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Kontrowersje wokdét metod pomiaru
deficytu i dtugu sektora publicznego

Matlgorzata Gajda

Zar6wno w teorii, jak i w praktyce wykorzystuje sie
wiele definicji diugu publicznego. Mimo ze dotych-
czas ekonomisci nie uzgodnili wsp6lnego stanowiska
co do ekonomicznych i spolecznych skutkéw diugu
publicznego, przekonanie o szkodliwosci tego zjawi-
ska wydaje sie przewaza¢. Dowodem moze by¢ coraz
czestsze uciekanie sie do regut fiskalnych, ktére maja
na celu m.in. zwiekszenie wiarygodnosci polityki fi-
skalnej poprzez ograniczenie sklonnosci politykow
do stwarzania ,nadmiernych” deficytéw budzeto-
wych, prowadzacych do nagromadzenia znacznego
dtugu publicznego w czasie, a w ten spos6b moga
w istotny spos6b przyczynia¢ sie do redystrybucji
spolecznych zasob6w miedzy rézne pokolenia. Poni-
zej zostana oméwione najczesciej stosowane definicje
dtugu publicznego. Ponadto przeanalizowane zostana
propozycje korekty najczesciej stosowanych wskazni-
kow fiskalnych w celu jak najpelniejszego odzwiercie-

dlenia przez nie charakteru prowadzonej przez rzad
polityki fiskalnej. Ma to szczeg6lne znaczenie w przy-
padku koniecznosci podjecia reform fiskalnych, kté-
rych celem jest zazwyczaj poprawa pozycji fiskalnej
kraju w $rednim i dtugim okresie. Poniewaz kadencja
rzadu jest zazwyczaj krétsza, jest on zainteresowany
raczej uzyskiwaniem krétkookresowych korzysci
w postaci zapewnienia sobie jak najwyzszego popar-
cia w najblizszych wyborach. Dlatego tez wskazniki
fiskalne stuzace do oceny postep6w dokonanych
przez rzad w dziedzinie reform fiskalnych powinny
mozliwie najpelniej odzwierciedla¢ charakter prowa-
dzonej polityki. Z jednej strony powinno to by¢ bo-
dzcem do rzeczywistego, a nie tylko pozornego reali-
zowania reform. Z drugiej strony moze to stanowic¢
skuteczny argument rzadu w obronie przed naciskiem
niektérych grup spolecznych na zwiekszenie wydat-
kow budzetowych.
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Pojecie dtugu publicznego w teorii i w praktyce

Dlug publiczny jest najczesciej okreslany jako finanso-
we zobowiazanie wladz publicznych (panstwowych
i samorzadowych) z tytutu zaciagnietych pozyczek!.
Podobne ujecie dtugu publicznego prezentuje M. Parki-
n2. Wedlug niego diug publiczny jest to suma zacia-
gnietych pozyczek, ktéra rzad jest winien gospodar-
stwom domowym, przedsiebiorstwom oraz podmiotom
zagranicznym. Diug publiczny jest ujmowany jako za-
s6b, tzn. stanowi sume zakumulowanych w przesztosci
deficytéw pomniejszona o sume zakumulowanych
nadwyzek budzetowych. Wystepowanie deficytu bu-
dzetowego w danym roku przyczynia sie wiec do po-
wiekszenia zasobu diugu, nadwyzki budzetowej powo-
duje jego obnizenie, natomiast réwnowaga budzetowa
nie wptywa na zaséb diugu publicznego w tym ujeciu®.

Inna przyczyna, jak wskazuje S. Owsiak, oprécz
wystepowania deficytéw budzetowych moga by¢ np.
przymusowe wywlaszczenia mienia na zasadzie od-
platnosci, zobowiazania odszkodowawcze?. Przedsta-
wione powyzej definicje dlugu maja wiec charakter
bardziej uniwersalny, uwzgledniaja najbardziej po-
wszechna przyczyne powstawania dtugu, tj. zaciaganie
pozyczek przez sektor publiczny. Jednak przy rozpatry-
waniu definicji dtugu istotny jest takze sposéb okresle-
nia pojecia deficytu budzetowego.

W praktyce wystepuje wiele zasadniczych réznic
w okreslaniu zaréwno dlugu publicznego, jak i deficy-
tu budzetowego w poszczegblnych krajach. Zgodnie
z przyjetymi standardami miedzynarodowymi — zardw-
no przez Miedzynarodowy Fundusz Walutowy, jak
i Unie Europejska — deficyt budzetowy obejmuje defi-
cyt calego sektora finanséw publicznych (general go-
vernment), czyli obejmuje budzet pafstwa, budzety lo-
kalne oraz system finansowania ubezpieczen spotecz-
nych, ponadto tzw. przedsiebiorstwa resortowe oraz in-
stytucje niekomercyjne finansowane i kontrolowane
przez rzad na szczeblu centralnym lub lokalnym®.
Do sektora finanséw publicznych nie sa zaliczane jed-
nostki komercyjne — przedsiebiorstwa, banki itp. — kté-
re stanowia wlasno$é¢ publiczna. Wyjatek stanowia in-
stytucje parabankowe udzielajace kredytéw wytacznie
ze rodkow rzadowych®.

System GFS (Government Finance Statistics) stoso-
wany przez MFW zawiera podzial calego sektora general
government na dwa podstawowe szczeble: centralny

1 Zob. m.in. S. Owsiak: Finanse publiczne. Teoria i praktyka. Warszawa 1998
Wydawnictwo Naukowe PWN, s. 217.

2 Por. M. Parkin: Economics. Addison — Wesley Publishing Company, Inc.,
1990, s. 892-893.

3 Tamze.

4 8. Owsiak: Finanse ..., op.cit., s. 217.

5 Zob. A. Wernik: Niektdre problemy obliczeniowe i interpretacyjne deficytow
budzetowych, s. 95. W: Finanse, banki i ubezpieczenia w Polsce u progu
XXI wieku. Tom I: Finanse publiczne. Materialy konferencyjne, Poznan, 14-17
wrze$nia 2000 r.

6 Ibidem.
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(central government) i lokalny (local government).
W niektérych krajach wystepuje takze trzeci szczebel fe-
deralny (federal government). MFW porzadkuje w ten
sposéb dane statystyczne pochodzace z krajow czlon-
kowskich, ktére nie dokonuja powyzszego rozréznienia,
natomiast w metodzie stosowanej przez organy Unii Eu-
ropejskiej istotny jest wynik catego sektora finanséw pu-
blicznych bez podziatu na poszczegélne szczeble?.

