STUDIA OECONOMICA POSNANIENSIA 2014, vol. 2, no. 6 (267)

Monika Banaszewska

Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu, Wydziat Ekonomii, Katedra Finansow
Publicznych

monika.banaszewska@ue.poznan.pl

ZMIANY ZADLUZENIA PUBLICZNEGO
I ICH SKEADNIKI W PANSTWACH UNII
EUROPEJSKIE] W LATACH 2000-2012

Streszczenie: Wskutek $wiatowego kryzysu finansowego i gospodarczego szczegdlne-
go znaczenia nabrafo zagadnienie stabilnosci finanséw publicznych. Jednym z istot-
nych skladnikéw oceny owej stabilnosci jest relacja dlugu publicznego do PKB i jej
zmiany w czasie. W artykule zbadano zmiany zadtuzenia sektora general government
iich skladniki w panstwach Unii Europejskiej w latach 2000-2012. Do tego celu po-
stuzono si¢ analizg struktury zbiorowosci statystycznej oraz jednowymiarowg ana-
lizg wariancji.
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CHANGES IN THE LEVEL OF PUBLIC DEBT AND THEIR
COMPONENTS IN EU COUNTRIES FOR THE YEARS
2000-2012

Abstract: Due to the global financial and economic crisis the issue of public finance
sustainability has gained special importance. One of the crucial components in the
assessment of this stability is the ratio of public debt to GDP and its change over
time. This article examines changes in the level of general government debt and
their components in the European Union during the period 2000-2012. For this
purpose, a statistical analysis of population structure and a one-dimensional analy-
sis of variance were used.
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Wstep

Reperkusje $wiatowego kryzysu finansowego i gospodarczego w polaczeniu
z niepomys$lnymi prognozami demograficznymi stanowia wazkie zagroze-
nie dla stabilnosci finanséw publicznych w panstwach Unii Europejskie;j.
Stabilnos$¢ finanséw publicznych rozumiana jest jako ,utrzymywanie roz-
miaréw dlugu publicznego w rozsadnych granicach™, tzn. ograniczajacych
negatywne nastepstwa nieréwnowagi budzetowej, a zarazem umozliwiaja-
cych wypetnianie stabilizacyjnej funkcji finanséw publicznych [Wlodarczyk
2011, s. 8]. Owa stabilnos¢ moze by¢ rozpatrywana w horyzoncie krétko-,
$rednio- i dlugoterminowym?

Celem artykutu jest zbadanie kierunkow i wielko$ci zmian relacji dtugu
sektora general government® do PKB w panstwach Unii Europejskiej* w la-
tach 2000-2012 oraz okre$lenie czynnikéw determinujacych jego zmiany.
Aby osiggnac ten cel:

przedstawiono relacje dlugu sektora general government do PKB w pan-

stwach Unii Europejskiej;

— omowiono rezultaty wybranych badan na temat sktadnikéw zmian za-
dluzenia publicznego;

— przeprowadzono klasyfikacje rocznych zmian relacji dtugu sektora general
government do PKB w panstwach Unii Europejskiej;

! Konstruujac wskaznik wczesnego ostrzegania o zagrozeniu zachwiania stabilnoéci fiskal-
nej (index of fiscal stress) [Baldacci i in. 2011], oszacowali ,,progowe” relacje dtugu publiczne-
go do PKB w panstwach wysoko rozwinietych i rozwijajacych si¢ odpowiednio na poziomie:
72,2% i 42,8%. W artykule okreélenia ,,relacja dtugu publicznego do PKB’, ,,zadluzenie pu-
bliczne” i ,,zadluzenie” beda uzywane zamiennie.

