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Dokad zmierza Ameryka?

Synteza

Debata nad podniesieniem limitdw zadtuzenia oraz nastepujacy po niej,
mato przekonywujacy plan redukcji wydatkéow publicznych zrodzity
watpliwosci, czy amerykanska klasa polityczna jest wstanie poradzi¢ sobie
z problemem zadtuzenia. To stato sie, miedzy innymi, przyczynq decyzji
agencji ratingowej Standard & Poor’s, aby - pierwszy raz w historii -
obnizy¢ rating USA z AAA na AA+.

Stany Zjednoczone mogq bardzo dtugo czeka¢ na odzyskanie najwyzej
oceny wiarygodnosci kredytowej. Miedzynarodowe doswiadczenia (np.
Kanada, Dania, Finlandia) pokazuja, ze powrdt do AAA zajmuje Srednio
od 8 do nawet 18 lat.

Porozumienie zawarte w Kongresie, ktore zapisano w ustawie the Budget
Control Act podpisanej na poczatku sierpnia 2011 roku przez prezydenta
Baracka Obame, ma szanse poprawi¢ sytuacje budzetowg USA
w perspektywie najblizszej dekady. Najnowsze szacunki wskazujg,
iz - w najbardziej optymistycznym scenariuszu - dtug zostanie obnizony
wzgledem roku 2011 o ok. 6% PKB do 2021 roku. Niemniej jednak,
bardziej realistyczny scenariusz wskazuje, iz dtug publiczny w tym okresie
wzrosnie nawet o 9-14% PKB.

Sytuacja budzetowa kraju nie przeszkodzita prezydentowi Obamie
przedstawi¢ nowego, wartego 447 mld dolaréw, pakietu stymulacyjnego
(the Amercian Jobs Act), ktérego gtéwnym celem jest poprawa fatalnej
sytuacji na amerykanskim rynku pracy. Biorgc jednak pod uwage
skutecznos¢ pakietu stymulacyjnego z 2009 roku, istniejg mate szanse
na znaczgce poprawienie sytuacji na amerykanskim rynku pracy.

Aby poradzi¢ sobie z powiekszajacym sie zadtuzeniem Amerykanie beda
musieli dokonaé nawet 3-krotnie wiekszych oszczednosci niz te, ktdre
wynikajq z zapisow the Budget Control Act. Swdj pomyst na znaczgce
ograniczenie dtugu w perspektywie dtugoterminowej (skftadajgcy sie
z podwyzek podatkow i cie¢ budzetowych) przedstawit 19 wrzesnia 2011 r.
prezydent Obama i gdyby udato sie go w petni wprowadzi¢ zycie, w ciggu
dekady ustabilizowatby sytuacje budzetowg kraju.

Istniejg jednak niewielkie szanse na to, aby - w perspektywie
przysztorocznych wybordw prezydenckich - republikanie zgodzili sie
na proponowane przez Baracka Obame podwyzki podatkdw. Tym samym
zaproponowany przez prezydenta program oszczednosSciowy, moze
pozostac tylko na papierze.




Przyczyny obecnych problemoéow

Stany Zjednoczone przed kryzysem gospodarczym nie miaty
probleméw z wysokim deficytem i diugiem publicznym® (co widaé
odpowiednio na wykresie nr 1 i wykresie nr 2). Deficyt budzetowy
wzrost jednak znaczaco na przetomie 2008 i 2009 roku. Do gtéwnych
czynnikdw pogarszajgcych sytuacje budzetowg USA nalezy zaliczy¢:

1. Automatyczne stabilizatory - z wyliczen the Congressional
Budget Office (CBO) wynika, iz tylko w 2010 roku automatyczne
stabilizatory powiekszyty deficyt tego kraju o 2,4% (w 2009 roku
0 2,1%). Reakcje automatycznych stabilizatoréw na kryzys widac¢ na
wykresie nr 3.

2. Pakiety stymulacyjne - okoto 114 mld dolaréw dodatkowego
dtugu spowodowane byto pakietem stymulacyjnym prezydenta Busha
(The Economic Stimulus Act). Najwieksze koszty dla budzetu zwigzane
byty z przedtuzeniem w 2010 roku ulg podatkowych z lat poprzednich
(858 mld dolaréw?) oraz podpisang przez prezydenta Obame ustawg
The American Recovery and Reinvestment Act (821 mid dolaréw)?3.