Metoda GFS obejmuje caly system statystyki
budzetowej, ktéry umozliwia analize operacji finanso-
wych sektora publicznego w réznych przekrojach: wy-
datkéw, dochodéw, sposobéw finansowania deficytu
itp. Metoda stosowana w UE dotyczy gtéwnie sposobu
obliczania samego deficytu budzetowego, przy czym
zawiera takze szczegétowe zalecenia w sprawie sposo-
bu ewidencjonowania operacji w sektorze finanséw pu-
blicznych®,

Obliczanie deficytu catego sektora finanséw pu-
blicznych wymaga konsolidacji, czyli wyeliminowania
wzajemnych przeptywéw pomiedzy réznymi podmio-
tami w ramach tego samego sektora. Niezwykle istotne
jest takze rozréznienie pomiedzy przychodami a do-
chodami oraz miedzy wydatkami a rozchodami sektora
publicznego — strumienie pieniezne ptyna takze pomie-
dzy podmiotami sektora publicznego a niektérymi pod-
miotami spoza tego sektora.

W systemie MFW dochody budzetowe obejmuja
wszystkie bezzwrotne przychody ekwiwalentne oraz
nieekwiwalentne, biezace i kapitalowe po odjeciu
otrzymanych dotacji (grants). Do wydatkéw budzeto-
wych zalicza sie natomiast wszystkie biezace i kapita-
towe rozchody podmiotéw sektora finanséw publicz-
nych oraz dotacje udzielone jednostkom spoza sektora
finanséw publicznych.

Metoda obliczania deficytu budzetowego stosowa-
na przez MFW odpowiada konwencjonalnemu ujeciu
deficytu budzetowego (tzw. deficyt konwencjonalny),
ktére dotychczas przewaza w podrecznikach makro-
ekonomii. Deficyt budzetowy jest wiec ujemna réznica
miedzy dochodami a wydatkami budzetowymi, ktéra
musi zosta¢ sfinansowana (jest to tzw. ujecie kasowe).
Charakterystyczna cecha tego systemu obliczen jest uj-
mowanie kategorii ,,pozyczki udzielone minus splaty”
(lending minus repayments) na réwni z wydatkami
budzetowymi. Chodzi tu o pozyczki udzielane przez
podmioty sektora finanséw publicznych w celu realiza-
cji polityki panstwa. Nie zalicza sie do nich pozyczek
zaciagnietych w celu zarzadzania plynnoscia finanso-
wa. Metoda ta zaleca réwniez uwzglednienie transakcji
zwiazanych z nabywaniem lub sprzedaza (badz cesja)
akcji i udziatéw kapitatowych w przedsiebiorstwach,
bankach itp. oraz dotacji inwestycyjnych dla przedsie-

7 Ihidem.

8 Zalecenia te sprowadzaja sie do zgodnosci z Europejskim Systemem Zinte-
growanych Rachunkéw Ekonomicznych (ESA 1979 do 1999 r., natomiast
w okresie pozniejszym ESA 1995).
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biorstw. Konsekwencja takiego ujecia jest zaliczenie
wplywéw z prywatyzacji do kategorii ,,pozyczki udzie-
lone minus splaty”, co w przypadku znacznych wply-
wow z prywatyzacji moze prowadzi¢ do zmniejszenia
deficytu budzetowego?.

Definicja deficytu budzetowego wedlug metod UE
(w ujeciu Traktatu z Maastricht) zasadniczo rézni sie
od wyzej przedstawionej metody GFS. Deficyt budzeto-
wy wedlug tego ujecia to ,przyrost zadluzenia netto”
(net borrowing), czyli przyrost zadluzenia pomniejszo-
ny o przyrost naleznosci (jest to tzw. ujecie memorialo-
we). Podobnie jak naleznosci traktowane sa posiadane
przez podmioty sektora publicznego akcje i udziaty
w przedsiebiorstwach i bankach, a takze $rodki pie-
niezne znajdujace sie na rachunkach bankowych. Sal-
do budzetowe w ujeciu Traktatu z Maastricht ma cha-
rakter majatkowo-kredytowy, czym zasadniczo rézni
sie od salda budzetowego wyznaczanego przez Miedzy-
narodowy Fundusz Walutowy (tzw. saldo obrotéw)10.
Saldo majatkowo-kredytowe jest miernikiem zmian
w stanie majatku, zobowiazan i naleznosci sektora
budzetowego, ktére powstaly w ciagu danego roku. Mo-
ga one by¢ rezultatem operacji budzetowych lub wyni-
ka¢ z innych przyczyn niezaleznych od decyzji w za-
kresie polityki fiskalnej (np. powstanie zobowiazan od-
szkodowawczych Skarbu Panfistwa). Saldo obrotéw wy-
nika natomiast z operacji zwiazanych z gromadzeniem
dochodéw i dokonywaniem wydatkéw, w zwiazku
z czym zaciaganie i splacanie kredytéw lub pozyczek
przez sektor budzetowy nie ma wplywu na wielkos¢ te-
go salda. Jest ono zazwyczaj gtéwna przyczyna przyro-
stu dlugu publicznego, natomiast ksztaltowanie sie
przyrostu diugu publicznego nie ma wplywu na wiel-
kos¢ tego salda. Podstawowe znaczenie dla ksztaltowa-
nia sie wielkosci salda majatkowo-kredytowego ma
przyrost dlugu publicznego brutto. Deficyt budzetowy
wedlug definicji Traktatu z Maastricht to przyrost za-
diuzenia netto calego sektora publicznego. Sprzedaz
zasob6éw majatkowych w $wietle tego ujecia zwieksza
deficyt budzetowy, natomiast zmniejsza deficyt obli-
czony jako saldo obrotéw, jezeli na przyktad wplywy
z prywatyzacji majatku publicznego sa traktowane jako
wplywy budzetowell.

9 Sytuacja taka wystepuje np. w krajach w okresie transformacji systemowej,
chociaz niektére kraje, np. Polska, od poczatku 1998 r. wprowadzily juz zakaz
zaliczania wplywéw z prywatyzacji do dochodéw budzetowych, traktujac je
jako zrodlo finansowania deficytu.

10w opracowaniu z 1986 r. (IMF: A Manual on Government Finance Stati-
stics. Washington, DC., 1986) Miedzynarodowy Fundusz Walutowy zaleca
stosowanie ujecia kasowego zamiast memorialowego, natomiast w opracowa-
niu z 1996 r. (IMF: Government Finance Statistics Manual: Annotated Outli-
ne. Washington, DC., 1996) preferowana jest rachunkowo$¢ budzetowa w uje-
ciu memorialowym. Jak jednak wskazuje W. Easterly (When is fiscal adjust-
ment an illusion? ,Economic Policy”, April 1999, CEPR, CES, MSH, 1999. ...,
op.cit., s. 61), zalegloéci platnicze budzetu (na przyktad wobec pracownikéw
sektora publicznego lub dostawcow dla tego sektora) sa nadal przejéciowo wy-
korzystywane, aby spetni¢ kryteria w zakresie poziomu diugu publicznego
brutto, ktéry nie obejmuje tej pozycji.

