Journal of Management, Economy and Technology ——
Volume 1 ® Issue 1 2026 ® pp. 1-13 I I
'3

ISSN 3072-5224

Nadmierne zadtuzenie publiczne jako zagrozenie rozwoju
wspotczesnych gospodarek

Jan L. BEDNARCZYK!

! politechnika Swietokrzyska, Wydziat Zarzadzania i Modelowania Komputerowego, Katedra Ekonomii i Finanséw, Polska; janb@tu.kielce.pl,
identyfikator ORCID: 0000-0002-7741-6296

Streszczenie

Kontekst badawczy: Dtug publiczny to kluczowa kategoria finanséw publicznych wspétczesnego panistwa. Jego
znaczenie wzrosto w trakcie przezwyciezania skutkow wielkich kryzyséw XXI wieku (kryzysu finansowego 2007+,
kryzysu wywotanego pandemig COVID-19 oraz kryzysu energetycznego 2022 r.). Pojawiajg sie jednak
uzasadnione obawy, ze kraje wysokorozwiniete ,,naduzywajg” dtugu publicznego do realizacji doraznych celéw
gospodarczych, co moze skutkowac ostabieniem ich dtugookresowych perspektyw rozwoju.

Cel badania: Poszukiwanie odpowiedzi na pytania: jakie sg gtéwne przyczyny i skutki bezprecedensowego
narastania zadtuzenia publicznego w krajach wysokorozwinietych od poczatku XXI wieku, jakie wynikajg z tego
zagrozenia oraz s3 (lub moga by¢) podejmowane przez te kraje dziatania, aby ztagodzi¢ negatywny wptyw
nadmiernego zadtuzenia publicznego na dtugookresowe perspektywy wzrostu gospodarczego.

Metodyka badan: W analizach podjetych w artykule wykorzystano wyniki badan nad dtugiem publicznym
podejmowane w swiatowych osrodkach finansowych, poddano je jednak krytycznej ocenie oraz weryfikacji
w oparciu o wtasne poglady autora oraz dane (gtdwnie) Miedzynarodowego Funduszu Walutowego i OECD.

Wyniki badan: Z badan podjetych w artykule wynika, ze za narastaniem dtugu publicznego w krajach
wysokorozwinietych kryjg sie zarowno przestanki o charakterze systemowym, jak i doraznym. Samo zjawisko
wywoftuje wiele istotnych zagrozen dla dtugookresowych perspektyw rozwoju gospodarczego. Aby narastajacy
dtug publiczny nie stat sie kluczowa barierg rozwojowsa, kraje wysokorozwiniete wdrazajg (lub moga wdrazaé
w przysztosci) szereg dziatan naprawczych, tagodzacych brzemie zadtuzenia.

Implikacje praktyczne: Artykut ocenia skutki narastania zadtuzenia publicznego dla perspektyw rozwoju
gospodarczego m.in. w zwigzku z prognozowanym wzrostem w kolejnych latach zadtuzenia publicznego w Polsce.
Stanowi wiec wktad do dyskusji toczacej sie w naszym kraju na ten istotny temat.

Oryginalnosé / wartosé: Artykut jest probg autorskiej oceny waznego zjawiska ekonomicznego, jakim jest szybkie
narastanie zadtuzenia publicznego w krajach wysokorozwinietych. Ocena ta dokonywana jest w oparciu o analize
najnowszych danych, stanowisk i pogladdéw na ten temat.

Stowa kluczowe: deficyt budzetowy, zrdwnowazone zadtuzenie publiczne, bariery rozwoju gospodarczego.

Klasyfikacja JEL: E69, F34, H60.

1. Wprowadzenie

Problem wzrostu wielkosci zadtuzenia publicznego nalezy do najbardziej palgcych problemow,
z ktérymi mierza sie obecnie przede wszystkim najwieksze gospodarki $wiata. Poniewaz od ich rozwoju
zalezy rowniez rozwdj catej gospodarki globalnej, sposdb rozwigzania problemu dtugdéw przez kraje
najwyzej rozwiniete! stat sie przedmiotem nie tylko dyskusji akademickich (Roubini & Mihm, 2011;

1 Przez kraje wysokorozwiniete rozumie sie w tym artykule kraje Grupy G7. W celach poréwnawczych w analizach
uwzgledniono réwniez dwie czotowe gospodarki $wiata: Chiny oraz Indie, a takze Polske.
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Gruszecki, 2012; Ptak, 2016; Szybowski, 2018; Noga et al., 2026), ale réwniez przedmiotem analiz
podejmowanych przez kota i instytucje rzgdowe, organizacje miedzynarodowe (OECD, UNCTAD), banki
(w tym centralne i o zasiegu $wiatowym, np. MFW, BSw., BIS), a takze krajowe i miedzynarodowe
agencje wyspecjalizowane w $ledzeniu kondycji finansowej panstwa (GUS, S&P Global Ratigns,
Moody's, Fitch Ratings, Institute of International Finance). Problematyka narastania dtugu publicznego
jest obecna rowniez w dyskusjach toczacych sie w Polsce, gtdwnie w zwigzku z prognozowanym,
»skokowym” wzrostem relacji dtugu publicznego do PKB w ciggu kolejnych kilku lat.

Intensywnos¢é dyskusji nad zadtuzeniem publicznym wzrosta w miare, jak wielko$¢ zadtuzenia
publicznego w badanej grupie krajéw, mierzona relacjg dtugu publicznego do PKB, zaczeta znacznie
przekracza¢ wartos¢ 60 procent, uznawang nie tylko w Unii Europejskiej, ale réwniez w innych krajach
wysokorozwinietych za wielko$é referencyjng, bedacy indykatorem zdrowia finanséw publicznych?.
W jej trakcie starano sie rowniez sformutowaé warunki tzw. zréwnowazonego (sustainable) dtugu
publicznego, niezagrazajacego perspektywom dtugookresowego rozwoju gospodarczego.

Celem niniejszego artykutu jest préba poszukiwania odpowiedzi na pytania: jakie sg gtoéwne
przyczyny i skutki bezprecedensowego narastania zadtuzenia publicznego w krajach wysokorozwinietych
od poczatku XXI wieku, jakie wynikajg z tego zagrozenia oraz jakie sg (lub mogg by¢) podejmowane
przez te kraje dziatania, aby ztagodzi¢ negatywny wptyw nadmiernego zadtuzenia publicznego na
dtugookresowe perspektywy wzrostu gospodarczego.

