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Streszczenie: Podstawowym elementem efektywnego funkcjonowania kazdego panistwa jest sprawne
i rozsagdne zarzadzanie finansami publicznymi. Kazdy przejaw aktywnosci struktur publicznych wymaga
finansowania srodkami publicznymi. W nowoczesnych panstwach istniejg dodatkowe mozliwosci finan-
sowania potrzeb budzetowych, np. emisja obligacji. Gdy suma wydatkéw panstwa przewyzsza sume
jego dochoddéw, mamy do czynienia z deficytem. Suma tych deficytéw z nastepujgcych po sobie lat,
wraz z innymi czynnikami, stanowi dtug publiczny. Celem opracowania jest zbadanie istoty i przyczyn
powstawania dtugu publicznego oraz ocena jego poziomu i skutkéw dla gospodarki. W opracowaniu
wykorzystano metode opisowg i metode analizy danych statystycznych. Dane zaczerpnieto z opraco-
wan statystycznych Ministerstwa Finanséw. Wyniki analizy wskazujg m.in., ze dtug Skarbu Panstwa
jest najwazniejszg pozycjg w strukturze panstwowego dtugu publicznego i pozyskany zostat na rynkach
krajowych.

Stowa kluczowe: dtug publiczny, deficyt budzetowy, rownowaga budzetowa

1. Wstep

Pojecia dfugu publicznego i dtugu Skarbu Panistwa sg bezposrednio zwigzane z problematykg zadtuze-
nia sektora finanséw publicznych. Realizacji zadan wtadzy publicznej stuzg wydatki publiczne, ktére
pozwalajg osiggac cele spoteczne i gospodarcze oraz petnié klasyczne funkcje panstwa. Wzrost wydat-
kéw pocigga za sobg zwiekszenie zapotrzebowania na zrddta ich finansowania, wsréd ktérych dominu-
ja gtéwnie podatki. Jednak wielkos$¢ obcigzen podatkowych musi by¢ potgczona z poziomem rozwoju
gospodarczego, aby go nie zahamowac¢. Gdy suma wydatkow panstwa przewyzsza sume dochoddw,
mamy do czynienia z deficytem budzetowym. Coroczne deficyty powodujg wzrost potrzeb pozyczko-
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wych budzetu panstwa i samorzaddw terytorialnych. Potrzeby pozyczkowe to nic innego, jak kwota
dtugu, ktéra trzeba zaciggna¢, aby zrownowazyé przychody i rozchody budzetowe.

W krajach wysoko i Srednio rozwinietych o ustabilizowanej gospodarce deficyt budzetowy i dtug pu-
bliczny sg zjawiskami powszechnymi, ktdre mogg utrzymywac sie przez dziesieciolecia (Owsiak, 2017,
s. 451).

Celem artykutu jest zbadanie istoty i przyczyn powstawania dtugu publicznego. W artykule ukazano
wielkosc i strukture dtugu Skarbu Panstwa, ktdry ma najwiekszy udziat w catosci panstwowego dtugu
publicznego w Polsce. Okres przyjety do analizy to lata 2016-2021.

2. Réwnowaga budzetowa i mechanizm powstawania deficytu

Réwnowage budzetowga powszechnie definiuje sie jako sytuacje, w ktérej wydatki panstwa sg doktad-
nie takie same jak jego dochody. Rozumiana dostownie rownowaga budzetowa jest niezwykle trudna
do osiggniecia i, zdaniem Stanistawa Owsiaka, nie wystepuje prawie nigdy, a najczesciej mamy do czy-
nienia z odchyleniami od stanu réwnowagi (Owsiak, 2017, s. 399). Na ogdét budzety — rzgdowe i samo-
rzgdowe — wykazujg jakies saldo, oznaczajgce réznice miedzy dochodami a wydatkami. Jednak zazwy-
czaj nie uwaza sie za naruszenie rownowagi budzetowej sytuacji, gdy wydatki publiczne sg mniejsze od
dochoddw, czyli wystepuje nadwyzka. Budzet wykazujacy nadwyzke uwaza sie jako zrobwnowazony.
Budzet niezréwnowazony zatem oznacza wystepowanie deficytu, ktéry w literaturze przedmiotu defi-
niowany jest jako ujemna réznica miedzy dochodami a wydatkami budzetu. Tradycyjnie mowi sie
o rownowadze budzetowej, chociaz, zdaniem ekonomistéw, nie chodzi o réwnowage samego budzetu
panstwa, lecz o réwnowage catego sektora finanséw publicznych. Tylko réwnowaga catego sektora ma
znaczenie makroekonomiczne (Wernik, 2014, s. 76).