11 Szerzej na temat réznic miedzy ww. metodologiami obliczania salda budze-
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Jak juz wspomniano, deficyt budzetowy w krajach
UE jest obliczany jako przyrost zadluzenia netto catego
sektora budzetowego, co mozna przedstawi¢ nastepujaco:

+
DN =DB- N-W M

DN - przyrost zadluzenia netto sektora budzetowego,

DB — przyrost zadluzenia brutto,

N — przyrost nalezno$ci sektora budzetowego,

W —przyrost stanu srodkéw na rachunkach banko-
wych sektora budzetowego,

M — saldo operacji majatkowych w sektorze budze-
towym (wydatki pomniejszone o dochody ze sprzedazy
sktadnikéw majatkowych)12.

Jak wspomniano, w Unii Europejskiej (Europej-
ski System Zintegrowanych Rachunkéw Ekonomicz-
nych — ESA) dlug publiczny obejmuje zadluzenie ca-
tego sektora finanséw publicznych (general govern-
ment), tj. centralnych, regionalnych i lokalnych orga-
néw wladzy i administracji paistwowej oraz fundu-
szy zabezpieczen spolecznych. Obejmuje takze sektor
ustug $wiadczonych przez rzad na zasadach nieko-
mercyjnych (np. publiczne szkoly, szpitale) oraz in-
stytucje nienastawione na osiaganie zysku i $wiad-
czace swoje uslugi na zasadach niekomercyjnych,
ktérych dziatalnos¢ jest finansowana i kontrolowa-
na przez wladze publiczne. Wedlug stosowanej tu de-
finicji, sektor rzadowy nie obejmuje publicznych
przedsiebiorstw, ktére dostarczaja dobra i ustugi
na zasadach rynkowych, ale podlegaja kontroli wladz
publicznych13.

Zadluzenie sektora publicznego obejmuje catkowi-
te zobowiazania wyrazone w warto$ciach nominalnych,
wystepujace na koniec roku w ramach calego sektora ge-
neral government i skonsolidowanego w ramach tego
sektora. Oznacza to, ze kwoty pozostajace do splacenia
wierzycielom sa ujmowane lacznie z dyskontem tych
papier6w skarbowych, w ktérych dyskonto wystepuje.
Konsekwencja stosowania ujecia nominalnego jest takze
okreglanie poziomu zadluzenia nominowanego w walu-
tach obcych po przeliczeniu na walute krajowa po kur-
sie biezacym. Zmiany kursu walutowego beda wiec po-
wodowa¢ zmiane wartosci nominalnej zadtuzenia wy-
razonego w walucie krajowej14.

towego oraz metod ,,przeliczania” salda obrotéw na saldo majatkowo-kredyto-
we: A.Wernik: Perspektywy ..., op.cit., s. 96-100.

12 Tamze.

13 Zob. Provisions Amending The Treaty Establishing The European Econo-
mic Community With a View to Establishing The European Community. Ar-
t104 c., Aneks (art.2); Glossary of Terms, A Statistical Window on OECD Mem-
ber CountriesE Government Sectors, www.oecd.org, oraz OECD Economic
Outlook, Sources and Methods, February 2000, s. 14.

Dane dotyczace relacji diugu publicznego do PKB byly opracowywane
do 1998 r. przez Komisje Europejska, natomiast od 1999 r. szacunki dotycza-
ce ww. relacji sa zgodne z projekcjami OECD w odniesieniu do zobowiazan fi-
nansowych brutto calego sektora rzadowego oraz poziomu PKB.

14 A, Wernik: Perspektywy wstapienia Polski do Europejskiej Unii Walutowej
z punktu widzenia polityki fiskalnej. ,Bank i Kredyt” nr 6/1997.
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Nie ma wéréd ekonomistéw zgody, czy przychody
z prywatyzacji nalezy traktowac jako wptywy budzeto-
we, czy jako zrédlo finansowania deficytu. Wedtug
opracowania Miedzynarodowego Funduszu Walutowe-
go z 1986 r.15, przychody prywatyzacyjne stanowia
zrédio wptywéw budzetowych, natomiast w opracowa-
niu tej samej organizacji z 1996 r.16, wplywy z prywa-
tyzacji sa traktowane jako Zrédlo finansowania deficy-
tu. Kryteria fiskalne z Maastricht takze nie uznaja, ze
wplywy te zmniejszaja poziom deficytu budzetowego,
jednak przyjmuje sie, iz zmniejszaja poziom diugu pu-
blicznego brutto w relacji do PKB. Koncepcja wartosci
netto sektora finanséw publicznych réwniez nie
uwzglednia wplywéw z prywatyzacji jako dochodéw
budzetowych, jednak za punkt odniesienia w prowa-
dzeniu polityki fiskalnej przyjmuje wartos¢ diugu pu-
blicznego netto, a nie bruttol?, co wydaje sie zapobie-
gac opisanej wyzej niesp6jnosci.

Zdaniem A. Wernika, zadna z tych metod nie mo-
ze by¢ uwazana za lepsza, kazda z nich ma inna moc
objasniajaca. W metodzie GFS okresla sie, jaka sume
pozyczek trzeba zaciagna¢ na pokrycie niedoboru
wplywéw budzetowych, natomiast metoda stosowa-
na w Unii Europejskiej daje odpowiedz na pytanie, jak
zmieni sie sytuacja majatkowa sektora publicznego,
czyli jak zmienia sie aktywa i pasywa pod wplywem
réznych operacji finansowych prowadzonych przez
jednostki sektora publicznego!8. W metodzie GFS bie-
rze sie pod uwage tylko zmiany po stronie pasywoéw,
metoda UE obejmuje takze zmiany po stronie aktywow.
Zdaniem A. Wernika, tylko pozornie zapewnia to pet-
niejszy obraz deficytu budzetowego ze wzgledu na nie-
pewnos¢ zwiazana z ksztaltowaniem sie naleznosci,
np. trudnosci wystepujace przy probie okreslenia stop-
nia Sciagalnosci zalegltodci podatkowych, wymagajace
arbitralnego zalozenia o skali tego zjawiska. Wedtug te-
go autora, ,,podwaza to ekonomiczny sens uzyskanego
wyniku”. Ponadto metoda ta stwarza wiele innych
mozliwo$ci manipulacji statystycznych. Przyktadowo,
w celu ,statystycznego” obnizenia poziomu deficytu
budzetowego dotacje udzielone jednostkom spoza sek-
tora finanséw publicznych moga zosta¢ zarejestrowane
jako pozyczki udzielone tym jednostkom. Metoda GFS
jest, zdaniem A. Wernika, bardziej jednoznacz-
na w kwestii obliczania deficytu budzetowego ze
wzgledu na mozliwos¢ dokladnego okreslenia sum,
ktére przyshuguja wierzycielom19,

Z punktu widzenia dyskusji nad pozadanym
ksztaltem wskaznikow fiskalnych szczeg6lne znaczenie
maja dwie klasyfikacje dtugu publicznego, a mianowi-
cie podzial dtugu na diug publiczny netto i dtug pu-

15 IMF: A Manual ..., op.cit., s. 108, 116.

16 IMF: Government ..., op.cit., s. 54.

17 'W. Easterly: When is ..., op.cit.