W analizach podjetych w artykule wykorzystano wyniki badain nad dtugiem publicznym
podejmowane w Swiatowych osrodkach decyzyjnych i finansowych (European Commission, 2026;
UNCTAD, 2026; IMF, 2025b; OECD, 2025; World Bank Group, 2025), poddano je jednak krytycznej
ocenie oraz weryfikacji w oparciu o wlasne poglady autora oraz dane (gtéwnie) Miedzynarodowego
Funduszu Walutowego, obejmujace lata 2000-2025. Artykut stanowi nawigzanie do szerszych badan
autora nad dtugiem publicznym, ktérych wyniki zostang opublikowane w monografii pt. Dtug publiczny
— mechanizmy wzrostu i czynniki zagrozenia we wspotczesnej gospodarce, przygotowywanej do
wydania w 2026 roku.

2. Przeglad literatury nt. przyczyn narastania zadtuzenia publicznego

W literaturze swiatowej istnieje duza réznorodnos¢ definiowania pojecia dtugu publicznego. Dla
potrzeb niniejszego artykutu przyjmuje sie, ze dtug publiczny (General government gross debt) to
nominalne zadtuzenie jednostek sektora finanséw publicznych (w skfad ktérego wchodzg jednostki
centralne, samorzadowe/lokalne, fundusze specjalne itp.) po wyeliminowaniu wzajemnych
zobowigzan pomiedzy tymi jednostkami, przyjmowane wedtug stanu na koniec roku/kwartatu®.
Poniewaz dtug publiczny powstaje w efekcie deficytu budzetowego panstwa, zatem stanowi on
w istocie skumulowang wartos$¢ deficytéw z poprzednich okreséw. Wystepuje gtéwnie w formie
wyemitowanych przez upowaznione organy panstwa papieréw wartosciowych (obligacji, bonéw
skarbowych), zaciggnietych kredytéw i pozyczek, przyjetych depozytow oraz wymagalnych zobowigzan
jednostek budzetowych (Osiatynski, 2006; Pietrzak et al., 2008; Owsiak, 2017).

2 Relacja dtugu publicznego do PKB na poziomie 60 procent, tacznie z 3-procentowym (w relacji do PKB) putapem rocznego
deficytu budzetowego, stanowia tzw. fiskalne kryteria z Maastricht. Przekroczenie przez kraj cztonkowski tych wartosci moze
wigzaé sie z wdrozeniem przez Komisje Europejska w stosunku do danego kraju tzw. procedury nadmiernego deficytu
(zagrazajacej sankcjami).

3 Niniejsza definicja jest zbiezna z definicjg dtugu publicznego przyjeta w statystykach Unii Europejskiej (Eurostat, 2026; GUS,
2026), a takze art. 73 Ustawy o finansach publicznych (ISAP, 2026) oraz definicjg przyjetg w statystykach Miedzynarodowego
Funduszu Walutowego.



Jedng z podstawowych/charakterystycznych cech rozwoju najwyzej rozwinietych gospodarczo
krajow swiata w przekroju historycznym jest systematyczny wzrost zadtuzenia publicznego zaréwno
w wyrazeniu absolutnym, jak i w odniesieniu do wielkosci nominalnego PKB. U podstaw tego procesu
lezg zaréwno przestanki systemowe, jak i o charakterze doraznym. Gtéwng przestankg systemowg jest
trwate podtrzymywanie przez panstwo koniunktury gospodarczej poprzez kreowanie dodatkowego
popytu na dobra i ustugi produkowane przez prywatny biznes. Skala tego wsparcia okreslana jest przez
wielko$¢ i relacje wydatkéw panstwa na dobra i ustugi, przekraczajace z reguty w krajach
wysokorozwinietych 40 procent PKB, a takze notowane w tych krajach corocznie deficyty budzetowe.
Twérca wspdtczesnej makroekonomii J. M. Keynes uwazat, ze ,wydatki pokrywane z pozyczek”
(publicznych) sg warunkiem przezwyciezania probleméw zwigzanych ze spadkowa tendencjg
krancowej sktonnosci do konsumpcji, spychajacg gospodarke kapitalistyczng ze Sciezki
systematycznego, trwatego wzrostu (Keynes, 1985; Dillard, 1960).

Inng przestanka o charakterze systemowym jest niska sktonnos¢ prywatnego biznesu do
inwestowania w dziedziny gospodarki charakteryzujgce sie wysokg kapitatochtonnoscig, a przy tym
niskg rentownoscia i dtugim okresem zwrotu, do ktérych nalezg zwtaszcza szeroko pojete inwestycje
infrastrukturalne, takie jak budowa drég, portow, elektrowni, rozwdj transportu kolejowego, tgcznosci
satelitarnej (GPS), a takze inwestycje w szczegdlnie kosztochtonne badania i rozwdj (R&D), stuzbe
zdrowia, szkolnictwo, zabezpieczenia przed naturalnymi katastrofami itp. (Stiglitz, 2015). Rozwdj tych
dziedzin jest waznym zrddtem tzw. korzysci zewnetrznych prywatnego biznesu (Samuelson, Nordhaus,
2017) wptywajacych na wzrost jego zyskéw, natomiast koszty tego rozwoju ponosi panstwo. Do
przestanek systemowych nalezy rdwniez zaliczy¢ malejgce tempo wzrostu gospodarczego notowane
w tych krajach, wskutek czego wptywy podatkowe (stanowigce gtéwne Zzrédto dochoddw budzetowych)
rosng tam wolniej niz wydatki budzetu, co powoduje wystepowanie deficytéw budzetowych nawet
w okresach wzglednie dobrej koniunktury gospodarczej* i state narastanie dtugu publicznego.

Wsréd wazniejszych doraznych przestanek narastania zadtuzenia publicznego nalezy wymienic:
srodki podejmowane przez panstwa wysokorozwiniete w celu przeciwdziatania skutkom kryzyséw
gospodarczych, finansowanie wojen i wydatkdw zbrojeniowych w okresach pokoiju, a takze finansowanie
programéw modernizacyjnych podejmowanych w celu utrzymania/poprawy konkurencyjnosci na
rynkach miedzynarodowych. O ile polityka antycykliczna panstwa jest statym elementem rzeczywistosci
gospodarczej krajéw wysokorozwinietych od drugiej wojny Swiatowej, w ramach ktérej kraje te
wykorzystuja narzedzia Sredniookresowej polityki stabilizacyjnej (polityki fiskalnej i pienieznej) do
przezwyciezania zjawisk kryzysowych, o tyle od dwdéch dziesiecioleci stosowanie standardowych narzedzi
przezwyciezania kryzyséw przestato wystarcza¢, zwitaszcza gdy w gre wchodzi przezwyciezenie mocnych
szokow gospodarczych o charakterze endo- lub egzogenicznym. W czasie przezwyciezania tych szokéw
narzedzia standardowe zostaty wtasciwie zastgpione przez narzedzia niestandardowe, do ktérych naleza:
masowy skup przez banki centralne aktywow finansowych (asset purchase programmes) oraz tzw.
luzowanie ilosciowe (quantitative easing). Skutkiem ich uzycia jest wprowadzenie do systemu
gospodarczego ogromnych ilosci nowego pienigdza, co ma z jednej strony zabezpieczy¢ ptynnosc
systemu pfatniczego, zas z drugiej strony umozliwi¢ panstwu sfinansowanie wydatkow obliczonych na
podtrzymanie wzrostu ogdlnego popytu w gospodarce w sytuacji gwattownego kurczenia sie popytu
prywatnego. Interwencja antykryzysowa z uzyciem niestandardowych narzedzi polityki stabilizacyjnej,