3. Pomoc dla instytucji finansowych - chociaz skup toksycznych
aktywdéw za posrednictwem funduszu TARP kosztowat znacznie mniej
niz zakfadano, amerykanscy podatnicy i tak poniesli znaczne koszty
pomocy instytucjom finansowym - dla przyktadu, pomoc dla Fannie
Mae i Freddie Mac kosztowata 389 mld dolaréw®.

Wykres 1. Deficyt budzetowy
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W niniejszej analizie przez termin dtug rozumie sie “debt held by the public”, ktéry nie stanowi catosci
zadtuzenia USA (aby je otrzymac nalezy do ,debt held by the public” dodac ,intragovernment debt”, czyli
wzajemne zobowigzania réznych agencji rzadowych).

http://crfb.org/blogs/tax-cut-compromise-costly-deal
http://cbo.gov/ftpdocs/120xx/doc12039/01-26_FY2011Outlook.pdf
http://www.cbo.gov/ftpdocs/108xx/doc10878/01-13-FannieFreddie.pdf




Wykres 2. Dlug publiczny
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Wykres 3. Reakcja automatycznych stabilizatorow na kryzys
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Zrodio: New Economic Perspectives na podstawie danych the Bureau of Economic Analisis®
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Porozumienie
w Kongresie,
czyli koniec
kryzysu w
sprawie limitow
zadtuzenia.

Porozumienie w sprawie limitéw ditugu

Poczawszy od 1917 roku, kiedy to uchwalono ustawe the Second
Liberty Bond Act (w celu sfinansowania wydatkéw na I Wojne
Swiatowq), w USA ustalane sg limity diugu (debt celing). W tym roku
demokraci i republikanie przez kilka miesiecy nie potrafili porozumiec
sie w kwestii podniesienia limitéw zadtuzenia (podnoszonych przez
samego Baracka Obame w tej kadencji juz 3-krotnie). Ostatecznie
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http://neweconomicperspectives.blogspot.com/2010/02/what-caused-budget-deficit-not-what-




S&P pierwszy Pomimo zawarcia porozumienia w Kongresie i oddalenia widma
niewyptacalnosci zwigzanego z przekroczeniem limitow diugu, w dniu
5 sierpnia 2011 r. agencja ratingowa Standard & Poor's — pierwszy raz
w swojej historii - obnizyta rating Stanom Zjednoczonym z AAA

raz w historii
obnizyta rating
USA.

porozumienie (debt deal) zostato zawarte dopiero 2 sierpnia 2011
roku, czyli ostatniego dnia - zgodnie z wyliczeniami sekretarza skarbu
Timothy Geithnera- ktérego Stany Zjednoczone miaty
finansowe na sptacanie swoich wymagalnych zobowigzani®.

W wyniku zawartego porozumienia prezydent Barack Obama podpisat

ustawe the Budget Control Act, ktéra zaktada’:

e Podniesienie limitow zadtuzenia o maksymalnie 2,4 biliona

dolarow;
e Ograniczenie wydatkow dyskrecjonalnych;

e Obowigzek zwofania gtosowania w Kongresie - jeszcze tym roku -
nad wprowadzeniem poprawki do amerykanskiej Konstytucji, ktéra
m.in. ograniczytaby mozliwos$¢ zwiekszania wydatkéw przez rzad

(tzw. balanced budget amendment);

e Powofanie specjalnej komisji (Joint Select Committee on Deficit
Reduction, zwanej réwniez Super Committee), ktérej zadaniem
bedzie znalezienie minimum 1,2 biliona dolaréw oszczednosci

(docelowo 1,5 biliona) w ciggu 10 lat.

Jednym z wazniejszych elementéw porozumienia jest powotanie Super
Komitetu, ktéry bedzie sktadat sie z 12 cztonkdw (po 3 z kazdej partii

i izby Kongresu). Komitet musi do konca biezacego

zaproponowac¢ konkretne propozycje oszczednosci budzetowych.
CatosSciowy efekt porozumienia szacowany jest na 2,4 biliona
dolarow do 2021 roku, na co skfada sie 900 miliardow oszczednosci
na wydatkach dyskrecjonalnych i 1,5 biliona oszczednosci, ktére ma

znalez¢ Super Komisja.