18 por. A. Wernik: Niektére ..., op.cit., s. 99.
19 por, S. Owsiak: Finanse ..., op.cit.
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bliczny brutto, ponadto diug w ujeciu nominalnym i re-
alnym.

Ze wzgledu na stosowane zasady ewidencji, a tak-
ze z punktu widzenia rzeczywistego obciazenia gospo-
darki i spoleczenstwa dlugiem publicznym, diug pu-
bliczny mozna podzieli¢ na diug publiczny netto oraz
dtug publiczny brutto.

Réznica miedzy stanem zobowiazan a stanem na-
leznosci okre$la zazwyczaj poziom dlugu publicznego
netto, ktéry wystepuje prawie wylacznie na szczeblu
budzetu centralnego. Budzety lokalne i fundusze poza-
budzetowe wykazuja czesto nadwyzki naleznosci
nad zobowiazaniami, co korzystnie wplywa na zmniej-
szenie tacznego dlugu calego sektora publicznego®0
(general government). Dlug publiczny brutto odzwier-
ciedla natomiast calo$¢ zobowiazan finansowych rza-
du, czyli obejmuje zobowiazania wtadz publicznych
wobec podmiotéw krajowych i zagranicznych nienale-
zacych do sektora finanséw publicznych. Zobowiaza-
nia te, jak juz wspomniano, najczeéciej wiaza sie z za-
ciaganiem pozyczek przez podmioty nalezace do sekto-
ra publicznego. Podmioty te moga takze udziela¢ pozy-
czek innym podmiotom, lokowaé¢ nadwyzki na rynkach
finansowych; ponadto na ich rachunkach bankowych
wystepuja zawsze jakie$ srodki pieniezne, co w efekcie
powoduje zmniejszenie faktycznego obciazenia diu-
giem publicznym. Przy szacowaniu poziomu nalezno-
sci sektora publicznego nalezy jednak wzia¢ pod uwa-
ge mozliwosci wyegzekwowania ich w przysztosci (do-
tyczy to przede wszystkim zalegloéci podatkowych
oraz innych przymusowych naleznosci na rzecz wtadz
publicznych, na przyktad cet, optat)2l. Diug publiczny
netto lepiej odzwierciedla wiec rzeczywista skale zobo-
wiazan panstwa wobec spoleczenstwa. Ponadto diug
publiczny brutto zazwyczaj opacznie przedstawia rze-
czywista pozycje fiskalna rzadu w przypadku wykorzy-
stania tej miary do badania stabilnosci fiskalnej. Wyni-
ka to z faktu, ze czesto posiadane przez rzad aktywa fi-
nansowe moga by¢ natychmiast wykorzystane do spta-
ty diugu?2.

Réznica miedzy dltugiem publicznym brutto a dtu-
giem publicznym netto staje sie bardziej wyrazista
po uwzglednieniu istoty aktywéw finansowych rzadu,
w szczegblnosci aktywéw zwiazanych z dziatalnoscia
panstwa jako posrednika finansowego. Rzad zaciaga
pozyczki w celu udzielenia pozyczek osobom fizycz-
nym (np. kredyty budowlane) lub instytucjom (np. po-
zyczki wspierajace rozwdj regionalny). Pomniejszenie
dtugu brutto o wartoé¢ tych aktywéw powoduje jednak
czeste zanizenie poziomu dlugu publicznego netto ze

20 Zob. szerzej H. Sochacka- Krysiak: Finanse publiczne. Analiza poré6wnaw-
cza. Warszawa 1997, SGH, Studia Finansowo- Bankowe, Poltext, s.115-120.
21§, Owsiak: Finanse ..., op.cit., s. 220 oraz N. Chalk, R. Hemming: Assessing
Fiscal Sustainability in Theory and Practice. IMF Working Paper, April 2000,
s. 15.

22 Zob. N. Chalk, R. Hemming: Assessing Fiscal Sustainability in Theory and
Practice. IMF Working Paper, April 2000, s. 15.



BANK 1 KREDYT listopad-grudzien 2003

wzgledu na fakt, ze dochody z udzielonych przez pan-
stwo pozyczek sa czesto nizsze od kosztéw ich pozy-
skania przez rzad. Dodatkowo, gdy wiarygodnos¢ po-
zyczkobiorcow jest watpliwa, faktyczna wartoéé akty-
wow pafistwa jest nizsza od ich wartoéci ksiegowej23.

Przyjmujac za kryterium fakt uwzglednienia tempa
wzrostu cen lub brak tego typu korekty, mozna wyréznié:

— dlug w ujeciu nominalnym;

— diug w ujeciu realnym.

Istnieje powszechne przekonanie, Ze realna war-
tos¢ dlugu lepiej odzwierciedla rzeczywiste obciazenie
gospodarki diugiem publicznym niz diug w ujeciu no-
minalnym. Szczegélowe uzasadnienie tej tezy zostanie
przedstawione ponizej w ramach koncepcji pomiaru
diugu publicznego.

Koncepcje pomiaru poziomu diugu

Aby przeanalizowa¢ ekonomiczne skutki deficytu bu-
dzetowego i dlugu publicznego koniecznym warun-
kiem wstepnym jest wybdr wlasciwej metody pomiaru
tych wskaznikéw. Problem polega jednak na tym, ze
poglady ekonomistéw na ten temat sa bardzo zréznico-
wane. Jak stwierdza M. Boskin?4, Lwybor wlasciwego
miernika deficytu i dilugu zalezy od rodzaju pytan,
na ktére chcemy uzyska¢ odpowiedz”. Ekonomisci sa
raczej zgodni co do faktu, ze oficjalne dane dotyczace
diugu publicznego oraz deficytéw budzetowych nie sa
dobrymi wyznacznikami charakteru prowadzonej poli-
tyki fiskalnej?5. Dlatego miedzy innymi pojawily sie
rézne koncepcje pomiaru poziomu tych wskaznikow.
Chodzi gléwnie o dostosowanie ,oficjalnych” danych
o nastepujace aspektyzs:

— warunki makroekonomiczne,

—aktywa i zobowiazania ,,poza” oficjalnym dlugiem,

— wyodrebnienie ,,budzetu biezacego” i ,budzetu
kapitalowego”,

- wprowadzenie ,rachunkowos$ci pokoleniowej”
uwzgledniajacej wplyw polityki fiskalnej na r6zne po-
kolenia (Generational Accounting)”.

23 70b. J.C. Chouraqui, B. Jones, R.B. Montador: Public Debt in a Medium Per-
spective. OECD Economic Studies, nr 7, cyt. za U. Kosterna: Deficyt budzetu
panistwa i jego skutki ekonomiczne. Warszawa 1995 CASE i Wydawnictwo
Naukowe PWN.