4 Deficyty te s czesto powodowane przez wydatki generowane przez ,,populistycznie” nastawione elity polityczne, prébujace
w ten sposéb zapewnic sobie trwanie przy wiadzy.



jakkolwiek moze by¢ skuteczna w przeciwdziataniu pogtebianiu sie kryzysu, przektada sie jednak na
,skokowy” wzrost masy dtugu publicznego®.

Do pogtebienia problemu narastania dtugu publicznego przyczynia sie finansowanie przez kraje
najwyzej rozwiniete wojen oraz wysokich wydatkéw zbrojeniowych réwniez w okresach pokoju.
Problem ten dotyczy zwtaszcza najwiekszej gospodarki grupy G7, Stanéw Zjednoczonych, ktére od
dziesiecioleci utrzymujg najwiekszg armie Swiata, z rocznym budzetem dochodzgcym obecnie do
biliona dolaréw®. Budzet ten stuzy Stanom Zjednoczonym do zabezpieczenia ich intereséw politycznych
i ekonomicznych w skali globalnej, m.in. poprzez ich militarng obecnos¢ w ponad 100 strategicznych
zakatkach swiata, gdzie zlokalizowane zostaty amerykanskie bazy wojskowe (Goodman, 2023). Wojsko
funkcjonujgce zaréwno na terytorium Standw Zjednoczonych, jak i poza jego granicami generuje
ogromny popyt kierowany na produkty i ustugi dostarczane przez amerykanski kompleks militarno-
przemystowy. Poniewaz kompleks ten jest sitg rzeczy zainteresowany statym wzrostem swojej
produkcji (traktujgc produkcje uzbrojenia tak jak kazdy inny rodzaj biznesu), zatem wykorzystuje on
wszelkie mozliwe kanaty wptywu na wtadze publiczne, aby zwieksza¢ wydatki zbrojeniowe. Wydatki te
stajg sie jednak, ze wzgledu na swdj udziat w ogdlnych wydatkach budzetu, kluczowym czynnikiem
utrwalania deficytu budzetowego oraz wzrostu dtugu publicznego’.

Wzrost deficytow budzetowych oraz dtugu publicznego jest réwniez konsekwencjg finansowania
przez kraje najwyzej rozwiniete programéw modernizacyjnych podejmowanych w celu
utrzymania/poprawy konkurencyjnosci na rynkach miedzynarodowych. Procesy te ulegty nasileniu
zwtaszcza w XXI wieku, w odpowiedzi na wzrost konkurencji ze strony szybko rozwijajacych sie
gospodarek azjatyckich, a zwtaszcza gospodarki chiniskiej. Zaréwno Stany Zjednoczone, jak i Unia
Europejska wdrozyly szereg programoéw® wspierajgcych innowacje i ograniczajgce zaleznosé od
zewnetrznych dostaw w obszarze najnowoczesniejszych technologii (HiTech), cyfrowe] transformacji,
produkcji czystej energii, potprzewodnikdéw, wykorzystania sztucznej inteligencji itp. Realizacja tych
programow wigze sie z wdrazaniem ulg podatkowych dla firm realizujgcych priorytety panstwa,
udzielaniem im subwencji, a takze prostym finansowaniem lub ko-finansowaniem przez panstwo
projektdw o szczegdblnej doniostosci. Skutkiem podejmowanych dziatan jest badz uszczuplenie
wptywéw (w przypadku ulg podatkowych), badz zwiekszanie wydatkédw budzetowych skutkujgce
pogtebianiem sie deficytow budzetowych i wzrostem zadtuzenia publicznego.

> Wzrostowi masy dtugu publicznego w okresie mocnego zatamania koniunktury moze towarzyszy¢ jeszcze mochiejszy wzrost
relacji dtugu publicznego do PKB, ze wzgledu na spadek wartosci mianownika tworzacego te relacje.

6 W planach budzetowych Stanéw Zjednoczonych na rok 2027 (podlegajacych jeszcze zatwierdzeniu przez Kongres)
przewidywane jest zwiekszenie wydatkow zbrojeniowych do najwyzszej we wspdtczesnej historii sumy 1,5 bln USD (w tym
1,1 bln USD bezposrednio dla Pentagonu i 350 mld USD na uzbrojenie) (PAP, 2026).

7 W proces zwiekszenia udziatu wydatkéw zbrojeniowych w budzetach krajéw wysokorozwinietych (w tym réwniez w Polsce)
wpisuje sie rowniez postulat/zgdanie Prezydenta Standw Zjednoczonych Donalda Trumpa skierowane do krajow
cztonkowskich NATO na poczatku jego drugiej kadencji (styczen 2025 r.), aby zwiekszyty wydatki na zbrojenia do 5 procent
PKB. W przypadku zrealizowania tego postulatu ocenia sie, ze amerykanski kompleks militarno-przemystowy mégtby liczyé
na co najmniej 50-procentowy udziat we wzroscie popytu krajéw wysokorozwinietych na produkowane przez siebie
uzbrojenie, co, po pierwsze, przyczynitoby sie do zabezpieczenia dtugookresowego popytu na jego produkty, po drugie,
wptywatoby korzystnie na amerykanski bilans ptatniczy. Bezposrednig reakcjg krajéw Unii Europejskich na planowany wzrost
wydatkow zbrojeniowych jest program SAFE (Security Action for Europe), obliczony z jednej strony na sprostanie rosngcym
zagrozeniom bezpieczenstwa, za$ z drugiej strony na stopniowe uniezaleznienie sie krajow Unii Europejskiej m.in. od dostaw
uzbrojenia ze Standw Zjednoczonych i polegania w wiekszym zakresie na produkcji uzbrojenia w Europie (Serwis R. P., 2025;
Serwis R. P., 2026). Poniewaz wydatki zbrojeniowe finansowane z programu SAFE oparte sg na wspdlnych dtugoterminowych
pozyczkach zaciggnietych przez uczestnikéw na rynkach kapitatowych, oznacza to, ze ich przyszta sptata bedzie zwiekszata
wydatki budzetowe panstw-uczestnikéw i przyczyniata sie do wzrostu wielkosci dtugu publicznego.