3. Obnizenie ratingu przez Standard & Poor's

na AA+.
Eksperci agencji argumentowali swojq decyzje:

e ztym dlugookresowym stanem finanséw publicznych USA (co

wida¢ na wykresie nr 4 i zwigzane jest takze z faktem starzenia sie

amerykanskiego spoteczenstwa),
e niepowodzeniem w osiggnieciu porozumienia pozwalajacego

na zahamowanie zadtuzenia i jego redukcje w potowie obecnej

dekady, oraz

e malejacy stabilnoscig i przewidywalnoscig amerykanskich politykéw

i instytucji.
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http://www.bloomberg.com/news/2011-05-03/geithner-extends-debt-ceiling-deadline-by-three-
weeks-to-august.html
http://www.cbo.gov/ftpdocs/123xx/doc12357/BudgetControlActAugl.pdf



Wykres 4. Projekcja poszczegodlnych kategorii wydatkéw budzetowych (w %)
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Standard & Poor's nie byla pierwsza agencjg ratingowa, ktora
odwazyta sie obnizy¢ rating USA. Juz wczesniej dokonata tego
mniejsza agencja Egan-Jones®, ktéra z kolei motywowata swojq
decyzje wysokim poziomem dtugu i problemami w znaczacym
obnizeniu wydatkéw. Egan-Jones podejmujac swojg decyzje na dtugo
przed 2 sierpnia 2011 r., stwierdzita, ze obnizenie ratingu nie jest
spowodowane opoéznieniem w podwyzszeniu limitow zadtuzenia
a raczej obawg o rosngcy ditug wzgledem PKB, ktéry zbliza sie do
100% PKB (dla poréwnania, Kanada - kraj posiadajacy obecnie rating
AAA - posiada zadtuzenie na poziomie 35% PKB?).

Jak agencje oceniaja rating USA?

Agencja Ocena Prognoza
Standard & Poor’s AA+ Negatywna
Moody’s Aaa Negatywna

Fitch AAA Stabilna
Egan-Jones AA+ Rozwojowa

Japan Credit Rating Agency AAA Stabilna

Rating and Investment AAA Stabilna

Information
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Egan-Jones Rating Company to zatozona w 1995 roku agencja ratingowa, ktéra w 2007 roku uzyskata
od SEC (U.S. Securities and Exchange Commission) status ,Nationally recognized statistical rating organization”
(NRSRO) pozwalajacy uzywac jej ratingdw do celdw regulacyjnych. Egan-Jones stata sie pierwsza agencjg
posiadajacg status NRSRO, ktdéra obnizyfa rating Stanom Zjednoczonym.

° http://www.egan-jones.com/client/download/RAR/3352Z2%20US_110716.pdf

zrodto: opracowanie wtasne




Przewidywane
skutki obnizenia
ratingu dla USA
beda niewielkie,
ale...

.. obnizka moze
zapowiadaé
kolejne utraty
ratingu...

.» moze tez
pogorszy¢
wycene ryzyka
kredytowego
poszczegolnych
stanow.

Powrot do AAA
zajmuje Srednio
o0 8 do 18 Iat

Jakie mogg by¢ skutki utraty ratingu AAA przez Stany Zjednoczone?
W krétkim okresie, raczej niewielkie. Wynika to z kilku czynnikdéw:

e Zaledwie 1 z 3 gldwnych agencji ratingowych obnizyta rating
Stanom Zjednoczonym (wsrdd agencji posiadajacych od SEC status
NRSRO!!, tylko 2 na 10 agencji obnizyto rating USA);

e Rb&znica miedzy AAA a AA+ jest nieznaczna (w metodologii S&P
jest to rdznica miedzy ,ekstremalnie duzg zdolnoscig” do sptaty
zobowigzan a ,bardzo duzg zdolnoscig” do sptaty zobowigzan);

e Analiza historyczna obnizek najwyzszego ratingu dokonana przez
firme AllianceBernstein'* pokazuje, iz obnizenie ratingu z AAA
do AA+ ma zazwyczaj niewielki wptyw na koszty obstugi dtugu,
w krétkim okresie.