24 Zob. M. Boskin: Concepts and Measures of Federal Deficit and Debt and
Their Impact on Economic Activity. W: The Economics of Public Debt. Proce-
edings of a Conference held by the International Economic Association at
Stanford, California, New York, St. Martin's Press, 1991 (pod red. K.J. Arrowa
i M. Boskina), s. 78.

25 Wedtug standardowej analizy neoklasycznej oficjalne wskazniki dotyczace
deficytu stanowia sensowny z punktu widzenia ekonomicznego obraz spadku
oszczednosci rzadowych (zob. J.L. Yellen: Symposium on the Budget Deficit.
,Journal of Economic Perspectives”, vol.3, nr 2, Spring 1989, s. 18.

26 Por.: N.G. Mankiw, D.W. Elmendorf: Government Debt. March 1998, NBER
Working Paper nr W6470, s. 3-8.

27 Jest to metodologia zaproponowana po raz pierwszy przez A.J. Auerbacha,
L.J. Kotlikoffa oraz J. Gokhale’a w opracowaniu pt. Generational Accounts:
A Meaningful Alternative to Deficit Accounting. Tax Policy and the Economy,
Cambridge, Massachusetts: NBER and MIT Press, 1991, s. 55-110 oraz L.J. Ko-
tlikoff: Generational Policy, NBER Working Paper Nr 8163, March 2001.

Polityka Budzetowa 83

Dostosowanie do warunkéw makroekonomicznych

Oficjalne dane statystyczne nt. dtugu publicznego i de-
ficytu sa czesto skorygowane w taki sposéb, aby od-
zwierciedlaly trzy zmienne makroekonomiczne:

— poziom cen,

— stope procentowa,

— stan koniunktury gospodarczej.

Dostosowanie dlugu do zmiany poziomu cen ma
duze znaczenie, poniewaz realna wartos¢ diugu jest bar-
dziej istotna niz jego wartoé¢ nominalna. Dla danego po-
ziomu diugu D i poziomu cen P, realny dlug to D/P. Jed-
nak w odniesieniu do deficytu budzetowego dostosowa-
nie do zmiany poziomu cen jest bardziej skomplikowa-
ne: realny deficyt jest definiowany jako zmiana realnej
warto$ci dlugu. W tym przypadku realny deficyt jest
réowny nominalnemu deficytowi podzielonemu przez
poziom cen minus stopa inflacji i pomnozonemu istnie-
jacy dlug, co mozna wyrazi¢ wzorem:

d(D/P)dt = (dD/ dt)/P — [(dP/dt)/P] *(D/P)

Korekta o inflacje, reprezentowana przez drugie
wyrazenie po prawej stronie tego réwnania moze by¢
duza, gdy inflacja jest wysoka lub dtug do splacenia jest
wysoki. W rzeczywistoéci moze to przeobrazi¢ nomi-
nalny deficyt budzetowy w nadwyzke budzetowa
w ujeciu realnym?28. Inna propozycja korekty o inflacje
jest wskaznik tzw. deficytu operacyjnego. Mozna go
przedstawi¢ jako:

- deficyt konwencjonalny — inflacyjny sktadnik
platnosci odsetkowych

lub inaczej:

- deficyt pierwotny + realny sktadnik platnosci od-
setkowych29,

Wedlug R. Eisnera, korekta deficytu o poziom in-
flacji powinna obejmowa¢ caloé¢ rzadowych zobowia-
zan lacznie z baza monetarna. Proponowana korekte
mozna przedstawi¢ nastepujaco:

D=D-PA+FB-P(B+M-A)

D — deficyt konwencjonalny,

A - rzadowe aktywa finansowe,

B - rzadowe zobowiazania przynoszace dochdd
w posiadaniu spoleczenistwa,

P,, Pg —érednie wazone stopy zmian cen A i B,

P — stopa inflacii,

M — baza monetarna,

B+ M — A — dtug publiczny netto3.

Nastepna korekta dotyczy poziomu stopy procen-
towej. Poprawke te nalezy uwzgledni¢, poniewaz ryn-

28 Por.: N.G. Mankiw, D.W. Elmendorf: Government ..., op.cit.

29 Zob. szerzej: U. Kosterna: Deficyt ..., op.cit., s. 25-33.

30 Por. R. Eisner: Which Budget Deficit? Some Issues of Measurement and
Their Implications. ,,American Economic Review”. Papers and Proceedings nr
2/1984, vol. 74, s. 140-141 oraz U. Kosterna: Deficyt ... op.cit., s. 29.
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kowa wartoé¢ dlugu moze by¢ bardziej istotna niz jego
nominalna wartoéé. Kiedy stopa procentowa roénie,
warto$¢ rynkowa dlugu publicznego maleje ceteris pa-
ribus; odwrotnie jest w przypadku spadku stopy pro-
centowej. Warto zaznaczy¢, ze dana zmiana stopy
w wiekszym stopniu wplywa na wartos¢ dtugu o diuz-
szym terminie zapadalnosci — jego warto$¢ wzrasta bar-
dziej niz warto$¢ dtugu o krétszym terminie. Jak jednak
podkreslaja N. Chalk, R. Hemming31, dla wielu krajéw
informacje na temat warto$ci rynkowej dtugu rzadowe-
go po prostu nie sa dostepne. Ponadto ze wzgledu
na fakt, ze rzad jest znaczacym podmiotem uczestnicza-
cym w transakcjach na rynkach dlugu, wspomnia-
na warto$¢ rynkowa jest trudna do oszacowania. W mo-
mencie rozpoczecia operacji wykupu dlugu rzad za-
zwyczaj przyczynia sie do wzrostu wartosci rynkowej
dtugu pozostatego do sptaty.

