychodow
fiskalnych, katastrofa staje si¢ nieuchronna. Ogoélnie, na
tym poziomie zadluzenia publicznego, rzad zmuszony
jest do interwencji poprzez masowe ograniczenie wydat-
kéw, w przeciwnym wypadku rynek zazada swojej nalez-
nosci (Attali 2010: 23-24).

Kraje Unii Gospodarczej i Walutowej tworzac strefe
euro (w zargonie srodowiskowym Euroland) zapewni-
ly jednolitos¢, a wrecz tozsamos¢ polityki monetarnej,
jednej z dwdch polityk makroekonomicznych. W przy-
padku drugiej tj. fiskalnej (fiskalnej plus budzetowej) do
takiej sytuacji nie doszto, mimo podejmowanych proéb
ujednolicenia przynajmniej metodologii podatkow jesli
w przypadku podatkéw bylo to nie mozliwe. Sytuacja
jest tu o tyle trudna, ze kwestia nakfadania podatkow
byta podstawa powstania parlamentéw w Europie, a za-
tem przekazanie tych uprawnien na szczebel integracji
godzitoby niejako w fundament tego systemu. Tym nie-
mniej natozono tu swoisty ,,kaganiec” w postaci dwoch
kryteriéw stanowiacych relacje do PKB - dlug finansow
publicznych nie moze przekraczaé 60%, a deficyt finan-
séw publicznych 3% PKB. Przyjrzyjmy si¢ zatem faktom.
Dane dotyczace dlugu publicznego Unii Europejskiej
(UE) zawiera ponizszy wykres.

Wykres 3: Dtug finanséw publicznych Unii Europejskiej w % PKB
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Irédto: Eurostat

Zadluzenie wszystkich krajow UE-27 jest znacznie niz-
sze, niz jej ,,starego” trzonu UE-16, co oznacza, ze nowe
kraje przywigzywaly wigksza wage do rygoryzmu bu-
dzetowego. Tym niemniej tylko w dwdch latach UE-27
spelniata kryterium. W przypadku UE-16 $redni poziom
w przytoczonym, dostepnym w Eurostacie zakresie,
ksztaltowal si¢ co najmniej 10 p. p. powyzej benchmarku
wyznaczonego ukladem z Maastricht. Mozna przyjac, ze
generalnie trend byl pozytywny i relacja dtugu publicz-
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nego do PKB dla U-16 spadla z 73,3% w 1997 roku do
66,3% w 2007 roku czyli roku poprzedzajacym kryzys. Jak
réwniez widaé z wykresu kryzys w dramatyczny sposob
zalamal trend zwiekszajac dtug w relacji do PKB o okolo
20 p. p. w stosunku do ww. roku. Unia Europejska dyspo-
nuje stosownym instrumentem w postaci Procedury Nad-
miernego Deficytu', ale w przypadku kryzysu tej skali de
facto pozostaje jedynie rola informacyjna. Jest ona waz-
na, ale lezy w zakresie biernych narzedzi oddzialywania.
W $wietle ostatnich danych (Provision 2014) w roku 2013
diug publiczny UE (28 panstw) w relacji do PKB wy-
niost 87,1%, a w ramach strefy euro (18 panstw) — 92,6%.
W pietnastu na dwadziescia osiem panstw byl wyzszy
niz 60%. W sytuacji, w ktorej ponad polowa czlonkow
ukfadu integracyjnego nie spelnia kryterium mozna snu¢
katastroficzne perspektywy jakie juz byly przytaczane
w niniejszym. Przyjrzyjmy sie zatem ksztaltowaniu sie re-
lacji dtugu publicznego do PKB w odniesieniu do czterech
gléwnych gospodarek Unii Europejskiej.

Wykres 4: Relacja dtugu publicznego do PKB w % - Niemcy, Fran-
cja, Wtochy, UK (Wielka Brytania)
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1 The Maastricht Treaty, which foresaw the creation of the Euro,
organized the way multilateral fiscal surveillance is conducted
within the European Union. This surveillance is based on the
Excessive Deficit Procedure (EDP): it sets out schedules and
deadlines for the Council, following reports from and on the basis
of opinions by the Commission and the Economic and Financial
Committee, to reach a decision that an excessive deficit exists in
a Member State. The Treaty obliges Member States to comply
with budgetary discipline by respecting two criteria: a deficit
to GDP ratio and a debt to GDP ratio not exceeding reference
values of 3% and 60% respectively, as defined in the Protocol on
the EDP annexed to the Treaty. These reference values are based
on GFS concepts. The government deficit is the net lending / net
borrowing of general government as defined in the European
system of accounts (ESA95), adjusted for the treatment of interest
relating to swaps. The government debt is defined as the total
consolidated gross debt at nominal value in the following
categories of government liabilities (defined in ESA95): currency
and deposits, securities other than shares excluding financial
derivatives, and loans. The Commission’s reports and opinions
are based on a technical assessment by the Directorate General
Economic and Financial Affairs (DG ECFIN), using data reported
by Eurostat. The web site of the DG ECFIN provides further
information on the EDP’S legal basis and procedures. Role of
Eurostat in EDP The Commission is responsible for providing
the data used for the EDP, and within the Commission this
task is undertaken by Eurostat. This is done on the basis of GFS
statistics provided by the Member States. In addition, Eurostat
has sole competence within the European Commission for the
statistical methodological basis on which the data for EDP are
compiled.http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/
government_finance_statistics/excessive_deficit