Dyskusja nad réwnowaga budzetowa weszta w nowa faze wraz ze stabngcym znaczeniem keynesizmu
i widocznym zwrotem teorii ekonomicznej w kierunku klasycznej ekonomii. Teoretyczna koncepcja
trwatej réwnowagi budzetu panstwa jest charakterystyczna dla ekonomii klasycznej. Na opisie me-
chanizmu rynkowego dokonanym przez ekonomie klasyczng zostata sformutowana doktryna ekono-
miczna, ktérej elementem jest zalecane podejscie do réwnowagi budzetowej (Mozdzierz, 2009, s. 9).
Przedstawiciele szkoty klasycznej twierdza, ze budzet paistwa nalezy traktowad jak kazdy budzet go-
spodarstwa domowego. Gospodarstwa domowe nie powinny wydawac wiecej, niz wynosi ich dochéd.
Stad wywodzi sie podstawowe twierdzenie klasykdw dotyczgce polityki fiskalnej, w mysl ktérego bud-
zet panstwa powinien by¢ zawsze zrownowazony (Uryszek, 2010, s. 14).

Z uwagi na spoteczno-ekonomiczne konsekwencje deficytu budzetowego ekonomisci nie wypracowali
jednoznacznego podejscia do kwestii niezréwnowazonych budzetéw. Wsrdd najczesciej wymienianych
przestanek uzasadniajgcych wystepowanie salda deficytowego wymienia sie (Dylewski, Filipiak, Go-
rzatczynska-Koczkodaj i Zioto, 2014, s. 132):

e konieczno$¢ stabilizowania wzrostu gospodarczego,

e niwelowanie negatywnych skutkéw zdarzen nadzwyczajnych.

Ekonomisci przywotujg takze negatywne skutki, jakie wywotuje deficyt, m.in. (Dylewski i in., 2014):
e inicjowanie proceséw inflacyjnych lub ich przyspieszenie,

e wystepowanie efektu ,,wypychania”?,

e zjawisko deficytdw blizniaczych,

e zagrozenie wystepowaniem putfapki zadtuzenia.

Dtugotrwate wystepowanie niezréwnowazonego budzetu jest szkodliwe dla gospodarki przede wszyst-
kim dlatego, ze sprzyja inflacji oraz przeksztatca czes¢ oszczednosci sektora prywatnego w wydatki,

L Efekt ,,wypychania” — zjawisko ekonomiczne, ktére polega na zmniejszeniu wielkosci inwestycji sektora prywatnego
spowodowane zwiekszonym finansowaniem wydatkow publicznych deficytem budzetowym.
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ktorych gtdwnym zadaniem jest zaspokojenie potrzeb biezgcych. Takie dziatania hamujg inwestycje
w majatek trwaty, stuzgcy w dtugim okresie rozwojowi gospodarki (Podstawka, 2017, s. 162).

Opisujgc mechanizm powstawania deficytu budzetowego, Stanistaw Owsiak bierze pod uwage stru-
mieniowy charakter dochoddéw i wydatkéw budzetowych. Funkcjonowanie budzetu polega na przyj-
mowaniu strumieni dochodéw od jednych podmiotéw i kierowanie ich do innych podmiotéw. Rezultat
porownania tych dwdch strumieni badacz przedstawia w zagregowanej formie (Owsiak, 2017, s. 420):
e 3D=3W,

e ID>3IW,

e ID<3IW,

gdzie 2D oznacza sume strumieni dochodéw budzetowych, a 2W — sume strumieni wydatkéw budze-
towych.