8 Wérdd programéw amerykanskich nalezy wymienié np. Inflation Reduction Act of 2022 (wsparcie rodzimej produkgji energii) oraz
przyjety na poczatku 2025 roku The Stargate Project (wsparcie dla budowy w USA infrastruktury Al oraz super Al). W Unii Europejskiej
podobne cele petnig: NextGenerationEU oraz REPowerEU z perspektywa finansowg na lata 2021-2027 (Bednarczyk, 2025).



3. Metodyka

3.1. Narzedzia badawcze i ich zastosowanie

Skutkiem dziatania omdwionych wyzej, od strony teoretycznej, przyczyn narastania dtugu
publicznego w krajach wysokorozwinietych (G7) jest systematyczny wzrost relacji tego dtugu do PKB. Aby
zobrazowac skale zjawiska, w badaniach wykorzystano dane Miedzynarodowego Funduszu Walutowego
za lata 2000-2025, ktére poddano analizie z zastosowaniem metod statystyki opisowej, konfrontujgc je
dodatkowo z danymi dotyczgcymi najwiekszych gospodarek wschodzacych i rozwijajacych sie Azji oraz
Europy®. Kluczowym elementem podjetych badan jest zestawienie wynikdw dotyczacych zmian relacji
dtugu publicznego do PKB z wynikami dotyczacymi zmian skumulowanego tempa wzrostu gospodarczego
w poszczegoélnych grupach krajéw (tab. 1).

W celu uwypuklenia najwazniejszych kierunkéw zmian i zaleznosci, caty okres badawczy
podzielono na 5 piecioletnich podokreséw, dla ktdrych dostepne sg ostateczne (nieszacunkowe) dane.
Dla kompletnosci wywoddéw uwzgledniono rdwniez dane za rok 2025, ktdre majg jednak charakter
szacunkowy. Podstawg analizy poréwnawczej w przypadku relacji dtugu publicznego do PKB w latach
2000-2024 sa srednie arytmetyczne danych rocznych. Natomiast w przypadku skumulowanych stop
wzrostu gospodarczego, Srednie geometryczne danych rocznych. Relacje dtugu publicznego do PKB
obliczone dla poszczegdlnych grup krajow (G7, kraje wschodzgce i rozwijajgce sie Azji) sg Srednimi
arytmetycznymi danych obliczonych dla krajéw wchodzgcych w sktad tych grup. Podobnie obliczone
zostaty rowniez srednie skumulowane tempa wzrostu gospodarczego dla poszczegdlnych grup krajéw,
z tym ze podstawg obliczen w tym przypadku byty skumulowane stopy wzrostu gospodarczego
notowane w poszczegdlnych krajach w badanych podokresach.

Tabela 1. Relacje dtugu publicznego do PKB i skumulowane stopy wzrostu gospodarczego w krajach G7 oraz
wybranych krajach wschodzacych w latach 2000-2025 (%)

Lata
Wyszczegélnienie 2000- | 2005- | 2010- 2015- | 2020- | 2025 2000- | 2005- | 2010- | 2015- | 2020- | 2025
2004 2009 2014 2019 2024 2004 2009 2014 2019 2024
Relacja diugu publicznego do PKB Skumulowane tempo wzrostu gospodarczego
Kraje G7 79,26 | 88,19 | 112,36 | 116,0 | 128,8 | 128,9 | 10,66 | 5,35 8,43 10,31 | 5,36 1,15
Stany 58,3 70,9 101,3 105,9 | 123,0 | 122,5 | 12,97 | 11,46 | 11,71 | 13,58 | 12,62 | 2,12
Zjednoczone
Japonia 152,9 | 180,3 | 222,8 232,2 | 245,3 | 247,4 | 7,06 12,07 | 8,0 4,36 1,03 1,19
Niemcy 60,8 68,3 77,6 64,3 65,6 65,6 3,70 2,86 11,43 | 9,10 0,52 0,24
Francja 61,7 69,8 90,3 97,5 113,0 | 112,3 | 11,24 | 4,67 6,55 8,25 3,75 0,93
Wielka Brytania 36,5 48,4 82,8 86,9 102,7 | 102,4 | 15,23 | 3,14 10,18 | 10,19 | 4,05 1,32
Wtochy 106,7 | 107,6 | 126,0 134,0 | 141,6 | 141,0 | 8,65 -2,74 -2,74 17,19 | 5,74 0,54
Kanada 77,9 72,0 85,7 91,2 110,7 | 111,0 | 15,78 | 6,02 13,91 | 9,52 9,80 1,74
Kraje
wschodzace:
1) Azja 53,5 52,4 51,5 61,3 80,3 81,5 43,29 | 55,83 | 44,46 | 38,20 | 27,15 | 6,29
Chiny 25,0 28,1 35,2 51,9 77,2 80,2 55,12 | 71,91 | 51,28 | 38,16 | 26,64 | 4,96
Indie 82,0 76,6 67,0 70,6 83,3 82,8 31,46 | 39,75 | 37,61 | 38,23 | 27,66 | 7,62
2) Europa
Polska 41,2 46,9 54,2 49,7 52,7 54,0 16,31 | 25,98 | 14,86 | 25,19 | 14,18 | 3,50

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie (IMF, 2025a; IMF, 2026).

° Terminy: gospodarki wschodzace i rozwijajace sie Azji oraz Europy (emerging and developing Asia; emerging and developing
Europe) s uzywane w statystykach i publikacjach m.in. Miedzynarodowego Funduszu Walutowego oraz Banku Swiatowego
(IMF, 2025b).



3.2. Wstepna interpretacja danych

Z analizy danych zamieszczonych w tabeli 1 nasuwajg sie nastepujgce wnioski:

1. W najwyzej rozwinietych krajach tworzgcych Grupe G7 wystepuje staty, mocny wzrost relacji dtugu
publicznego do PKB.

2. Srednia relacja dtugu publicznego do PKB utrzymuje sie od lat 2010-2024 w tych krajach na
poziomach znacznie przekraczajgcych 100 procent. Szczegdlnie zadtuzonymi krajami sg Japonia
i Witochy. Od 2012 roku dotaczyty do nich Stany Zjednoczone, natomiast od 2020 roku réwniez
Francja, Kanada i Wielka Brytania. Jedynie w Niemczech s$rednia relacja dtugu publicznego do PKB
nie przekraczata 80 procent; wyjatkiem byt rok 2010, gdy osiggneta 80,4 procent.