2 Wyniki stosownego badania dla panistw Unii Europejskiej przedstawiono m.in. w [Eu-
ropean Commission 2012].

* Do sektora general government zaliczane sg jednostki instytucjonalne bedace pozosta-
tymi producentami nierynkowymi, ktérych produkeja rozdysponowywana jest na spozycie
(zaré6wno indywidualne, jak i ogélnospoteczne) oraz ktére sa finansowane z obligatoryjnych
platnosci wnoszonych przez jednostki z pozostatych sektoréw i/lub jednostki instytucjo-
nalne, ktorych zasadniczg dziatalnos$¢ stanowi redystrybucja dochodu i majgtku narodo-
wego. W sektorze general government wyrdznia si¢ nastepujace podsektory [GUS 2010,
s. 11, 14]:

— instytucji rzagdowych na szczeblu centralnym;

— instytucji rzadowych i samorzadowych na szczeblu regionalnym;

— instytucji samorzadowych na szczeblu lokalnym;

— funduszy ubezpieczen spolecznych.

* To znaczy w 15 panstwach ,starej” UE (UE-15), 10 panstwach, ktdre przystapily do
UE w 2004 roku (UE-10), oraz Bulgarii i Rumunii.
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— przeprowadzono analiz¢ rozmieszczenia wyrdznionych kategorii zmian
relacji dlugu sektora general government do PKB w badanych latach;

— poréwnano rozklady sktadnikéw zmian relacji dtugu sektora general
government do PKB w odniesieniu do wyréznionych kategorii zmian za-
dtuzenia publicznego.

W artykule wykorzystano analize struktury zbiorowosci statystycznej oraz

jednowymiarowg analiz¢ wariancji.

1. Dlug sektora general government w panstwach Unii
Europejskiej w latach 2000-2012

W latach 2000-2012 relacja dtugu sektora general government do PKB cha-
rakteryzowala si¢ znacznym zrdznicowaniem w panstwach Unii Europej-
skiej. Minimalne zadluzenie wyniosto 3,7% PKB (w Estonii w 2007 roku),
a maksymalne - 170,3% PKB (w Grecji w 2011 roku). Srednio biorac, naj-
nizsza w badanym okresie relacja dtugu publicznego do PKB wystgpita na
koniec 2007 roku. Dlatego tez do okreslenia ogélnych tendencji zmian tego
zadluzenia wzigto pod uwage lata 2000, 2007 i 2012. Stosowne dane zawiera
tabela 1.

Pod wzgledem relacji dtugu publicznego do PKB, sytuacja sektora finansow
publicznych w panstwach Unii Europejskiej w roku 2012 byla wyraznie gor-
sza niz w roku 2000. Przecietne zadluzenie wzrosto o 23,4 pkt proc. PKB,
a tylko w czterech panstwach (Belgii, Bulgarii, Danii i Szwecji) bylo nizsze
w roku 2012 niz roku 2000. Co wiecej, w 2012 roku az 14 panstw nie spel-
niato kryterium konwergencji odnoszacego si¢ do zadluzenia sektora ge-
neral government, a w 4 z nich (Gregcji, Irlandii, Portugalii i Wloszech) za-
dluzenie to przekraczalo 100% PKB. Warto réwniez zwroci¢ uwage na fakt,
ze w 2007 roku, w poréwnaniu z 2000 rokiem, diug publiczny w wyraze-
niu wzglednym obnizyl sie¢ w 18 panstwach, to w 2012 roku, w poréwnaniu
22007 rokiem, obnizyl sie on tylko w jednym panstwie (w Szwecji o zaledwie
2 pkt proc. PKB). Rekordowy wzrost zadluzenia publicznego wystapil zas
wowczas w Irlandii®, gdyz w 2012 roku diug publiczny wzrdst w tym panstwie
w pordéwnaniu z 2000 rokiem az o 80,4 pkt proc. PKB, a w 2012 roku, w po-
réwnaniu z 2007 rokiem, wzrdst o 92,5 pkt proc. PKB.