Podstawowe znaczenie ma porownanie strumieni dochoddw i strumieni wydatkow na koniec roku bud-
zetowego, poniewaz zamkniecie okresu budzetowego wywotuje wazne skutki prawne i ekonomiczne
(Owsiak, 2017, s. 420).

Rézne mogg by¢ powody wystepowania deficytu budzetowego. Jednym z nich moga by¢ podatki, kto-
rych wielkos¢ zostata zaplanowana na poziomie niezapewniajgcym pokrycia wydatkéw. Wadliwy moze
by¢ réwniez mechanizm $ciggania podatkéw. Kolejng przyczyng powstawania deficytu budzetowego
moga by¢ zbyt wysoki wydatki, ktdre najczesciej sg spotecznie lub ekonomicznie uzasadnione. Duze
znaczenie majg takze stosowane metody gromadzenia i rozdysponowania dochodéw budzetowych
oraz planowanych wydatkéw budzetowych (Citak, Kotosowska i Piotrowska-Marczak, 2019, s. 69).

Narzedziami zapewniajgcymi rownowazenie budzetu panstwa na etapie budowy planu sg wykazywane
w ustawach budzetowych zZrédta finansowania niedoboréw budzetowych. Wazne jest takze wyznacze-
nie gornej granicy zadtuzania sie Skarbu Panstwa oraz przedstawienie sposobow sptaty dtugu publicz-
nego w nastepnych latach (Citakiin., 2019, s. 70).

Wsrdd sposobdw finansowania deficytu budzetowego, a tym samym zaspokajania potrzeb pozyczko-

wych panstwa, wyrdznia sie najczesciej (Podstawka, 2017, s. 161):

e emitowanie skarbowych papieréw wartosciowych nabywanych przez banki komercyjne i podmioty
niebankowe,

e korzystanie z kredytow bankéw komercyjnych,

e korzystanie z kredytéw miedzynarodowych instytucji finansowych,

e wptywy z prywatyzacji majatku panstwowego.

Przy ocenie wptywu deficytu na gospodarke duze znaczenie ma to, w jaki sposéb sg one pokrywane,
z jakich zrédet, jak dtugo sie utrzymujg, jaka jest struktura wydatkéw budzetowych. Rdwnowaga bud-
zetowa nie moze by¢ traktowana jako bezwzgledne kryterium polityki fiskalnej i gospodarczej panstwa
(Owsiak, 2017, s. 435).

3. Pojecie i rodzaje dtugu publicznego

Konsekwencjg dtugotrwale utrzymujgcego sie deficytu budzetowego jest dtug publiczny, okreslany
jako catos¢ finansowych zobowigzan wtadz publicznych z tytutu nadwyzki wydatkéw ponad dochody
w poprzednich okresach.

Pojecie dtugu publicznego jest réznie definiowane. Najczesciej przyjmuje sie, ze jest to finansowe zobo-
wigzanie wiadz publicznych (paristwowych i samorzgdowych) z tytutu zaciggnietych pozyczek (Alinska
i Wozniak, 2015, s. 198). Definicja sensu largo dtugu publicznego znajduje sie w dokumentach uzupet-
niajgcych do traktatu z Maastricht. Zgodnie z nig termin ten oznacza: ,,taczne zobowigzanie Skarbu
Panstwa wobec podmiotéw krajowych i zagranicznych z tytutu zaciggnietych kredytéow w instytucjach
finansowych oraz bezposrednio od rzgdéow krajow cztonkowskich [...] lub ktdre byty gwarantowane



Halina Rechul 66

albo ubezpieczone przez te rzady badz ich agendy, a takze pozostajgcych do wykupienia skarbowych
papieréw wartosciowych emitowanych na rynek krajowy i zagraniczny oraz inne ewidencjonowane
zobowigzania Skarbu Panstwa” (Citak i in., 2019, s. 73).