3. Dtugpubliczny w krajach G7 zdecydowanie przewyzsza poziomy notowane w szybko rozwijajacych
sie, najwiekszych gospodarkach Azji (Chiny, Indie) oraz Europy (Polska).

4. Najwieksze przyrosty (w odniesieniu do poprzedniego podokresu) relacji dtugu publicznego do
PKB wystgpity w krajach G7 w piecioleciu 2010-2014 (az o ponad 24 p.p.) oraz w piecioleciu 2020-
2024 (o ponad 12,8 p.p.).

5. Szybki wzrost zadtuzenia publicznego w latach 2010-2014 przyczynit sie do podwyzszenia sredniego
skumulowanego tempa wzrostu gospodarczego w tych krajach z 5,35 procent w latach 2005-2009 do
8,43 procent w latach 2010-2014 i do 10,31 procent w nastepnym piecioleciu.

6. Pakiety stymulacyjne wdrozone w krajach G7 po wybuchu kryzysu COVID-19 oraz kryzysu
energetycznego nie spowodowaty natomiast wzrostu sredniego skumulowanego tempa wzrostu
gospodarczego w krajach G7 w latach 2020-2024. Przeciwnie, tempo to spadto niemal o potowe
w stosunku do poprzedniego pieciolecia (z 10,31 do 5,36 procent).

7. Zaobserwowany spadek sredniego skumulowanego tempa wzrostu gospodarczego prawie
doktadnie odzwierciedlat réznice w wielkosci przyrostow relacji dtugu publicznego do PKB
pomiedzy okresami 2010-2014 oraz 2020-2024, co moze $wiadczy¢ o duzym uzaleznieniu wzrostu
gospodarczego w krajach G7 od stymulacji fiskalnej. Problem ten moze by¢ przedmiotem dalszych,
bardziej szczegétowych badan.

4. Woyniki i dyskusja

4.1. Zagrozenia wynikajgce ze wzrostu skali zadtuzenia

Wzrost skali zadituzenia publicznego przektada sie bezposrednio na perspektywy
dtugookresowego rozwoju gospodarczego. Perspektywy te stajg sie szczegdlnie zagrozone, jesli dtug
publiczny przekracza prdg zadtuzenia zréwnowazonego (sustainable), stajgc sie zadtuzeniem
niezréwnowazonym (unsustainable). Eksperci Miedzynarodowego Funduszu Walutowego w analizach
zagrozen wynikajgcych z narastania zadtuzenia publicznego uzywaja wskaznikédw wyptacalnosci
(solvency) oraz ptynnosci (liquidity) (IMF eLib rary, 2026; Hakura, 2020). Zgodnie z tym podejsciem dtug
publiczny kraju mozna uznac za bezpieczny (panstwo jest wyptacalne), jesli obecna wartos¢ (present
value, PV) jego biezgcych oraz przysztych wydatkdw (pomniejszonych o ptatnosci odsetek) nie
przekracza PV jego biezgcych oraz przysztych dochoddéw. Zapewnienie wyptacalnos$ci panistwa nie
wymaga utrzymywania stabilnej relacji dtugu publicznego do produktu krajowego brutto (PKB),
wystarczy, jeéli dtug ten rosnie wolniej od poziomu nominalnej stopy jego oprocentowania'®. Z kolei

10 Negatywny wptyw wzrostu relacji dtugu publicznego do PKB na sytuacje finanséw publicznych wynika m.in.
z zaawansowanych badan nad dtugiem publicznym 22 krajéw OECD w latach 1950-2019, wykonanych przez Afonso, Alvesa
i Coelho (Afonso et al., 2025).



do oceny ptynnosci panstwa stosowany jest m.in. wskaznik obstugi zadtuzenia publicznego
(wewnetrznego i zagranicznego) do wptywow budzetowych.

Inaczej zréwnowazone finansowanie dtugiem publicznym definiuje amerykanskie rzadowe biuro
obrachunkowe (U.S. Government Accountability Office, GAO, 2026; Bureau of Fiscal Service, 2025).
Wzrost skali zadtuzenia publicznego staje sie niebezpieczny dla dtugookresowych perspektyw
gospodarki (zadtuzenie staje sie niezrownowazone), jesli dtug publiczny rosnie w tempie wyzszym niz
tempo wzrostu PKB. Ma to miejsce zwtaszcza wtedy, gdy wptywy pochodzgce ze wzrostu zadtuzenia
nie sg przeznaczane np. na inwestycje w infrastrukture (przyczyniajgce sie na dtuiszg mete do
zwiekszenia zdolnosci produkcyjnych), lecz na finansowanie wzrostu biezgcych wydatkéw
budzetowych, czego skutkiem jest wzrost stop procentowych.

Niezaleznie od szczegétowego ujecia kryterium zréwnowazonego finansowania dtugiem
publicznym, niewypetnienie tego kryterium prowadzi do wielu negatywnych zjawisk, zaréwno
bezposrednio, jak i posrednio rzutujgcych na funkcjonowanie gospodarki. Do bezposrednich skutkéw
niezréwnowazonego finansowania dtugiem publicznym nalezg: tendencja do wzrostu rynkowych stép
procentowych, wypieranie wydatkdow prywatnych przez wydatki publiczne (crowding — out effect),
wypieranie nieodsetkowych wydatkéw budzetu przez wydatki odsetkowe (w przypadku okresowego
zacies$niania polityki fiskalnej).

Wzrost rynkowych stép procentowych jest odpowiedzig na wzrost podazy instrumentéw dtugu
publicznego. Nawet jesli inwestorzy (rowniez zagraniczni) uznajg te instrumenty, zwtaszcza emitowane
przez rzady krajéw wysokorozwinietych, za inwestycje charakteryzujgce sie ogdlnie niskim ryzykiem
straty wartosci kapitatowej, to jednak rdzinicujg oni zgdane stopy zwrotu w zaleznosci od
miedzynarodowego standingu emitenta (okreslanego np. przez miedzynarodowe agencje ratingowe)
oraz postrzegania jego dtugookresowych perspektyw rozwojowych. Wysoki i znaczny wzrost doraznych
potrzeb finansowych panstwa moze oznaczaé przynajmniej dla czesci inwestorow wyzsze ryzyko
inwestycyjne i sktaniac ich do przenoszenia sie na inne, mniej ryzykowne rynki. Jesli wtadze publiczne
chcg zatrzymac inwestoréw na rynku emitowanego przez siebie dtugu, muszg oferowac wyisze
rentownosci (sprzedawad instrumenty dtugu publicznego po nizszej cenie), a to oznacza wzrost
ogolnych kosztédw obstugi zadtuzenia.