Trzecie powszechnie akceptowane dostosowanie
dotyczy uwzglednienia stanu koniunktury gospodar-
czej. Poniewaz deficyt rosnie automatycznie, gdy
zmniejsza sie aktywnodé gospodarcza i odwrotnie
(wplyw dziatania automatycznych stabilizatoréw ko-
niunktury), deficyt budzetowy w danym roku moze
wprowadzaé¢ w blad co do charakteru polityki fiskal-
nej. Przykltadowo, niezalezne od zmian polityki fiskal-
nej obnizenie popytu inwestycyjnego z powodu pesy-
mistycznych oczekiwan przedsiebiorstw co do ich
przysztych zyskéw z inwestycji moze doprowadzié
do spadku poziomu popytu globalnego w okresie bie-
zacym, co pociaga za soba obnizenie wpltywdéw podat-
kowych z powodu nizszego poziomu PKB. Ponadto
spadek zatrudnienia i wzrost bezrobocia powoduja
koniecznos¢ zwiekszenia wydatkéw transferowych
panstwa. W tym przypadku deficyt wzrosnie wiec au-
tomatycznie przy braku zmian charakteru polityki fi-
skalnej. ,,Deficyt przy pelnym zatrudnieniu” lub ina-
czej ,,deficyt strukturalny” (high-employment deficit,
structural deficit, inne nazwy to: ,,cyclically adjusted
deficit”, standardized employment deficit”’) eliminuje
wplyw koniunktury na stan budzetu. Tego typu defi-
cyt opiera sie na szacunkach, jakie bylyby wydatki
i wplywy przy zalozeniu, ze gospodarka w petni wy-
korzystuje moce wytworcze (tzn. przy wystepowaniu
tzw. naturalnej stopy bezrobocia), co jest lepszym
przyblizeniem charakteru polityki fiskalnej. Aby okre-
sli¢, jaki jest wptyw dyskrecjonalnej polityki fiskalnej
na stan budzetu, coraz czesciej oblicza sie saldo pier-
wotne dostosowane cyklicznie (cyclically-adjusted
primary balance). Saldo to jest lepszym miernikiem,
poniewaz nie obejmuje zmian wysokosci platnosci
odsetkowych, na ktére rzady nie wywieraja bezpo-
sredniego wplywu.

31 Zob. N. Chalk, R. Hemming: Assessing ..., op.cit. ,Assessing Fiscal Susta-
inability in Theory and Practice”, IMF Working Paper, April 2000, s. 15.
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Aktywa i zobowigzania ,poza” oficjalnym diugiem

Dlug zaciagany u spoleczenistwa stanowi najwieksza czes¢
oficjalnych zobowiazan rzadu, ale jak juz wspomniano,
istnieja takze inne przyczyny przyrostu diugu publiczne-
go. Co wiecej, rzad utrzymuje takze znaczne aktywa. Jak
podkreslili Eisner i Pieper32, calosé tych aktywéw i zobo-
wiazan powinna by¢ uwzgledniona przy okreslaniu sytu-
acji finansowej rzadu. Niestety, bardzo trudno jest oszaco-
waé warto$¢ wielu rzadowych aktywéw i zobowiazan. Po-
nadto nalezaloby takze uwzglednié¢ potencjalne zobowia-
zania rzadu z tytutu gwarantowania pozyczek dla niektd-
rych podmiotéw lub wynikajace z programéw ubezpie-
czen spotecznych. Do aktywéw finansowych rzadu zali-
cza sie przede wszystkim naleznoéci dla tego sektora, ka-
pitat rzeczowy zawiera natomiast maszyny i urzadzenia
oraz zasoby nieodnawialne, takie jak na przyktad zloza su-
rowcéw mineralnych.

Niektére problemy z pomiarem maja przede
wszystkim charakter techniczny. Na przyktad duza
cze$¢ kapitatu rzeczowego posiadanego przez rzad od-
nosi sie do débr przemystu zbrojeniowego, wiele z tych
débr nie jest (legalnie) sprzedawanych na rynkach. Po-
nadto w przypadku na przyktad rzadowego ubezpie-
czenia depozytéw bankowych bardzo trudno oszaco-
wac przyszle koszty dla rzadu oraz prawdopodobien-
stwo ich wystapienia. Inny problem z pomiarem ma
charakter konceptualny. Czy przyszte korzysci z ubez-
pieczenia spolecznego wyszczegdlnione w biezacym
prawie stanowia zobowiazania rzadowe w tym samym
sensie jak oficjalny dtug? Odpowiedz na to pytanie za-
lezy przynajmniej czeSciowo od tego, w jaki sposdb zo-
bowiazania te sa postrzegane przez gospodarstwa do-
mowe. Jezeli wierza one, ze te korzysci beda wyptaca-
ne z tym samym prawdopodobienistwem, z jakim be-
dzie honorowany oficjalny diug, wtedy sensowne byto-
by traktowanie zaktualizowanej wartosci tych korzysci
jako dlugu rzadowego. Podobne problemy powstaja
w odniesieniu do stuzb cywilnych (civil service), wy-
plat emerytur ,mundurowych”, stuzb medycznych
oraz z tytulu innych programéw przyznajacych upraw-
nienia33. Dlatego m.in. zdaniem N.G. Mankiwa i D. W.
Elmendorfa, przy podejmowaniu decyzji, jaki wskaznik
polityki fiskalnej jest najlepszy, konieczne jest zajecie
stanowiska w sprawie wyboru wtasciwego modelu za-
chowania sie podmiotéw gospodarczych.

Podobne stanowisko prezentuje m.in. W. Easterly34
twierdzac, ze , konwencjonalne miary deficytu uwzgled-
niaja gléwnie widoczne zmiany w poziomie dtugu rzado-
wego, ale w duzym stopniu ignoruja ukryte zmiany w po-
ziomie rzadowych aktywéw i pasywéw. Lepszym mier-

32 Zob. R. Eisner, P. J. Pieper: A New View of the Federal Debt and Budget De-
ficits. ,,American Economic Review” nr 74, March, 1984, s. 11-29.

33 Zob. D.W. Elmendorf, N.G. Mankiw: Government ..., op.cit., s. 5-6.

34 W, Easterly: When is fiscal adjustment an illusion? ,Economic Policy”,
April 1999, CEPR, CES, MSH, 1999.
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nikiem deficytu bytaby zmiana poziomu wartosci netto
sektora publicznego (the public sector net worth): suma
wartoéci wszystkich jego aktywow pomniejszona o sume
wszystkich zobowiazan”3. Takie stanowisko podziela
wiekszos¢ ekonomistéw zajmujacych sie problematyka
sektora publicznego. W.H. Buiter, M. Blejer i A. Cheasty

36 rowniez twierdza, ze zmiana wartosci

oraz R. Eisner
netto jest wlasciwa koncepcja pomiaru deficytu. Autorzy
ci nieco odmiennie definiuja samo pojecie wartosci netto
sektora publicznego, przyznaja jednak zgodnie, ze
w praktyce pomiar tego wskaznika jest trudny.

Wedtug W.H. Buitera, G. Corsettiego i N. Roubinie-
go37, do aktywéw rzadowych zaliczyé nalezy takze
zaktualizowana warto$¢ wplywéw podatkowych oraz
sktadek z tytulu ubezpieczen spolecznych, kapitalu
rzeczowego bedacego wlasnoscia sektora publicznego,
udzialéw w panstwowych przedsiebiorstwach, aktywa
w postaci zasobéw mineralnych, ziemi, a takze zaktu-
alizowana warto$¢ renty emisyjnej pochodzacej z kre-
acji pieniadza38. Autorzy ci sa wiec zwolennikami uj-
mowania zaréwno aktywo6w, jak i pasywoéw sektora pu-
blicznego w szerokim rozumieniu.

Wyodrehnienie budietu bieigcego i kapitatowego

Jednym ze sposobéw uwzglednienia niektérych akty-
wow rzadowych w obliczaniu salda budzetowego jest
podzial budzetu na dwie czesci:

— budzet kapitalowy (capital budget),

— budzet biezacy (operating budget).