Tendencje rozwojowe zawarte na powyzszym wykresie
wskazujg na daleko idaca zbiezno$¢ trendéw Niemiec
i Francji, przy czym oba te kraje do 2002 roku mieszcza
sie ponizej benchmarku (lub nieznacznie go przekracza-
ja) natomiast poczawszy od nastepnego roku idg zdecy-
dowanie w gore. Generalnie linia jest wznoszaca. Wlo-
chy zdecydowanie plasuja si¢ powyzej kryterium przy
trendzie spadajacym az do 2004 roku. Wielka Brytania
jest az do 2008 roku ponizej kryterium natomiast finat
jest na poziomie Niemiec i Francji. Obecnie przedstawi
sie dane dla grona panstw najstabszych uwikianych naj-
glebiej w kryzys finansowy.

Wykres 5: Relacja dtugu publicznego do PKB w % - Portugalia,
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Poza przypadkiem Grecji trzy pozostale gospodarki dos¢
dlugo charakteryzowaly pozytywne trendy najprawdo-
podobniej zwigzane z tempem wzrostu PKB. Najwcze-
$niej mankamenty ujawnily si¢ w Portugalii, bo juz
na poczatku obecnego stulecia, za$ zalamanie Irlandii
i Hiszpanii ewidentnie zwigzane jest z kryzysem. Jak do
tej pory dane wskazuja zaréwno na utrzymywanie si¢
nadmiernego zadluzenia powyzej kryterium jak i zata-
mania roku 2008 jako przyczyny obecnego kryzysu za-
dluzeniowego. Przyjrzyjmy si¢ zatem tendencjom defi-
cytu finanséw publicznych.

Wykres 6: Deficyt finanséw publicznych Unii Europejskiej w % PKB
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Tendencje rozwojowe prezentowane na powyzszym wy-
kresie wskazujg na znacznie wigksze zblizenie trendow



UE-27 i UE-16, niz to mialo miejsce w przypadku dtugu
publicznego. Ponadto z wyjatkiem poczatkowego i kon-
cowego okresu deficyt finanséw publicznych dla Unii
ksztaltowal si¢ powyzej kryterium, cho¢ poziom dodatni
ksztattowal si¢ tylko w 2000 roku. Procedura Nadmier-
nego Deficytu z 23 kwietna 2014 roku informuje o tym,
ze w krajach UE wyni6st on - 3,3%, a w sferze euro -
3,0%, przy czym w 10 panstwach na 28 przekraczal on
dopuszczalny poziom.(Provision of deficit data for 2013,
Eurostat 2014).

Przejdzmy zatem do trendéw krajéw tworzacych trzon
gospodarczy UE. Patrz ponizszy wykres.

Wykres 7: Relacja deficytu finanséw publicznych do PKB w %
w Niemczech, Francji, UK i Wioszech
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Jak wida¢ Wlochy nie zawsze sg ,,czarng owcg’, a Niemcy
przykltadem do nasladowania. Relatywnie dobra pozycja
Wielkiej Brytanii w poczatkowym okresie finalnie staje
sie najgorsza w tym zestawie. Dodatnie saldo dotyczy
przejsciowo tylko Niemiec i UK.

Wykres 8: Relacja deficytu finanséw publicznych do PKB w % -
Portugalia, Irlandia, Grecja, Hiszpania
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Przedkryzysowe tendencje rozwojowe ksztaltujg sie
optymistycznie w przypadku Irlandii i Hiszpanii, nato-
miast Portugalii i Grecji przebiegajg ponizej benchmar-
ku co najwyzej stykajgc sie z nim przejsciowo. Z wyjat-
kiem Irlandii rok 2010 jest juz lepszy od poprzednika.

A jak ksztaltuje sie sytuacja Polski? Dane zostang przed-

stawione na tle poréwnawczym Czech, Stowacji i Wegier.