* Przyczyny i przebieg kryzysu w Irlandii oraz podjete dzialania zaradcze i ich przewidy-
wane efekty przedstawiono m.in. w [Bergin i in. 2011].
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Tabela 1. Relacje dlugu sektora general government do PKB w panstwach Unii
Europejskiej w latach 2000-2012 (w %)

Rok Zmiana pomiedzy latami

Wyszczegdlnienie

! : 2000 2007 2012 i220(:)(;)7 i220(:)l72 i22(:)0102
Austria 66,2 60,2 74,0 -6,0 13,8 7,8
Belgia 107,8 84,0 99,8 -23,8 15,8 -8,0
Bulgaria 72,5 17,2 18,5 -55,3 1,3 -54,0
Cypr 59,6 58,8 86,6 -0,8 27,8 27,0
Czechy 17,8 27,9 46,2 10,1 18,3 28,4
Dania 52,4 27,1 45,4 -253 18,3 -7,0
Estonia 5,1 3,7 9,8 -1,4 6,1 4,7
Finlandia 43,8 35,2 53,6 -8,6 18,4 9,8
Francja 57,3 64,2 90,2 6,9 26,0 32,9
Grecja 103,4 107,4 156,9 4,0 49,5 53,5
Hiszpania 59,4 36,3 86,0 -23,1 49,7 26,6
Holandia 53,8 45,3 71,3 -85 26,0 17,5
Irlandia 37,0 24,9 117,4 -12,1 92,5 80,4
Litwa 23,6 16,8 40,5 -6,8 23,7 16,9
Luksemburg 6,2 6,7 21,7 0,5 15,0 15,5
Lotwa 12,4 9,0 40,6 -34 31,6 28,2
Malta 53,9 60,7 71,3 6,8 10,6 17,4
Niemcy 60,2 65,2 81,0 5,0 15,8 20,8
Polska 36,8 45,0 55,6 8,2 10,6 18,8
Portugalia 50,7 68,4 124,1 17,7 55,7 73,4
Rumunia 22,5 12,8 37,9 -9,7 25,1 15,4
Stowacja 50,3 29,6 52,4 -20,7 22,8 2,1
Stowenia 26,3 23,1 54,4 -3,2 31,3 28,1
Szwecja 53,9 40,2 38,2 -13,7 -2,0 -15,7
Wegry 56,1 67,0 79,8 10,9 12,8 23,7
Wielka Brytania 40,5 43,7 88,7 3,2 45,0 48,2
Wiochy 108,6 103,3 127,0 -53 23,7 18,4
UE-27* 61,8 58,9 85,2 -2,9 26,3 234

* Srednia wazona.

Zrédlo: Na podstawie [Eurostat, Government Deficit and Debt, online].
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Przedstawione niepokojace tendencje zmian zadluzenia sektora general
government w panstwach Unii Europejskiej stanowig asumpt do zbadania
przyczyn zmian relacji dtugu publicznego do PKB.

2. Skladniki zmian relacji dlugu publicznego do PKB -
przeglad wynikow badan empirycznych

Roczng zmiane relacji dtugu publicznego (D) do PKB (Y) mozna podzieli¢

na nastepujace skfadniki [European Commission 2013, s. 11]:
&_Dt—lz__st_Dt—l Vi +SFA
th th*l Y thl 1+ yt Y

t t

t

lub
&_Dt—l — _SPt +Dt—1 i: N + SFAt
Y Y., Y Y,Il+y Y
gdzie:
S,— nominalne saldo budzetowe w roku t,
SP,- pierwotne saldo budzetowe w roku ¢,
y,— nominalne tempo zmian PKB w roku ¢,
D
S e sktadnik: nominalna zmiana PKB,
Yo 1+,
i, — stopa procentowa implicite w roku t (tzn. relacja wydatkéw na
obstuge diugu w roku ¢ do dtugu na koniec roku ¢-1),
D, i -
Y;’lll—yt - skladnik: efekt $nieznej kuli (snowball effect, interest-growth
t-1 + yt

differential, automatic debt dynamics),

SFA,- dostosowanie deficytu do dtugu w roku ¢ (stock-flow adjust-
ment).

Analogicznie wieloletnie zmiany zadluzenia mozna rozlozy¢ na skumu-
lowane skladniki®.