Jak wskazuja N.G. Mankiw i D.W. Elmendorf39,
w ten sposdb wydatki biezace nie obejmowalyby zaku-
pu nowych débr kapitalowych, lecz tylko wartosc
amortyzacji wczeéniej nabytego kapitalu trwatego. Jed-
nym z efektéw takiego ujecia bylaby mozliwos¢ doko-
nywania zakup6w aktywéw kapitalowych bez wykazy-
wania tego w poziomie oficjalnego deficytu, czyli kon-
troli podlegaloby ksztaltowanie sie salda w budzecie
biezacym. Istnieje tu jednak niebezpieczefistwo wyste-
powania nadmiernych wydatkéw, gléwnie z powodu
trudnosci w dokladnym rozgraniczeniu charakteru na-
bywanych débr, czy maja one charakter débr kapitato-
wych, czy nie spelniaja tego warunku. W takich niejed-
noznacznych sytuacjach istnieje niebezpieczenstwo, ze
rzad zaliczy tego typu dobra do débr kapitalowych, aby

35 Tamze, s. 57.

36 Zob. ML Blejer, A. Cheasty: The measurement of fiscal deficits: analytical
and methodological issues. ,Journal of Economic Literature” nr 2/1991; W.H.
Buiter: A Guide to Public Sector Debt and Deficits. ,,Economic Policy. A Euro-
pean Forum”, November nr 1985/1; R. Eisner: Which budget deficits? Some is-
sues of measurement and their implications. ,,American Economic Review”.
Papers and Proceedings, May 1984, Vol. 74, nr 2.

37 W. Buiter, G. Corsetti, N. Roubini: Excessive deficits: sense and nonsense
in the treaty of Maastricht. ,,Economic Policy”,16, s. 58-90.

38 Podobne stanowisko w tej kwestii prezentuja. M.L Blejer i A. Cheasty (zob.
The measurement ..., op.cit. ).

39 Por.: N. G. Mankiw i D. W. Elmendorf: Government ..., op.cit.
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unikna¢ zwiekszenia poziomu wykazywanego oficjal-
nie deficytu budzetowego.

Ponadto, jak argumentuja B.H. Potter i J. Diamond40,
taki ,,dualny” budzet moze by¢ oparty na niespéjnych
zatozeniach makroekonomicznych, odmiennych klasy-
fikacjach budzetowych lub regutach ksiegowych.
Utrudnia to opracowanie skonsolidowanego budzetu,
a takze wprowadzenie limitéw wydatkowych czy pro-
graméw dostosowan fiskalnych. Podzial budzetu
na dwie czesci autorzy uwazaja za naruszenie zasady
jednosci budzetu i wymieniaja jako jedna z powszech-
nych stabosci wystepujacych na etapie przygotowywa-
nia budzetu.

Wydaje sie, ze powyzszy problem mozna byloby
przynajmniej czeSciowo rozwiaza¢ poprzez wprowadze-
nie jednolitych standardéw ksiegowych lub ustalenie
spojnej klasyfikacji budzetowej dla obu czesci budzetu.
Dodatkowo wyznaczenie jednej osoby (ministra) odpo-
wiedzialnego za wykonanie catosciowego budzetu ograni-
czyloby ryzyko przekroczenia wyznaczonych limitéw wy-
datkowych. W praktyce jednak niemozliwe jest catkowite
wyeliminowanie nieuczciwych praktyk ksiegowych.

Rachunkowosci budietowa uwzgledniajgea wplyw polityki fiskalnej
na réine pokolenia

Rachunkowosé¢ pokoleniowa (generational accoun-
ting) zostala zaproponowana przez Auerbacha, Go-
khale’a i Kotlikoffa w 1991 r.41 jako alternatywa wo-
bec standardowych metod obliczania deficytu i dlugu
publicznego. Zdaniem tych ekonomistéw, konwen-
cjonalne mierniki fiskalne odzwierciedlaja arbitralna
klasyfikacje wplywoéw i wydatkéw rzadowych w celu
utrudnienia identyfikacji wplywu polityki fiskalnej
w biezacym okresie na charakter tej polityki w przy-
szlosci. ,Rachunkowo$¢ pokoleniowa” pozwala oce-
nia¢ charakter polityki fiskalnej poprzez jej wplyw
na sytuacje réznych pokolen, a nie jako roczne zesta-
wienie wydatkéw i wplywéw budzetowych. Metoda
ta polega na ekstrapolacji biezacej polityki makro-
ekonomicznej na caly okres zycia os6b zyjacych
w biezacym okresie i oszacowaniu wielkosci podat-
koéw netto, ktére musialyby one zaplaci¢ przy zaloze-
niu, ze polityka ta bedzie miala taki charakter jak
obecnie. W wielkoéci podatkéw netto, ktéra beda
zmuszone zaplaci¢ przyszle pokolenia, uwzglednio-
no miedzyokresowe ograniczenie budzetowe rzadu.
Pozwala to na ocene stopnia, w jakim polityka fiskal-
na przyczynia sie do redystrybucji zasobéw miedzy
rézne pokolenia.

40 B.H. Potter, J. Diamond: Guidelines for Public Expenditure Management.
IMF, 1999, rozdziat III, s. 7-8.

41 por, A.]. Auerbach, J. Gokhale, Kotlikoff : Generational accounting: a me-
aningful way to evaluate fiscal policy. ,Journal of Economic Perspectives” nr
8/1994, s. 73-94 oraz L. Kotlikoff: Generational Policy. NBER Working Paper,
Nr W8163, March 2001.
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Metoda ta ma jednak istotne niedoskonatosci, w du-
zym stopniu o charakterze technicznym. Przyktadowo,
problemem jest wybér wiasciwego poziomu stopy dys-
kontowej dla przysztego strumienia podatkéw — wysokosé
tej stopy ma istotny wplyw na otrzymane rezultaty ilo-
$ciowe. Druga kontrowersyjna kwestia jest rozstrzygnie-
cie, czy klasyfikacja rzadowych wplyw6w i wydatkéw ma
w rzeczywistosci charakter arbitralny. Na przyktad w me-
todologii stosowanej w ramach generational accounting
platnosci z tytulu ubezpieczen spolecznych sa traktowane
na réwni z wyplatami odsetek od dlugu rzadowego. Jak
wskazuje D. Cutler2, rzad ma wieksze mozliwosci zredu-
kowania poziomu przyszlych wyplat z tytutu ubezpie-
czen spolecznych anizeli obnizenia wysokosci przysztych
odsetek od istniejacego dtugu rzadowego.