Panstwowy dtug publiczny obejmuje zobowigzania wszystkich podmiotédw sektora finanséw publicz-
nych, jednostek samorzadu terytorialnego i innych podmiotéw samorzadowych. Jest zatem pojeciem
szerszym niz ,,dtug sektora rzgdowego” i, dtug Skarbu Panstwa” (Alinska i Wozniak, 2015, s. 198). Za-
pisy ustawy z dnia 27 sierpnia 2009 r. o finansach publicznych w art. 72 wskazujg rodzaje zobowigzan,
ktdre sktadajg sie na paninstwowy dtug publiczny — sg to zobowigzania sektora finanséw publicznych
z nastepujacych tytutow:
e wyemitowanych papierdw wartosciowych opiewajacych na wierzytelnosci pieniezne,
e zaciaggnietych kredytow i pozyczek,
e przyjetych depozytdw,
e wymagalnych zobowigzan:
— wynikajgcych z odrebnych ustaw oraz prawomocnych orzeczen sadéw lub ostatecznych decyzji
administracyjnych,
— uznanych za bezsporne przez wtasciwg jednostke sektora finanséw publicznych bedaca dtuz-
nikiem.

W literaturze przedmiotu mozna znalezé wiele kryteriow podziatu dtugu publicznego, pozwalajgcych
na ocene konsekwencji ekonomicznych i spotecznych jego wystepowania. Wsréd kryteriow podziatu
dtugu publicznego mozna wskazaé m.in. kryterium czasu, kryterium miejsca emisji dtugu czy kryterium
podmiotowe. W tabeli 1 przedstawiono katalog rodzajow dtugu publicznego wedtug wybranych kry-
teridw.

Tabela 1. Kryteria klasyfikacji dtugu publicznego oraz jego rodzaje

Kryterium Rodzaje dtugu
Czas o dtug krdtkoterminowy
o dtug dtugoterminowy
Miejsce emisji o dtug krajowy
o dtug zagraniczny
Kryterium podmiotowe w podziale na podsektory o dtug Skarbu Panstwa

¢ dtug jednostek samorzadu terytorialnego
e dtug sektora ubezpieczen spotecznych

Zasady ewidencji e dtug publiczny brutto
e dtug publiczny netto
Rzeczywiste obcigzenie gospodarki e dtug nominalny

o dfug realny

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: (Owsiak, 2017).

Poza wskazanymi w tabeli 1 kryteriami podziatu dtugu publicznego Stanistaw Owsiak dokonuje po-
dziatu dtugu publicznego na dtug rzeczywisty i dtug potencjalny. Dtug rzeczywisty to wymagalne zobo-
wigzania bilansowe wtadz publicznych. Dtug potencjalny to warunkowe pozabilansowe zobowigzania
wtadz publicznych, zwigzane najczesciej z udzielanymi przez wtadze publiczne poreczeniami i gwaran-
cjami. Poreczen takich czesto zadajg banki krajowe i zagraniczne oraz zagraniczne instytucje finansowe
udzielajgce podmiotom gospodarczym pozyczek lub kredytéw. W praktyce pewna czes$¢ potencjalnego
dtugu przeksztatca sie w rzeczywisty dtug publiczny. Nie jest mozliwe wyeliminowanie w catosci ryzyka,
mimo ze wtadze publiczne przed udzieleniem gwarancji badajg wiarygodnos¢ podmiotu (Owsiak, 2017,
s. 446).

Na gruncie proceséw starzenia sie spoteczenstw i powigzanymi z tym systemami emerytalnymi pojawit
sie nowy podziat dtugu publicznego — na dtug jawny, czyli taki, ktéry znajduje sie w oficjalnej ewidencji
zobowigzan wtadz publicznych, i dtug ukryty, ktory jest koncepcja i wielkoscig hipotetyczng. Dtug ukry-
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ty to przyszte zobowigzania panstwa z tytutu przysztych emerytur, rent, zasitkéw dla bezrobotnych,
finansowania $wiadczen zdrowotnych. Dotyczy on przysztosci, ale punktem wyjscia oszacowania dfugu
ukrytego sg procesy demograficzne, ktére wystepowaty w przesztosci (Owsiak, 2017, s. 447-448).