W tabeli 2 przedstawiono zakres przedmiotowy, podmiotowy i czasowy
oraz rezultaty najnowszych badan poswigconych sktadnikom zmian zadtu-
zenia publicznego. W badaniach tych poréwnywano skladowe zmian relacji
dlugu publicznego do PKB [Abbas i in. 2011; Abbas i in. 2013; IMF 2012;

D, D I —SP
¢ Na przyklad, dla Y—T ——2 skumulowane pierwotne saldo budzetowe: Z Tt

T o t=1 tt
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Weber 2012] lub wariancje tych zmian i jej skladnikéw [Mauro i in. 2013].
Badaniem objeto: wszelkie zmiany zadtuzenia [Abbas i in. 2013; Mauro i in.
2013], zmiany w sytuacji wysokiego wyjsciowego zadluzenia (> 100% PKB)
[IMF 2012] oraz wyrazne zmiany zadluzenia (> 10 pkt proc. PKB) [Abbas
iin. 2011; Weber 2012]. Ogolnie biorac, z badan tych wynika, ze:

— spadek relacji dfugu publicznego do PKB stanowil zwykle rezultat kon-
solidacji fiskalnej w sprzyjajacym otoczeniu makroekonomicznym (cha-
rakteryzujacym si¢ relatywnie wysokim wzrostem gospodarczym i/lub
relatywnie niskimi stopami procentowymi);

— oile dodatnie SFA mialo, $rednio biorgc, wysoki udzial we wzrostach za-
dtuzenia, o tyle ujemne SFA miatlo, §rednio biorac, niewielki wktad w ob-
nizanie zadluzenia (asymetria SFA)’;

— struktura zmian relacji dtugu publicznego do PKB i ich wariancja byla
zréznicowana w zaleznosci od poziomu rozwoju gospodarczego panstw
pozyczkobiorcow.

W przywolanych badaniach nie przeprowadzono poréwnan skladowych

zmian relacji dtugu publicznego do PKB w odniesieniu do znaczacych i nie-

znacznych zmian tego zadtuzenia. Ponadto zwykle odnoszono si¢ do $rednich
lub wariancji skladowych, z pominieciem ich rozktadow. Z tego tez wzgledu

w artykule poréwnano rozklady sktadowych zmian relacji dtugu publicznego

do PKB w odniesieniu do wyodrebnionych typéw zmian zadluzenia.

Z powodu ograniczonej dostepnosci pelnych i poréwnywalnych danych
dla ogdtu panstw Unii Europejskiej zakres czasowy badania skrocono do lat
2000-2012. Za przedmiot badania obrano za$ roczne, a nie kilku- czy tez
wieloletnie zmiany zadluzenia publicznego. W ocenie wiarygodnosci kre-
dytowej panstw pozyczkobiorcéw, w warunkach $§wiatowego kryzysu finan-
sowego i gospodarczego oraz europejskiego kryzysu zadluzenia, znaczenie
maja bowiem juz nie tylko zmiany zadluzenia publicznego w perspektywie
s$rednio- i dlugoterminowej, lecz nawet jego krotkookresowe wahania.

3. Klasyfikacja zmian relacji dlugu sektora general
goverment do PKB

W analizie zmian zadluzenia publicznego uwzgledniono zaréwno kieru-
nek, jak i tempo tych zmian. Roczne zmiany relacji dlugu sektora general
government do PKB podzielono na nastgpujace kategorie: wyrazny spadek,

7 Wyjatek stanowig spadki zadluzenia w rezultacie jego restrukturyzacji (ewidencjono-
wanej jako sktadnik SFA).
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nieznaczny spadek, stabilizacja, nieznaczny wzrost i wyrazny wzrost. Kryteria
klasyfikacji przedstawia tabela 3. Poniewaz rozkiad rozpatrywanej zmiennej
istotnie rdéznit si¢ od rozkladu normalnego®, przy ustalaniu tych kryteriow
postuzono sie pozycyjnymi miarami $redniego poziomu i zrdznicowania
zmiennej, czyli odpowiednio: mediang (Me) i odchyleniem ¢wiartkowym
(Q)’. Uwzgledniono réwniez stopien dokladnosci pomiaru zmienne;j.