Wykres 9: Relacja diugu publicznego do PKB w % - Czechy,

Stowacja, Wegry, Polska
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Poza Wegrami pozostate kraje plasujg si¢ ponizej kry-
terium, przy czym kryzys spowodowal, ze wszystkie za-
dluzaja si¢ niepokojaco w jednakowym niemal tempie.
Stowacja potrafita przezwyciezy¢ niebezpieczne tenden-
cje ostatniego pieciolecia ubiegtego wieku i obecnie jej
trend naklada si¢ na trend czeski. Czechy charakteryzuje
najkorzystniejsza tendencja przy czym oznacza ona sys-
tematyczne pogarszanie sytuacji.

Wykres 10: Relacja deficytu finanséw publicznych do PKB w % -
Czechy, Stowacja, Wegry, Polska
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Przebieg tendencji rozwojowych wskazuje na daleko
idace rozbieznosci miedzy politykami analizowanych
krajow. Wspélnym elementem jest zalamanie ostatnie-
go kryzysu, a Polska i Stowacja zostaly nim szczegélnie
dotkliwie dotkniete. Generalnie deficyty ksztaltuja sie
ponizej dopuszczalnego kryterium, a ostatnie zalamanie
nie jest najgltebszym z obserwowanych. W przypadku
Polski powstaje pytanie, dotyczace przyczyny az tak gle-
bokiego deficytu. W literaturze mozna spotka¢ poglad,
ze: gwaltowny wzrost deficytu thumaczy si¢ dos¢ czesto
kryzysem. Abstrahujac od tego, ze w Polsce kryzysu nie
byto, to gtéwna przyczyna byly obnizki podatkéw i skta-
dek ubezpieczeniowych. Gdyby dochody podatkowe
i sktadkowe w 2009 r. utrzymaly si¢ w relacji do PKB na
poziomie z 2007 r., deficyt wynositby 58 mld zt (4,3 proc.
PKB). Drugim czynnikiem zwigkszenia deficytu byl
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gwaltowny wzrost wydatkéw inwestycyjnych; w 2009 r.
byly wyzsze o 43 % wobec 2007 r. Cho¢ ich wzrost zwia-
zany byt z naptywem transferéw z Unii i obowigzkowymi
doptatami w ramach tzw. Wspdtfinansowania ze $rod-
kéw krajowych, a takze realizacja inwestycji zwigzanych
z Euro 2012, to nie zmienia to faktu, iz w konsekwencji
rost deficyt. Gdyby wydatki inwestycyjne utrzymano na
poziomie z 2007 r. to deficyt zmniejszytby si¢ o dalsze
21 mld zt i stanowil juz tylko 37 mld z1, to znaczy 2,8 %
PKB, a wiec nie przekraczalby dopuszczalnego w UE po-
ziomu 3 % PKB. Tak byloby mimo spowolnienia dyna-
miki PKB i nieuniknionego w tych warunkach wzrostu
niektérych wydatkéw socjalnych, np. zasitkow dla bez-
robotnych. Na razie jednak Rada UE wdrozyla wobec
Polski tzw. Procedure nadmiernego deficytu wyznacza-
jac termin obnizenia deficytu, na 2012 (Wernik, 2010).

Brak przestanek do odrzucenia tego pogladu. Wynika
z niego, ze ponad polowa deficytu zwigzana byta z za-
niechaniem rzadu w 2008 r. We wrzesniu, kiedy upadi
Lehman Brothers zamiast chelpi¢ sie mozliwoscig wsta-
pienia do Eurolandu nalezalo przeprowadzi¢ proces legi-
slacyjny kasujacy posunigcia Pani Minister Zyty Gilow-
skiej. Jest faktem, Ze posunigcia te dotyczace podatkow
i skladek ubezpieczeniowych lezaly wprost w ideologii
Platformy Obywatelskiej (skad Pani Minister sie wy-
wodzila, zanim przeplyneta do PiS) i stad ruch taki nie
bylby tatwy ale bylby mozliwy. Wsparcie tego posuniecia
koncentruje si¢ zazwyczaj na przytaczaniu argumentow
zwigzanych z pobudzaniem koniunktury gospodarczej
oraz niewielkim znaczeniem fiskalnym kasacji trzeciego
progu ze wzgledu na znikoma ilo$¢ 0sdb przekraczaja-
cych ten prog. To ostatnie twierdzenie jest prawdziwe ale
prawda nie jest petna. Patrz ponizsza tablica.

Tabela 2: Udziat Ill przedziatu w strukturze podatnikéw i nalezne-
go podatku PIT

Podatnicy Nalezny podatek PIT
1998 1,1% 23,06%
2001 0,99% 33,02%
2002 1,13% 34,47%
2003 1,16% 29,74%

Irédto: Ziotkowska, 2005, 132-133

Dostepne dane nie sg najswiezszej daty ale wskazuja na
mozliwo$¢ wyparowania okolo jednej trzeciej naleznego
podatku PIT.