Wzrost rentownosci instrumentéw dtugu publicznego przektada sie poprzez dziatanie
mechanizméw rynku pienieznego na wzrost rynkowych stép procentowych i oprocentowanie
kredytéw oferowanych przez banki podmiotom sektora prywatnego. W jego wyniku zaréwno
gospodarstwa domowe, jak i przedsiebiorstwa ograniczajg wydatki i inwestycje (crowding-out effect),
co prowadzi do spadku produkcji, zatrudnienia, a w konsekwencji do spadku wptywoéw podatkowych
budzetu. Przy sztywnych wydatkach oznacza to wzrost deficytu budzetowego, a nastepnie dalszy
wzrost zadtuzenia publicznego.

Spowodowany wzrostem oprocentowania dtugu, wzrost obcigzenia odsetkowego budzetu,
prowadzi do wypierania nieodsetkowych wydatkéw budzetu przez wydatki odsetkowe. Ma to miejsce
szczegodlnie wéweczas, gdy wiadze podejmujg préby przynajmniej czasowego przywrécenia rownowagi
budzetowej poprzez polityke cie¢ wydatkéw publicznych. Poniewaz sg one zmuszone wyptacaé
wierzycielom odsetki, aby utrzymac ptynnos¢ w zarzgdzaniu dfugiem (swoboda wiadz jest tu wyraznie
ograniczona), wybdér moze pasc¢ na ciecia szeroko pojetych wydatkéw socjalnych. Polityka ta moze
jednak grozi¢ powaznymi skutkami spotecznymi, tgcznie z protestami grup ludnosci dotknietych tg
polityka oraz zmiang ich preferencji wyborczych.

Do posrednich skutkow niezrownowazonego finansowania dtugiem publicznym nalezy zwtaszcza
ograniczenie mozliwosci elastycznego reagowania wtadz na zagrozenia o charakterze ekonomicznym,



losowym i politycznym, takie jak: kryzys stuzby zdrowia (np. spowodowany pandemig), kleski
zywiotowe o duzej skali, konflikty zbrojne itp. Poniewaz w takim przypadku dtug publiczny przekracza
z reguty rdznie definiowane ,dopuszczalne”/,bezpieczne” granice przyjete na przyktad w relacji do
PKB, wfadze mogg mieé prawnie, politycznie lub nawet spotecznie ograniczong swobode w jego
dalszym powiekszaniu, co moze w istotnym stopniu ogranicza¢ ich skutecznos¢ reagowania na
zagrozenia o charakterze szokowym.

4.2. Wybrane koncepcje i metody redukcji brzemienia dtugu

Liczne negatywne skutki, jakie niezréwnowazone finansowanie wydatkéw publicznych wywiera
na dtugookresowe perspektywy rozwoju gospodarczego w krajach wysokorozwinietych, prowokuja
pytania o mozliwe kierunki dziatan naprawczych. Wsréd najwazniejszych z nich wymienia sie dziatania:
1) zwigzane z poprawa dyscypliny budzetowej, w tym konsekwentne wdrozenie i przestrzeganie tzw.
regut fiskalnych, 2) prowadzgce do zwiekszenia dochodéw budzetu gtdwnie poprzez usprawnienie
systemu poboru podatkéw, 3) usprawniajgce biezgce zarzadzanie dtugiem, 4) zmierzajgce do
stymulacji wzrostu realnego PKB, 5) obejmujgce negocjacje z wierzycielami oraz wspdtprace na linii
rzad — bank centralny.

ad. 1) Poprawa dyscypliny budzetowej jest najczesciej zgtaszanym postulatem naprawczym
w przypadku niezrownowazonego finansowania wydatkdow publicznych. Jej celem jest redukcja
deficytu pierwotnego!?, odzwierciedlajagcego stopien pokrycia obecnych wydatkéw dochodami sektora
publicznego. Redukcji deficytu pierwotnego stuzy racjonalizacja/optymalizacja wydatkéw, zaniechanie
nieefektywnych projektéw/programoéw rzagdowych, reforma funduszy publicznych itp. Osigga sie ja
m.in. poprzez wdrazanie tzw. regut fiskalnych, okreslajacych dopuszczalne limity zmian réznych
kategorii fiskalnych w stosunku do PKB?2. | tak, reguta salda budzetowego okre$la dopuszczalny poziom
deficytu budzetowego, reguta zadtuzenia — dopuszczalng wysokos¢ zadtuzenia publicznego, reguta
wydatkowa — dopuszczalny poziom wydatkéow lub limit wzrostu wydatkéw publicznych, reguta
dochodowa — dopuszczalny poziom obcigzen podatkowych w relacji do PKB®.

ad. 2) Rownie czestym postulatem, zgtaszanym pod katem przywrdcenia réwnowagi finanséw
publicznych, jest usprawnienie systemu poboru podatkdw poprzez uszczelnienie systemu podatkowego.
Chodzi o podjecie dziatan majacych na celu zwiekszenie dochoddéw budzetowych bez podnoszenia
stawek opodatkowania. Realizacji tego celu stuzy wdrozenie takich narzedzi jak np. Klauzula Przeciwko
Unikaniu Opodatkowania (GAAR) (Open LEX, 2026), walka z karuzelami VAT-owskimi, czy wdrazanie
dziatann majacych na celu ograniczenie luki CIT (PIE, 2026).

ad. 3) Do réwnowazenia finanséw publicznych moze przyczynia¢ sie usprawnienie biezgcego
zarzadzania dtugiem, rozumianego jako ,proces opracowania i realizacji strategii zarzadzania dtugiem
publicznym w srednim i dtugim okresie, w sposéb umozliwiajgcy zaspokojenie finansowych potrzeb wtadz
publicznych, po mozliwie najnizszym koszcie, przy umiarkowanym poziomie ryzyka” (IMF, 2014).

11 Deficyt pierwotny stanowi réznice pomiedzy wydatkami sektora publicznego (bez ptatnosci odsetkowych) a jego
dochodami.

12 |stothym argumentem potwierdzajgcym skutecznos$é regut fiskalnych w zapobieganiu pojawienia sie tzw. blizniaczych
deficytéw sg badania (Afonso, A., Huart, F., Tovar Jalles, J., & Stanek, P., 2022), wykonane na proébie 193 krajéw w latach
1980-2016.

13 Wptyw narodowych regut fiskalnych na charakter polityki fiskalnej (i réwnowage finanséw publicznych) w sytuacji
gwattownego wzrostu dtugu publicznego, w odniesieniu do 11 krajéw Europy Srodkowej i Wschodniej w latach 2000-2021,
zbadali w 2025 roku Creel J., Dgbrowski M. A., Farvaque E., Janus. J. oraz Stanek P. Z przeprowadzonych badan wynika, ze
narodowe reguty fiskalne moga by¢ przydatne w procesie rownowazenia finanséw publicznych.