Tabela 3. Klasyfikacja rocznych zmian relacji dlugu sektora general government
do PKB (Ad) w panstwach Unii Europejskiej w latach 2000-2012

. . . Wartosci
Kategoria zmiany Przedzial (w pkt proc. PKB)
Wyrazny spadek Ad<Me—-Q Ad <-2,175

Nieznaczny spadek

Me — Q <Ad < — |zaokr.|

2,175 <Ad <-0,100

Stabilizacja

— |zaokr.| < Ad < |zaokr.|

—0,100 <Ad < 0,100

Nieznaczny wzrost

|zaokr.| <Ad < Me + Q

0,100 <Ad <2,775

Wyrazny wzrost

Ad>Me+ Q

Ad>2,775

|zaokr.| - rozdzielczo$¢ pomiaru; Me — mediana; Q — odchylenie ¢wiartkowe.

Zré6dto: Na podstawie [European Commission 2013].

Tabela 4. Liczba i struktura poszczegdlnych kategorii rocznych
zmian relacji dlugu sektora general government do PKB w pan-

stwach Unii Europejskiej w latach 2000-2012

Kategoria zmiany Liczba obserwagji Struktura (w %)
Wyrazny spadek 74 21,1
Nieznaczny spadek 81 23,1
Stabilizacja 16 4,6
Nieznaczny wzrost 77 21,9
Wyrazny wzrost 103 29,3
Razem 351 100,0

Zrédlo: Na podstawie [European Commission 2013].

8 Test Shapiro-Wilka: HO: rozklad badanej zmiennej nieistotnie rézni si¢ od rozkladu
normalnego, H1: HO nie jest prawdziwa; statystyka testowa: W = 0,920; warto$¢ p = 0,000.
° Dokonujac rozréznienia miedzy znacznym i nieznacznym wzrostem czy tez spadkiem,

postuzono sie typowym obszarem zmiennosci, czyli przedzialem: Me - Q < x,

[Sobczyk 2001, s. 47].
_ Q3 _Ql
Q 2

W < Me + Q

, gdzie: Q1 - pierwszy kwartyl, Q3 — trzeci kwartyl [Sobczyk 2001, s. 47].
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Rezultaty podzialu obserwacji na wzmiankowane kategorie przedstawia
tabela 4. Z jej danych wynika, ze najczesciej wystepujacym typem obserwacji
byt wyrazny wzrost (103 obserwacje), a najrzadziej wystepujacym - stabili-
zacja (16 obserwaciji).

4. Rozmieszczenie wyroznionych kategorii zmian
relacji dlugu sektora general government do PKB
w badanych latach

Co do rozmieszczenia wyréznionych kategorii zmian relacji dtugu sektora ge-
neral government do PKB w panstwach Unii Europejskiej w latach 2000-2012
(rysunek 1), to widoczna jest wyrazna réznica miedzy okresem 2000-2007
a latami 2008-2012. Ot6z w latach 2000-2007 w ponad potowie panstw Unii
Europejskiej relacja diugu sektora general government do PKB spadata lub
byta ustabilizowana. Rekordowy pod tym wzgledem byl rok 2007, kiedy to
jedynie w czterech panstwach UE (Irlandii, Rumunii, Wegrzech i Wielkiej
Brytanii) wystapil nieznaczny wzrost zadtuzenia publicznego. Najwiecej
przypadkow wyraznego spadku relacji dlugu sektora general government do
PKB (13) odnotowano w 2006 roku, a nieznacznego spadku (po 10) - w la-
tach 2005 i 2007.