Problematyka przezwyciezenia kryzysu zadluzenia wy-
rostego jako faza kryzysu finansowego nie jest prosta nie
tylko w Polsce. A koszty kryzyséw nie sa male i to tych
niewielkich. ,Baiika internetowa 2001 roku i kryzys z lat
2007-2009 zabraly z najwazniejszych $wiatowych gietd

niemal 40 bln $. W wyniku obecnych spadkéw kapita-
lizacja najwigkszych rynkow skurczyla sie juz o prawie
10 bln $” (Adamczyk i Walewska: 2011). A w Polsce? -
SWIG20 tracit wczoraj nawet 8,7 % — to najgorsza sesja
od dwoch lat. Z gieldy zniknely ponad 33 mld zlotych”
(Adamczyk 2011). W przypadku gietd letnia panika
przyniosla nastepujace straty:

Wykres 11: Straty na rynkach akcji w mld € 8.VII-11.VII.2011
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Konsekwencjg kryzysu zadtuzeniowego sa cigcia w bu-
dzetach krajow UE. Z zapowiedzianych posunie¢ skala
redukcji ksztaltuje si¢ nastepujaco:

Wykres 12: Skutki programéw oszczednosciowych w mld € -
facznie 200 mid €
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Irédto: Glapiak, 2011

Jakie istnieja teoretyczne mozliwoéci walki z kryzysem
zadluzenia? Literatura naukowa dostarcza tu podpowie-
dzi. ,Istnialo i ciagle istnieje osiem rozwigzan dla opa-
nowania nadmiernego dtugu publicznego: wigcej podat-
kéw, mniej wydatkow, wigkszy wzrost, spadek stép pro-
centowych, wigcej inflacji, wojna, pomoc zagraniczna
lub zaprzestanie sptat. Wszystkie te metody byly i beda
stosowane. Innych nie ma” (Attali 2010: 131).

Z przeprowadzonych wyliczen wynika, ze najskutecz-
niejszym instrumentem jest inflacja w polaczeniu ze
wzrostem:

W 1945 roku angielski dlug publiczny przekracza po-
nownie 250% PKB; w Stanach Zjednoczonych przewyz-
sza 100% PKB i dochodzi do 270 miliardéw $, z czego 37
miliardow zainwestowanych przez RFC. Dlug francuski
osiaga 110% PKB, a wiec wedlug danych cytowanych



przez generala de Gaullea w Pamietnikach wojennych,
od dziesi¢ciu do dwudziestu trzech lat przychodéw fi-
skalnych. Wszystko to jest do splacenia dzieki wzrostowi
i inflacji. W istocie zaczynaja si¢ trzy dekady bardzo sil-
nego wzrostu i inflacji, ktore sprawiaja, iz dlug zachodni
praktycznie przestaje istnie¢... W Stanach Zjednoczo-
nych, mimo wojen na Dalekim Wschodzie, zwigkszaja-
cych wydatki cywilne i wojskowe, wskaznik diugu pu-
blicznego w PKB spada ze 108% w roku 1945 do 57,4%
w 1955 ze $rednim dziewiecioletnim okresem zapadal-
nosci (Attali 2010; 91-92).

Czyli doswiadczenia empiryczne i to skuteczne juz byly.
Rzecz jasna kto§ musial zaplaci¢ i byt nim wierzyciel.
Obecnie sytuacja ta ksztaltuje sie szczegdlnie dramatycz-
nie. ,,Swiatowy system bankowy finansuje konsumpcje
krajow Pétnocy oszczedno$ciami krajow Poludnia, zgar-
niajac sowite prowizje” (Attali 2010: 20).

Jak to wyglada w przypadku USA. Dlug amerykanski
w kwocie 14,1 bln $ finansowany jest na sume 5,7 bln
przez panstwowe instytucje typu funduszy emerytalnych
na sume 3,9 bln $ przez prywatnych inwestoréw na przy-
ktad banki, a na kwote 4,5 bln przez zagranicznych inwe-
storéw. Najpowazniejszym wierzycielem sg Chiny - 1200
mld $, nastepnie Japonia — 912 mld $, UK - 346, Brazy-
lia - 211, Tajwan — 154, Rosja — 125, Hongkong - 122,
Szwajcaria - 108, Luksemburg - 68, Niemcy 61, Reszta
- 1193 mld $ (Warner 2011).

W $wietle powyzszego nie mozna si¢ oprze¢ refleksji, ze
czekanie na naturalny rozwoj tych niezwykle splatanych
zagadnien jest w chwili obecnej najbardziej racjonalnym
podejsciem do tego zagadnienia, cho¢ budzi to bunt kaz-
dego rozsadnie myslacego czlowieka, niekoniecznie in-
telektualisty.
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