Istnieje wiele sposobdw obliczania wartosci dtugu publicznego. Réznice wynikajg gtdwnie z odmienne-
go sposobu definiowania zakresu finanséw publicznych pod wzgledem podmiotowym i przedmioto-
wym. Mozna wymienié trzy metody liczenia dtugu: metode polsky, metode stosowang przez Komisje
Europejskg i metode wedtug kryterium z Maastricht (Alinska i Wozniak, 2015, s. 206).

W Polsce stosowane sg dwie metody obliczania dtugu publicznego. Panstwowy dtug publiczny oblicza-
ny na podstawie przepisdw krajowych okresla zadtuzenie sektora finanséw publicznych. Do sektora
tego nalezy zamkniety krag jednostek wymienionych w art. 9 ustawy o finansach publicznych. Niektoére
podmioty, cho¢ zaciggajg dtug na finansowanie zadan publicznych, nie sg do tego kregu zaliczone. Do
panstwowego dtugu publicznego odnoszg sie ograniczenia dtugu zamieszczone w konstytucji i ustawie
o finansach publicznych. Dtug sektora instytucji rzgdowych i samorzgdowych (general government)
jest obliczany wedtug metodologii unijnej przez korekte panstwowego dtugu publicznego o zobowig-
zania niektérych podmiotdéw uznanych za wchodzgce w sktad tego sektora i przez korekty wynikajgce
z odmiennego zakresu przedmiotowego dfugu. Metoda ta nie pozwala na unikanie wykazywania zadtu-
zenia o publicznym charakterze (NIK, 2020).

4. Ksztattowanie sie dtugu publicznego w Polsce w latach 2016-2021

Analizujac poziom zadtuzenia publicznego, nalezy zauwazyc¢, ze Skarb Paristwa jest najwazniejszg insty-
tucjg polskiego systemu finanséw publicznych. Dtug Skarbu Panstwa jest czescig zadtuzenia publiczne-
go (Uryszek, 2010, s. 128). W tabeli 2 przedstawiono wielko$¢ dtugu publicznego w latach 2016-2021
w podziale na poszczegdlne jego rodzaje.

Tabela 2. Wielko$¢ dtugu publicznego w latach 2016-2021 w podziale na dfug Skarbu Paistwa, panstwowy dtug
publiczny oraz dtug sektora general government

Rok Dtug Skarbu Panstwa Panstwowy dtug publiczny Dtug sektora general government

mlid zt % PKB mlid zt % PKB mlid zt % PKB

2016 928,7 50,1 965,2 52,1 1006,3 54,4

2017 928,5 46,8 961,8 48,5 1006,7 50,6

2018 954,3 45,1 984,3 46,5 1034,4 44,6

2019 973,3 42,4 990,9 43,2 1045,6 45,6

2020 1097,5 47,2 1111,8 47,8 1336,1 57,5

2021 1138,0 43,4 1148,6 43,8 1410,5 53,8

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: (Rada Ministréw, 2017-2022).

Analiza ksztattowania sie dtugu publicznego w Polsce w latach 2016-2021 pokazuje, ze dtug publiczny
w ujeciu nominalnym wzrasta. Inaczej ksztattowata sie sytuacja w zakresie relacji dtugu publicznego (we
wszystkich przedstawionych kategoriach) do PKB. W latach 2016-2019 relacja dtugu Skarbu Panstwa,
panstwowego dtugu publicznego oraz dtugu sektora general government do PKB ulegata zmniejszeniu.
W 2020 r. zwiekszyt sie dtug publiczny nie tylko w ujeciu nominalnym, ale nastgpit takze dynamicz-
ny wzrost relacji panstwowego dfugu publicznego do PKB o 4,6 punktu procentowego w poréwnaniu
z 2019 r. Podobny wzrost mozna zaobserwowaé w relacji dtugu Skarbu Panstwa do PKB, z kolei relacja
dtugu sektora general government do PKB w 2020 r. wynosita 57,5%, co oznacza wzrost o 11,9 punktu
procentowego w poréwnaniu z 2019 r. Wzrost dtugu publicznego, ktéry nastgpit w latach 2020-2021,
wynikat gtéwnie z koniecznosci podjecia dziatan zwigzanych z pandemia, co wymagato odejscia od
regut fiskalnych zarowno w Polsce, jak i w Unii Europejskie;.