100
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50 - -

40 1 ]
30 | . R L
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10

0 T T T T T T T T )

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

O wyrazny spadek [ nieznaczny spadek M stabilizacja H nieznaczny wzrost Bl wyrazny wzrost

Rysunek 1. Roczne zmiany relacji dlugu sektora general government do
PKB w panstwach Unii Europejskiej w latach 2000-2012 (w % obserwacji)

Zrédlo: Na podstawie [European Commission 2013]
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Sytuacja zmienila si¢ diametralnie w okresie $wiatowego kryzysu finan-
sowego i gospodarczego. Zmiane t¢ nalezy przypisa¢ dzialaniu zaréwno
automatycznych stabilizatoréw koniunktury, jak i dyskrecjonalnych in-
strumentéw polityki fiskalnej, tacznie ze wsparciem udzielonym sektoro-
wi finansowemu [Ali Abbas i in. 2013, s. 4]. Co znamienne, w 2009 roku
we wszystkich panstwach UE zaobserwowano jedynie nieznaczny (4 przy-
padki) lub wyrazny wzrost (23 przypadki) zadtuzenia publicznego. W ko-
lejnych latach odnotowano nieznaczng poprawe w zakresie zmian relacji
dlugu sektora general government do PKB. Niemniej jednak najczestszym
wariantem zmiany tej relacji pozostal wyrazny wzrost. W latach 2008-2012
jedynie w siedmiu panstwach (Bulgarii, na Cyprze, Grecji'®, Lotwie, Niem-
czech, Szwecji i na Wegrzech) wystapil wyrazny roczny spadek zadluzenia
publicznego.

5. Poréwnanie rozkladow skladnikow zmian relacji dlugu
sektora general government do PKB

Na rysunku 2 przedstawiono typowy obszar zmiennosci i rozstep sktadnikow
zmian relacji dlugu sektora general gorvernment do PKB dla poszczegdlnych
rodzajow zmian zadtuzenia publicznego. Sktadniki te miaty zwykle najwigk-
szy rozstep w sytuacji wyraznego wzrostu lub wyraznego spadku zadluzenia
publicznego''. Swiadczy to o tym, ze zdarzalo sie, iz wyrazne zmiany za-
dluzenia dokonywatly si¢ w diametralnie r6znych warunkach budzetowych
i makroekonomicznych. Zréznicowanie wewnatrzgrupowe — mierzone od-
chyleniem ¢wiartkowym - byto najnizsze dla efektu $nieznej kuli'?, a najwyz-
sze — dla salda nominalnego®. Oznacza to, ze prognoza relacji dtugu sektora
general government do PKB sformulowana jedynie na podstawie informa-
cji na temat biezacej polityki fiskalnej bytaby obarczona stosunkowo duzym
btedem.

' Nalezy przy tym zauwazy¢, ze spadek relacji dlugu sektora general government do
PKB w Grecji w 2012 roku o 13,4 pkt proc. PKB stanowil rezultat restrukturyzacji zadtuze-
nia [Eurostat 2013, s. 11]. Nie uporano si¢ jednak z nieréwnowaga budzetowa: nominalny
deficyt budzetowy wynidst w tym roku 9% PKB, a pierwotny — 4% PKB. Negatywnie na roz-
patrywang relacje wplynal rowniez realny roczny spadek PKB o 6,4% [Eurostat, Real GDP
Growth Rate].

' Wyjatek stanowi saldo pierwotne, wtedy najwiekszy rozstep odnotowano dla nieznacz-
nego wzrostu zadtuzenia.

2. W 5 na 5 grup (rodzajéw zmian zadluzenia publicznego).

3 W 3 na 5 grup (rodzajéw zmian zadluzenia publicznego).
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Polozenie i szeroko$¢ prostokata obrazuja typowy obszar zmienno$ci rozpatrywanej zmiennej, tzn.
(Me - Q; Me + Q). Potozenie i dlugo$¢ pionowej linii obrazujg zas rozstep tej zmiennej, tzn. <X, X >

Rysunek 2. Typowy obszar zmienno$ci i rozstep skladnikéw zmiany relacji dlugu
sektora general government do PKB dla poszczegélnych przedzialéw zmian
w panstwach Unii Europejskiej w latach 2000-2012 (w % PKB)

Zrédto: Na podstawie [European Commission 2013]

Z poréwnania rozkltadéw sktadnikéw dla poszczegolnych rodzajow zmian
zadluzenia wynika, ze rdéznig si¢ one istotnie miedzy soba (na poziomie
a = 0,05)". W nastepnej kolejnosci przeprowadzono zatem poréwnania wie-
lokrotne (dwustronne).