14 General Anti-Avoidance (Abuse) Rule (GAAR) wraz z jej uszczegétowieniami prawnymi (Specific Anti-Abuse Rules, SAAR)
oparta jest na unijnych dyrektywach ATAD oraz ATAD-2 wymierzonych przeciwko unikaniu ptacenia podatkow.



Elementami strategii prowadzacej do réwnowazenia finanséw publicznych poprzez profesjonalne
zarzgdzanie dtugiem sg m.in.: dziatania prowadzgce do ograniczenia ryzyka refinansowania sie panstwa
poprzez wydtuzanie termindéw zapadalnosci dtugu, dywersyfikacja walutowa, prowadzaca do zwiekszenia
udziatu waluty krajowej w strukturze zadtuzenia®®, stata dbatoé¢ o poprawe wiarygodnosci panstwa na
rynkach zagranicznych poprzez szeroko rozumiang transparentnos¢ fiskalng oraz ksztattowanie
pozytywnych oczekiwan co do rozwoju sytuacji makroekonomicznej, znajdujgce wyraz w poprawie ocen
miedzynarodowych agencji ratingowych, spadku oprocentowania i kosztéw obstugi dtugu.

ad. 4) Istotnym czynnikiem poprawy pozycji dtuznej panstwa moze byé dynamizacja wzrostu
gospodarczego w stopniu pozwalajgcym osiggnac co najmniej dodatnig réznice pomiedzy osigganym
tempem wzrostu nominalnego PKB oraz wzrostem zadtuzenia publicznego. W takim przypadku
zmniejszeniu ulega relacja dtugu publicznego do PKB, z czym wigze sie zmniejszenie wzglednego
(w stosunku do wyzszych dochodéw budzetowych) ciezaru obstugi dtugu?®. Istotne s3 jednak zrédta
przyspieszenia wzrostu i diugos¢ okresu ich oddziatywania. Najwiekszy wptyw na przywracanie
rownowagi finanséw publicznych bedg miaty cywilne inwestycje o wysokiej stopie zwrotu w kluczowa
infrastrukture (np. w odnawialne Zrddta energii), nowoczesne technologie itp. generujgce wysokie
wpltywy podatkowe budzetu, ale nieprzyczyniajgce sie do wzrostu jego wydatkéw, co ma miejsce
w przypadku wydatkéw zbrojeniowych.

ad. 5) Wsrdd innych/alternatywnych sposobdw poprawy pozycji dfuznej paristwa nalezy wymienié
np. negocjacje z wierzycielami oraz inicjowang przez rzgdy wspodtprace z bankiem centralnym, majgca
na celu tworzenie warunkéw przyjaznych dla obstugi zadtuzenia publicznego. Dotychczas do tego typu
dziatari siegaly gtdwnie wysoko zadiuzone kraje tzw. Trzeciego Swiata'’, ktérym grozita
niewyptacalnos¢ i odciecie od miedzynarodowych zrddet finansowania. Negocjacje z wierzycielami
prowadzone byly zwtaszcza w ramach dwéch nieformalnych stowarzyszen grupujacych badz parstwa
— wierzycieli (Klub Paryski)*®, badz banki i wierzycieli prywatnych (Klub Londyriski)*°, ktére decydowaty
o restrukturyzacji i ewentualnym umorzeniu czesci zadtuzenia panstwowego, pod warunkiem realizacji
programow naprawczych rekomendowanych przez Miedzynarodowy Fundusz Walutowy.

Wskutek kryzysu finansowego 2007+ do grona krajow zagrozonych niewyptacalnoscig dofgczyty
rozwiniete gospodarczo kraje potudnia Europy, okreslane w publicystyce finansowej jako grupa PIIGS
(Portugalia, Hiszpania, Wtochy, Grecja, Irlandia). Poniewaz kraje te nalezg do Unii Europejskiej i strefy
euro, prowadzenie negocjacji w sprawie rozwigzania problemu ich nadmiernego zadtuzenia
publicznego (postrzeganego jako zagrozenie dla dalszego funkcjonowania strefy euro) przyjeta na
siebie tzw. Trojka, w sktad ktérej weszty: Komisja Europejska, Europejski Bank Centralny oraz
Miedzynarodowy Fundusz Walutowy. Kluczowym elementem procesu restrukturyzacji zadtuzenia
publicznego w grupie krajéw PIIGS byt uzgodniony program naprawczy dla Grecji, w ramach ktérego

15 skutkiem zwiekszenia udziatu dtugu nominowanego w walucie krajowej w pokrywaniu potrzeb finansowych parstwa jest
ograniczenie ryzyka wzrostu wysokosci dtugu w przypadku ostabienia sie pienigdza krajowego w stosunku do walut,
w ktorych nominowana jest zagraniczna czes¢ zadtuzenia panstwa.

16 Kluczowe znaczenie wzrostu gospodarczego dla rownowazenia finanséw publicznych wynika m.in. z badarn (Afonso, A.,
Coelho, J., 2022).

17 Termin ,kraje Trzeciego Swiata” funkcjonowat w geografii politycznej wiaéciwie do korica lat 80. XX wieku i dotyczyt krajéw
nienalezacych ani do krajow tzw. bloku zachodniego (kapitalistycznego), ani wschodniego (komunistycznego). Od lat 90. XX
wieku (rozpadu bloku wschodniego) w odniesieniu do tej grupy panstw uzywa sie terminu ,kraje rozwijajace sie” lub
»wschodzace i rozwijajgce sie”.

8 Klub Paryski to nieformalna grupa 22 panstw zajmujgca sie restrukturyzacjg, odraczaniem i umarzaniem dtugéw
panstwowych zaciagnietych u wierzycieli zagranicznych.

19 Klub Londynski jest to powstate w 1976 roku nieformalne stowarzyszenie ok. 500 bankéw komercyjnych (wierzycieli
prywatnych) zajmujace sie restrukturyzacjg zadtuzenia poszczegdlnych panstw-dtuznikow.



Grecja uzyskata znaczng redukcje dtugu w zamian za roztozong w czasie redukcje wydatkow
publicznych, podwyzki podatkéw i reformy strukturalne.