Halina Rechul 68

Nalezy takze zauwazy¢, ze dtug wedtug metodologii Unii Europejskiej (dtug sektora general govern-
ment) w analizowanym okresie byt znacznie wyzszy od panstwowego dtugu publicznego. Wyzsza byta
takze relacja dtugu publicznego do PKB wedtug metodologii unijnej niz w wypadku panstwowego dtugu
publicznego.

Srodki niezbedne na sfinansowanie deficytu budzetowego oraz innych potrzeb pozyczkowych paristwa
pozyskiwane sg na rynkach krajowych oraz zagranicznych. W tabeli 3 przedstawiono zadtuzenie Skarbu
Panstwa w latach 2016-2021 wedtug kryterium miejsca emisji.

Tabela 3. Zadtuzenie Skarbu Panistwa wedtug kryterium miejsca emisji

Rok Dtug krajowy Dtug zagraniczny
mld zt udziat procentowy mld zt udziat procentowy
2016 609,2 65,6 319,5 34,4
2017 644,5 69,4 283,9 30,6
2018 674,4 70,7 279,8 29,3
2019 716,5 73,6 256,9 26,4
2020 831,5 75,8 266,0 24,2
2021 872,7 76,7 265,4 23,3

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: (Rada Ministréw, 2017-2022).

W latach 2016-2021 dtug krajowy miat dominujgcy udziat w strukturze dtugu Skarbu Panstwa. Udziat
dtugu krajowego w dtugu Skarbu Panstwa wynosit od 65,6% w 2016 r. do 76,7% w 2021 r.

W ostatnich latach zmieniata sie takze struktura dtugu wedtug rodzajéw zobowigzan. Na krajowy
dtug Skarbu Panstwa sktadajg sie emisje bondw i obligacji skarbowych oraz pozostate zobowigzania.
Struktura dtugu krajowego w ujeciu podmiotowym dotyczy grup inwestoréw zaspokajajacych potrze-
by pozyczkowe panstwa. Wyrdznié¢ tu mozna bank centralny, banki komercyjne, instytucje finansowe,
instytucje niefinansowe, inwestoréw indywidulanych, inwestoréw zagranicznych dziatajgcych na ryn-
ku krajowym. W ujeciu przedmiotowym wyrdznia sie rodzaje instrumentéw wykorzystywanych przez
Ministerstwo Finanséw w procesie zaciggania dtugu w imieniu Skarbu Panistwa (Uryszek, 2010, s. 134).
W tabeli 4 przedstawiono strukture dtugu krajowego Skarbu Panstwa wedtug rodzaju instrumentdw.

Dtug z tytutu skarbowych papieréw wartosciowych mozna podzieli¢ na zadtuzenie wynikajgce z emi-
sji rynkowych skarbowych papieréw wartosciowych oraz z emisji obligacji oszczednosciowych. War-
tos¢ nominalna obligacji oszczednos$ciowych rosta w catym badanym okresie, wzrdst takze ich udziat
w strukturze dfugu krajowego z 1,8% w 2016 r. do 6,5% w 2021 r. W latach 2016-2019 oraz w 2021 r.
nie wystepowato zadtuzenie z tytutu bondw skarbowych. W 2020 r. warto$¢ zadtuzenia z tytutu emisji
bondw skarbowych wyniosta 10,9 mld zt, co stanowito 1,3% krajowego dtugu Skarbu Panstwa.

Tabela 4. Struktura dtugu krajowego Skarbu Panstwa wedtug rodzaju instrumentow (w mld zt)

Wyszczegdlnienie Rok 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Zadtuzenie krajowe Skarbu Panstwa 609,2 644,5 674,4 716,5 831,5 872,7
Skarbowe papiery wartosciowe 587,9 621,1 646,9 673,6 781,0 813,6
Rynkowe skarbowe papiery wartosciowe 576,7 605,7 627,2 646,1 739,4 756,8
—bony skarbowe 0 0 0 0 10,9 0
— obligacje o oprocentowaniu statym 427,5 440,5 449,9 445,4 532,1 533,9
— obligacje o oprocentowaniu zmiennym 144,8 160,6 172,6 195,9 191,5 217,6
— obligacje rynkowe indeksowane 4,4 4,5 4,6 4,7 4,9 5,2
Obligacje oszczednosciowe 11,2 15,4 19,7 27,6 41,5 56,9
2. Pozostate zadtuzenie krajowe Skarbu Panstwa 21,3 23,4 27,5 42,8 50,5 59,1