!4 Test Kruskala-Wallisa: HO: wszystkie k prob pochodzg z tej samej populacji, H1: nie
wszystkie k prob pochodza z tej samej populacji [Encyclopedia of Research Design 2010,
5. 674-677].
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Rezultaty tej analizy przedstawia tabela 5. Dla wszystkich rozpatrywa-
nych sktadnikéw zmian relacji diugu publicznego do PKB istotnie rdznia
si¢ pary: wyrazny wzrost — nieznaczny wzrost, wyrazny wzrost — wyrazny
spadek oraz wyrazny wzrost — nieznaczny spadek. Wskazuje to, Ze wyrazny
wzrost zadtuzenia wynikal ze splotu niekorzystnych okolicznosci budzeto-

wych (w tym operacji ,,nad kreskg” i ,,pod kreskg”'¢), makroekonomicznych

i rynkowych.
Tabela 5. Wartoéci p dla porownan wielokrotnych (dwustronnych)
Sa.ldo Wyrazny Nieznaczny Stabilizacja Nieznaczny Wyrazny

nominalne spadek spadek wzrost wzrost
Wyrazny 0,252 1,000 0,000 0,000
spadek
Nieznaczny 0,252 1,000 0,000 0,000
spadek
Stabilizacja 1,000 1,000 0,000 0,000
Nieznaczny 0,000 0,000 0,000 0,003
wzrost
Wyrazny 0,000 0,000 0,000 0,003
wzrost

Nominalna Wyrazny | Nieznaczny ... | Nieznaczny | Wyrazny
zmiana PKB spadek spadek Stabilizacja wzrost wzrost
Wyrazny 0,000 0,000 0,000 0,000
spadek
Nieznaczny 0,000 0,220 1,000 0,000
spadek

Stabilizacja 0,000 0,220 0,523 1,000
Nieznaczny 0,000 1,000 0,523 0,000
wzrost

Wyrazny 0,000 0,000 1,000 0,000

wzrost

15 Ze wzgledu na relatywnie malg liczebno$¢ obserwacji przy omawianiu rezultatéw ba-

dania pominieto wariant stabilizacji zadluzenia.

16 Operacje ,,nad kresky’, czyli uwzgledniane przy ustalaniu nominalnego salda budzeto-
wego. Operacje ,pod kresky’, czyli znajdujace odzwierciedlenie w SFA.
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cd. tab. 5
SFA Wyrazny Nieznaczny Stabilizacja Nieznaczny Wyrazny
spadek spadek wzrost wzrost
Wyrazny 1,000 0,052 0,650 0,000
spadek
Nieznaczny 1,000 0,502 1,000 0,000
spadek
Stabilizacja 0,052 0,502 0,850 1,000
Nieznaczny 0,650 1,000 0,850 0,000
wzrost
Wyrazny 0,000 0,000 1,000 0,000
wzrost
. Saldo Wyrazny Nieznaczny Stabilizacja Nieznaczny Wyrazny
pierwotne spadek spadek wzrost wzrost
Wyrazny 0,009 1,000 0,000 0,000
spadek
Nieznaczny 0,009 1,000 0,000 0,000
spadek
Stabilizacja 1,000 1,000 0,011 0,000
Nieznaczny 0,000 0,000 0,011 0,009
wzrost
Wyrazny 0,000 0,000 0,000 0,009
wzrost
o l?felft . Wyrainy | Nieznaczny Stabilizacja Nieznaczny | Wyrazny
$nieznej kuli spadek spadek wzrost wzrost
Wyrazny 0,170 0,165 0,000 0,000
spadek
Nieznaczny 0,170 1,000 0,149 0,000
spadek
Stabilizacja 0,165 1,000 1,000 0,011
Nieznaczny 0,000 0,149 1,000 0,000
wzrost
Wyrazny 0,000 0,000 0,011 0,000
wzrost

Pogrubiong czcionka zaznaczono pary, ktére rdznig sie istotnie na poziomie istotnosci a = 0,05.