Najnowsze propozycje poprawy sytuacji finansowej panstwa w drodze negocjacji z wierzycielami
oraz wspotpracy na linii rzad — bank centralny dotyczg tzw. porozumienia z Mar-a-Lago i wigza sie
z niestandardowymi postulatami restrukturyzacji globalnego systemu wymiany (trading) zgtaszanymi
przez ekonomistow zwigzanych z Administracjg Prezydenta Standw Zjednoczonych Donalda Trumpa
(Miran, 2024; Mauland, 2025). Gtéwnym celem porozumienia, wzorowanego na Plaza Accord z 1985
roku, gdzie czotowe kraje wysokorozwiniete (Francja, Japonia, Niemcy Zachodnie i Wielka Brytania)
zgodzity sie na podjecie wspdlnie ze Stanami Zjednoczonymi dziatan, majgcych na celu wzmocnienie
amerykanskiej sytuacji pfatniczej poprzez ostabienie kursu dolara, rowniez bytaby poprawa
konkurencyjnos$ci gospodarki amerykanskiej poprzez ostabienie dolara w stosunku do czotowych
walut. Twdrcy nowego podejscia upatrujg w nim bowiem antidotum na bezprecedensowe ,skurczenie
sie” udziatu amerykanskiego przemystu w tworzeniu PKB oraz stopniowy zanik warstwy dobrze
optacanych tzw. niebieskich kotnierzykdéw, kojarzonych tradycyjnie z ideg amerykanskiego dobrobytu
opartego na innowacjach i postepie technologicznym.

U podstaw proponowanego przez ekonomistéw zblizonych do Administracji Donalda Trumpa,
krytykowanego przez niezaleznych ekspertow (Kamin & Sobel, 2025), mechanizmu wptywu ostabienia
dolara na amerykanska gospodarke, lezatoby zmniejszenie zaleznosci tego kraju od importu,
wzmacniane dodatkowo agresywnym naktadaniem cet importowych, zmuszajgcych kluczowych
zagranicznych eksporteréw do przenoszenia produkcji do Stanéw Zjednoczonych. W efekcie Stany
Zjednoczone pozbytyby sie stopniowo problemu tzw. blizniaczego deficytu (twin deficits), tj.
utrzymywania sie rownolegle wysokiego deficytu budzetowego oraz deficytu bilansu ptatniczego, co
z kolei zaowocowatoby zatrzymaniem procesu lawinowego narastania zadtuzenia publicznego,
grozgcego zatamaniem sie zdolnosci kraju do jego obstugi. Uswiadamiajgc sobie realnos¢ takiego
zagrozenia, spowodowang ucieczkg zagranicznych inwestorow od tracgcych na wartosci
amerykanskich aktywéw finansowych, wiadze amerykanskie miatyby zaproponowaé posiadaczom
amerykanskich obligacji skarbowych restrukturyzacje obejmujacg zmniejszenie ich rentownosci oraz
wydtuzenie terminu sptaty do 100 lat.

5. Whnioski

Z badan podjetych w artykule wynika, ze za narastaniem dtugu publicznego w krajach
wysokorozwinietych kryjg sie zaréwno przestanki o charakterze systemowym, jak i doraznym. Efektem
ich tgcznego oddziatywania jest bezprecedensowy wzrost relacji dtugu publicznego do PKB,
zdecydowanie przekraczajgcej prog tzw. zadtuzenia zrownowazonego. Tendencja do narastania dtugu
publicznego obserwowana jest takze w tzw. gospodarkach wschodzacych i rozwijajgcych sie (w tym
w Chinach, Indiach i w Polsce), jednak jej nasilenie jest znacznie mniejsze niz w wysokorozwinietych
krajach Grupy G7, petnigcych dotychczas role lidera swiatowej gospodarki. Zjawisko narastania dtugu
publicznego wywotuje wiele istotnych zagrozen dla dtugookresowych perspektyw rozwoju
gospodarczego. Wynikajg one m.in. z tendencji do wzrostu rynkowych stép procentowych, wypierania
wydatkow prywatnych przez wydatki publiczne (crowding — out effect), wypierania nieodsetkowych
wydatkow budzetu przez wydatki odsetkowe (w przypadku okresowego zaciesniania polityki fiskalnej).

Aby narastajacy dtug publiczny nie stat sie kluczowga barierg rozwojowa, kraje wysokorozwiniete
wdrazajg (lub mogg wdrazac w przysztosci) szereg dziatart naprawczych tagodzgcych brzemie zadtuzenia.
Nalezg do nich m.in. dziatania zwigzane z poprawg dyscypliny budzetowej (w tym konsekwentne
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wdrozenie i przestrzeganie tzw. regut fiskalnych), dziatania prowadzgce do zwiekszenia dochoddéw
budzetu gtdwnie poprzez usprawnienie systemu poboru podatkdw, usprawniajgce biezgce zarzagdzanie
dtugiem, dziatania zmierzajgce do stymulacji wzrostu realnego PKB oraz obejmujgce negocjacje
z wierzycielami i wspétprace na linii rzad — bank centralny. Ramy niniejszego artykutu nie pozwalajg
jednak na ocene skutecznosci tych dziatan. Potrzebne jest bowiem zebranie informacji dotyczacych
funkcjonowania badanych gospodarek w co najmniej Srednim horyzoncie czasowym (5-10 lat).
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Excessive public debt as a threat to the development of modern
economies

Abstract

Research background: Public debt is a key category of public finance in the modern state. Its importance
increased during the overcoming of the effects of the major crises of the 21st century (the financial crisis of
2007+, the crisis caused by COVID-19, and the energy crisis of 2022). However, there are justified concerns that
highly developed countries 'abuse' public debt to achieve short-term economic goals, which may result in a
weakening of their long-term development prospects.

Purpose: Seeking answers to the questions: what are the main causes and consequences of the unprecedented
growth of public debt in highly developed countries since the beginning of the 21st century, what threats arise
from this, and what measures are (or could be) taken by these countries to mitigate the negative impact of
excessive public debt on long-term economic growth prospects.

Methodology: In the analyses undertaken in the article, the results of research on public debt conducted in global
financial centers were used; however, they were subjected to critical evaluation and verification based on the
author's own views and data (mainly) from the World Bank and the OECD.

Findings: Research presented in the article indicates that the accumulation of public debt in highly developed
countries stems from both systemic and ad hoc factors. The phenomenon itself poses many significant threats
to the long-term prospects of economic development. In order for the increasing public debt not to become a
key developmental barrier, highly developed countries implement (or may implement in the future) a range of
remedial measures to ease the debt burden.

Practical implications: The article assesses the effects of increasing public debt on the prospects for economic
development, among others in connection with the projected growth of public debt in Poland in the coming
years. It therefore contributes to the discussion taking place in Poland on this important topic.

Originality / value: The article is an attempt at an author's assessment of an important economic phenomenon,
which is the rapid growth of public debt in highly developed countries. This assessment is made based on an
analysis of the latest data, positions, and views on this subject.

Keywords: budget deficit, sustainable public debt, barriers to economic development.

JEL classification: E69, F34, H60.
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