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: (Rada Ministréw, 2017-2022).
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Z punktu widzenia zarzgdzania dtugiem Skarbu Panstwa oraz planowania kosztow jego obstugi wazny
jest podziat na dtug oprocentowany wedtug statej lub zmiennej stopy procentowe]. Emisje dtugu opro-
centowanego wedtug statej stopy procentowej zmniejszajg ryzyko stopy procentowej przez ogranicza-
nie mozliwosci nieoczekiwanych zmian kosztéw obstugi zadtuzenia (Uryszek, 2010, s. 161).

Gtéwnga pozycje w krajowym zadtuzeniu Skarbu Panstwa w analizowanym okresie stanowity rynkowe
skarbowe papiery wartosciowe w postaci obligacji rynkowych o oprocentowaniu statym oraz oprocen-
towaniu zmiennym. Struktura emitowanych przez Skarb Panstwa obligacji skarbowych byta zrdznico-
wana. Wystepowaty wsrdd nich papiery o terminie zapadalnosci od jednego roku do nawet trzydziestu
lat. Udziat rynkowych skarbowych papieréw wartosciowych w finansowaniu krajowego dtugu Skarbu
Panstwa zostat przedstawiony na rys. 1.
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Rys. 1. Udziat skarbowych papieréw wartosciowych w finansowaniu krajowego dtugu Skarbu Panstwa (w %)

Zrédto: opracowanie wtasne.

Zmiany, jakie zachodzity w ostatnich latach w poziomie i strukturze dtugu publicznego oraz jego relacji
do PKB, byty wynikiem sytuacji finansowej jednostek sektora finanséw publicznych, w tym gtéwnie:
poziomu potrzeb pozyczkowych budzetu panstwa, sytuacji finansowej jednostek samorzadu teryto-
rialnego, sytuacji makroekonomicznej (tempa wzrostu PKB, poziomu kurséw walutowych i stép pro-
centowych), decyzji podejmowanych w obszarze zarzadzania dtugiem czy uwarunkowan zwigzanych
z pandemig COVID-19.

Najwazniejszg przyczyng powstawania dtugu publicznego (w tym dtugu Skarbu Paristwa) jest wystepo-
wanie w kolejnych okresach deficytu budzetowego. Deficyt budzetowy jest zjawiskiem wystepujgcym
w Polsce stale. W latach 2016-2021 jego poziom wahat sie znacznie: od 0,49% PKB w 2018 r. do 3,65%
PKB w 2020 .

Nalezy podkresli¢, ze w Polsce prowadzona jest aktywna polityka zarzadzania dtugiem zaréwno kra-
jowym, jak i zagranicznym. W polski system prawny wbudowane sg normy zapewniajgce efektywnga
kontrole poziomu panstwowego dtugu publicznego.
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Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej zawiera:

e zakaz zaciggania pozyczek lub udzielania gwarancji i poreczen finansowych, w nastepstwie ktérych
panstwowy dtug publiczny przekroczy 60% wartosci rocznego PKB,

e zakaz finansowania deficytu budzetowego przez bank centralny.

Ustawa o finansach publicznych zawiera:

e stabilizujgcag regute wydatkowa z mechanizmem korygujgcym tempo wzrostu wydatkéw instytucji
rzagdowych i samorzadowych, dziatajgcym w sytuacji niezréwnowazenia finanséw publicznych,

e szczegdtowe procedury ostroznosciowe i sanacyjne dotyczace budzetu panistwa, budzetéw jedno-
stek samorzadu terytorialnego oraz udzielania gwarancji i poreczen, uruchamiane w sytuacji, gdy
relacja panstwowego dtugu publicznego do PKB przekroczy poziom 55% oraz 60%,

e obowigzek przygotowania przez ministra finanséw czteroletniej strategii zarzagdzania dtugiem Skar-
bu Panstwa oraz oddziatywania na panistwowy dtug publiczny.