Zrédlo: Na podstawie danych rysunku 1 z wykorzystaniem oprogramowania Statistica.
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Najmniejsze zréznicowanie par wystapito w odniesieniu do SFA. Co warto
zauwazy¢, przypadki wyraznego i nieznacznego wzrostu zadtuzenia r6znia si¢
istotnie pod wzgledem SFA, natomiast przypadki wyraznego i nieznacznego
spadku-nie. Analogicznazalezno$¢ odnotowano dlasaldanominalnegoiefek-
tu $nieznej kuli. Warianty nieznacznego i wyraznego spadku zadluzenia réznia
sie za$ pod wzgledem salda pierwotnego i nominalnej zmiany PKB. Swiadczy
to o tym, ze wyrazny spadek zadluzenia byt mozliwy zazwyczaj wowczas, gdy
restrykcyjna polityka fiskalna'® nie hamowata tempa wzrostu gospodarczego®.

Zakonczenie

Swiatowy kryzys finansowy i gospodarczy istotnie pogorszyt sytuacje sektora
finanséw publicznych w panstwach Unii Europejskiej. Znalazto to odzwier-
ciedlenie w zmianach relacji dlugu sektora general government do PKB. O ile
w latach 2000-2007 relacja ta najczesciej spadata lub byla ustabilizowana
(w 69% przypadkow), o tyle w latach 2008-2012 zadluzenie publiczne zwykle
wyraznie wzrastalo (w 61% przypadkow).

Z poréwnania rozkladéw skladnikéw zmian relacji dtugu publicznego do
PKB wynika, ze zardwno wyrazny wzrost, jak i wyrazny spadek zadtuzenia
wystepowal niekiedy w catkowicie odmiennych uwarunkowaniach budzeto-
wych i makroekonomicznych.

Przypadki wyraznego wzrostu zadluzenia okazaly sie rézne - pod wzgle-
dem wszystkich rozpatrywanych sktadnikéw zmian zadtuzenia publicznego -
nie tylko od spadku zadtuzenia (wyraznego i nieznacznego), ale i nieznacz-
nego wzrostu zadluzenia. Przypadki wyraznego spadku zadluzenia byly zas
odmienne od nieznacznego spadku zadluzenia jedynie co do salda pierwot-
nego i nominalnego wzrostu PKB. Wynika stad, ze zagrozenie wyraznego
wzrostu zadluzenia publicznego wyplywalo z ekspansywnej polityki fiskalne;
(zuwzglednieniem wydatkow na obstuge dtugu publicznegoioperacji ,,pod kre-
skg”) w polaczeniu z zalamaniem si¢ wzrostu gospodarczego. Z drugiej za$ stro-
ny powodzenie w wyraznym obnizeniu tego zadtuzenia przynosita zwykle nad-
wyzka pierwotna, ktérej towarzyszylo wysokie tempo wzrostu gospodarczego.

17 Zalezno$¢ ta jest pokrewna w stosunku do zaobserwowanej w przywotanych badaniach
asymetrii wkladu SFA we wzrost i spadek relacji dlugu publicznego do PKB.

'8 Z pominieciem wydatkéw na obstuge dlugu publicznego, w duzym stopniu niezalez-
nych od aktualnej polityki fiskalnej.

1 Typowy obszar zmiennosci w wariancie wyraznego spadku zadluzenia miescil si¢ mie-
dzy -4,1 a -1,3% PKB dla salda pierwotnego oraz miedzy -4,5 a -2,6% PKB - dla nominal-
nego wzrostu PKB.
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