Dodatkowym powaznym zarzutem wobec tej me-
tody jest przyjecie specyficznego modelu zachowania
sie jednostek, a szczegdlnie zalozenie o braku przeka-
z6w miedzypokoleniowych. W efekcie zachowanie
sie jednostek oraz poziom ich dobrobytu zaleza
od ich szacunkéw co do skutkéw prowadzonej przez
rzad polityki tylko i wylacznie w ciagu calego zycia
tych jednostek. Jesli jednak charakteryzuje je krétko-
wzroczno$¢ lub maja ograniczony dostep do kredy-
tow, ich decyzje ekonomiczne oraz poziom dobroby-
tu moga by¢ w wiekszym stopniu podatne na zmiany
biezacego opodatkowania zamiast na zmiany zaktu-
alizowanej wartosci przyszlych podatkéw. Jesli jed-
nak jednostki kieruja sie w swym postepowaniu al-
truizmem (altruistic bequest motive), wtedy ich decy-
zje oraz poziom dobrobytu beda wrazliwe na wiel-
kos¢ przysztych podatkéw, ktére beda obciazeniem
dla nastepnych pokolen. W obu przypadkach metoda
generational accounting wykazuje mniejsza uzytecz-
noé¢ zaréwno do celéw pozytywnych, jak i norma-
tywnych43,

Metoda ta ma jednak wielu zwolennikéw. Przy-
ktadowo P. Masson i M. Mussa twierdza, ze mimo ar-
bitralnych zalozen co do zbyt odleglej przyszloéci me-
toda dotyczy bardzo istotnych kwestii, zbyt czesto po-
mijanych w publicznych debatach. Ich zdaniem, ,kla-
rowne zalozenia (chociaz nieco arbitralne) zwiekszaja
przejrzysto$¢ rachunkéw budzetowych oraz pozwalaja
oszacowaé ukryte (nieoficjalne) zobowiazania”44. Po-
dobne stanowisko prezentuje M. Boskin4®, wedtug
ktérego ,,warto$¢ netto sektora publicznego” jest naj-
lepszym miernikiem relatywnego wplywu diugu pu-

42 Zob. D. Cutler: Book Review of Laurence Kotlikoff: Generational Accoun-
ting. ,National Tax Journal”, 56, March 1993, cyt. za N.G. Mankiw, D.W. El-
mendorf: Government ..., op.cit. oraz L.]. Kotlikoff: Generational Policy. NBER
Working Paper Nr 8163, March 2001.

43 Por.: N.G. Mankiw, D.W. Elmendorf: Government Debt. NBER Working Pa-
per nr W6470, March, 1998, s. 8.

44 P, Masson, M. Mussa: Long — Term Tendencies in Budget Deficits and Debt.
W: Budget Deficits and Debt: Issues and Options. A symposium sponsored by
the Federal Reserve Bank of Cancas City, Jackson Hole, Wyoming, August 31
— September 2, 1995, s. 49.

45 M. Boskin: Concepts ..., op.cit., s. 97.
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blicznego na gospodarke, a takze ulepszonym mierni-
kiem narodowego majatku ze wzgledu na znaczny
udzial sektora publicznego we wspdélczesnych gospo-
darkach.

Zdaniem Roberta Eisnera, ,,oficjalne” metody szaco-
wania deficytu powoduja jego zawyzenie, co wywoluje
falszywe alarmy i moze w niewlasciwy sposéb ukierun-
kowaé polityke?6. Autor ten jest zwolennikiem keyne-
sowskiego podejscia do kwestii deficytu i dtugu publicz-
nego. Wedlug niego, ekonomicznie istotny wskaznik de-
ficytu mogtby korespondowaé¢ ze zmiana realnej warto-
§ci dlugu rzadowego. Gléwne wady ,oficjalnych”
wskaznikéw, zdaniem Eisnera, sa nastepujace:

— ,.calosciowy” budzet obejmuje sprzedaz i zakup
aktywéw rzadowych, ktére nie wplywaja na poziom
diugu netto,

— zadne wydatki rzadowe, ktére moga by¢ zaklasy-
fikowane jako inwestycje netto, nie powinny by¢ zali-
czane do deficytu,

— wla$ciwy miernik deficytu méglby uwzgledniac¢
wszelkie obnizki realnej wartosci dlugu rzadowego
przypisywane zmianom poziomu stopy procentowej,
ktére obnizaja rynkowa warto$¢ diugu, lub zwiazane
z inflacja, ktéra obniza jego realna wartos¢,

— deficyt strukturalny lepiej niz aktualny deficyt
ukazuje, w jakim stopniu rzad przyczynia sie, w sposéb
dyskrecjonalny, do obnizenia poziomu narodowych

oszczednosci4’.

Whioski

W praktyce finanséw publicznych najczesciej oblicza-
ne sa nadal cztery miary salda budzetowego: deficyt
konwencjonalny, saldo pierwotne budzetu, budzet
dostosowany cyklicznie oraz saldo budzetu skorygo-
wane o inflacje. W kategorii miar zadluzenia sektora
publicznego najcze$ciej stosowanymi miarami sa:
dtug publiczny netto i brutto*8. Najczesciej jednak
omawianymi i poréwnywanymi wskaznikami pozo-
staja miary oficjalne, tj. konwencjonalny deficyt bu-
dzetowy oraz wielko$¢ dlugu publicznego brutto
w ujeciu nominalnym, gtéwnie ze wzgledu na fakt, ze
metody ich obliczania sa najmniej kontrowersyjne.
Propozycje udoskonalenia wskaznikéw fiskalnych nie
zostaly wiec w istotny sposéb uwzglednione. Nalezy
takze podkresli¢ istotna tendencje do uwzgledniania
postulatéw ,jakosciowych” obok ilosciowych wskaz-
nikéw dotyczacych poziomu diugu publicznego i de-
ficytu budzetowego. Szczegdlnie dotycza one struktu-
ry dlugu publicznego, gléwnie w odniesieniu do kra-

46 por. R. Eisner: Budget Deficits: Rhetoric and reality. ,Journal of Economic
Perspectives”, Spring, s. 73-93.

47 Zob. R. Eisner: Budget Deficits: Rhetoric and Reality. ,,Journal of Economic
Perspectives”, vol. 3, nr 2, Spring 1989, s. 75-77.

48 70h. przyktadowo OECD (OECD Economic Outlooks, OECD Economic Su-
rveys) oraz opracowania Miedzynarodowego Funduszu Walutowego.
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jow najbardziej zadluzonych. Konfrontacja iloscio-  struktury diugu z uwzglednieniem terminéw zapadal-
wych wskaznikéw z danymi np. na temat mozliwoéci  noéci to czynniki, ktére lacznie w pelniejszy sposéb
osiagania wplywoéw podatkowych przez rzad, udzialu =~ wydaja sie wskazywa¢ zaré6wno na uwarunkowania,
dlugu denominowanego we wlasnej walucie w diugu  jak i na charakter prowadzonej przez rzad polityki fi-
ogblem, stopy oszczednoSci w gospodarce, a takze  skalnej.
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