Najwyzsza Izba Kontroli podkresla, ze Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej zabrania co prawda zacig-
gania pozyczek lub udzielania gwarancji i poreczen finansowych, w nastepstwie ktérych panstwowy
dtug publiczny przekroczy trzy pigte wartosci rocznego produktu krajowego brutto. Jednak w zakresie
sposobu ustalania panstwowego dtugu publicznego odsyta do ustawy, nie precyzujgc sposobu wylicza-
nia tego dtugu. Nie ma zatem przeszkdd formalnych, aby panstwowy dtug publiczny wylicza¢ wedtug
innych regut niz obecnie przyjete, o ile zostang one okreslone w ustawie (NIK, 2020).

5. Zakonczenie

Z reguty wejscie na droge zaciggania pozyczek oznacza rozpoczecie procesu statego wzrostu dtugu
publicznego. Dlatego uznaje sie, ze dtug publiczny to suma deficytow z lat poprzednich. Wiekszg czesé
polskiego zadtuzenia stanowi dtug krajowy, ktory stat sie waznym elementem finansowania potrzeb
pozyczkowych budzetu wraz z rozpoczeciem regularnych emisji skarbowych papieréw wartosciowych.
Skupione przez polskich rezydentéw obligacje sptacone zostang ostatecznie ze srodkow, ktérych zro-
dtem bedg wptywy podatkowe, ewentualnie przychody z emisji kolejnych obligacji. Oznaczac to bedzie
sptate pierwotnego zadtuzenia za pomocg kolejnego dtugu.

Zacigganie przez wtadze publiczne pozyczek oznacza zawsze obcigzenie przysztych pokolen kosztami
ich spfaty. Im wiekszy jest dtug, tym wieksze sg koszty jego obstugi i tym wieksza jest presja fiskalna,
ktorej poddawani sg obywatele.

Przeprowadzona analiza wskazuje, ze:

— struktura panstwowego dtugu publicznego w Polsce charakteryzuje sie bardzo duzym udziatem sek-
tora rzadowego oraz bardzo wysokim udziatem dtugu w formie papieréw wartosciowych,

— w latach 2016-2021 systematycznie spadat udziat zadtuzenia zagranicznego,

— w strukturze krajowego zadtuzenia Skarbu Panstwa najwazniejszg pozycje stanowig rynkowe skar-
bowe papiery wartosciowe o oprocentowaniu statym.

Dtug publiczny nie moze by¢ jednak traktowany jako stata pozycja dtuzna rosngca tylko w wyniku ku-
mulacji kolejnych deficytéw budzetowych. Dtug publiczny stanowi catoksztatt ustawicznie dokonywa-
nych operacji zwigzanych z zacigganiem i sptacaniem kolejnych pozyczek (emisjg bondéw i obligacji skar-
bowych oraz ich wykupem). Bez wzgledu na rozmiary dtugu Skarbu Panstwa jest on postrzegany jako
miernik stabilnosci sektora budzetowego i stanowi podstawe oceny tego sektora.
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State Treasury Debt as a Way of Financing the Budget Deficit
in Poland in 2016-2021

Abstract: The basic element of the effective functioning of each state is efficient and reasonable
management of public finances. Each manifestation of activity of public structures requires financing
with public funds. In modern countries, there are additional possibilities of financing budgetary needs,
e.g. issuing bonds. When the sum of state expenditures exceeds the sum of its revenues, we are
dealing with a deficit. The sum of these deficits over successive years, together with other factors,
constitutes the public debt. The aim of the study is to examine the nature and causes of public debt and
to assess its level and effects on the economy. The study uses the descriptive method and the method
of statistical data analysis. The data was taken from the statistical studies of the Ministry of Finance.
The results of the analysis indicate, among others, that the State Treasury debt is the most important
item in the structure of the state public debt and was acquired on domestic markets.

Keywords: public debt, budget deficit, budget balance
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