Niewykluczone jednak, iz dtugoterminowo Stany Zjednoczone mogq
odczué wzrost kosztow obstugi dtugu, co wynika m.in. z faktu, iz za
agencje ratingowe. Istnieje réwniez - niestety - prawdopodobienstwo,
iz samo S&P dalej obnizy rating Stanom Zjednoczonym. Tak witasnie
dziato sie w przypadku 8 na 10 ostatnich obnizek ratingu dokonanych
przez ta agencje ratingowa'>.

Obnizka wiarygodnosci rzadu federalnego moze mie¢ wplyw takze
na kondycje finansowq poszczegdlnych standéw i agencji rzadowych.
Sposréd wszystkich standéw USA tylko 13 posiada obecnie najwyzszy
rating AAA. Najgorzej oceniana jest Kalifornia z ratingiem A- (ktora
posiada ponadto bezrobocie na poziomie 12,1%, gdy dla catych USA
stopa bezrobocia obecnie wynosi 9,1%'*). Agencja S&P, po obnizeniu
ratingu USA, dokonata rdéwniez obnizenia ratingu instytucjom
zabezpieczanym i finansowanym przez rzad, takim jak Fannie Mae,
Freddie Mac, czy federalne banki pozyczkowe (Federal Home Loan
Banks).

Stanom Zjednoczonym moze by¢ bardzo trudno odzyska¢ najwyzszy
rating wiarygodnosci kredytowej. Miedzynarodowe doswiadczenia
pokazuja, ze - w zaleznosci od tego jak kraj powaznie walczy
z problemem zadtuzenia - zajmuje to $rednio od 8 do nawet 18 lat'®.

Dla przykfadu, Kanadzie, po utracie AAA w latach dziewieédziesigtych,
powrét do tej oceny wiarygodnosci kredytowej zabrat prawie 10 lat
i wigzat sie z przejsciem od 5-procentowego deficytu do nadwyzki
budzetowej w ciggu 3 lat (tzw. “Maple Leaf Miracle”®). Z kolei Dania
stracita najwyzszy rating w 1983 roku, w skutek podwyzszenia relacji
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tacznie z Egan-Jones status NRSRO posiada obecnie 10 agencji ratingowych. Petna lista NRSRO

dostepna jest pod tym adresem: http://www.sec.gov/answers/nrsro.htm

AllianceBerstein, When “Risk-Free” Isn’t Risk Free: The Impact of a US Treasury Downgrade
http://crfb.org/sites/default/files/understandingthespdowngrade.pdf
http://www.washingtonpost.com/wp-srv/special/nation/unemployment-by-county/?tid=sm_facebook
http://mercatus.org/features/regaining-top-credit-rating-canada-role-model-us
http://www.washingtonpost.com/blogs/ezra-klein/post/maple-leaf-miracle-how-canada-and-four-

other-countries-regained-aaa-ratings/2011/08/02/gIQAD7PY9I_blog.html




dtugu do PKB z 29% do 65% w latach 1980-1982. Dunczycy odzyskali
AAA  w 2001 roku po wprowadzeniu poteznego planu
konsolidacyjnego.

Kolejny pakiet stymulacyjny

W dniu 8 wrzesnia 2011 roku prezydent Obama zaprezentowat
zatozenia kolejnego pakietu stymulacyjnegol17, ktérego gtdwnym
zadaniem jest poprawa sytuacji na amerykanskim rynku pracy
(wykres nr 5 i 6). The American Jobs Act ma kosztowac¢ ok. 447
miliardow dolarow. Program sktada sie m.in. z nastepujacych
elementow:

ciecia podatkowe (240 mld dolaréw),

wydatki na infrastrukture (50 mld dolaréw),

modernizacja szkét (30 mid dolaréw),

przedtuzenie programoéw dla bezrobotnych (49 mlid dolaréw)®®.

Czy the American Jobs Act poprawi sytuacje na rynku pracy? Istniejq
co do tego uzasadnione watpliwosci. W 2009 roku, gdy prezydenta
prezentowat zatozenia 787-miliardowego pakietu stymulacyjnego
obiecywat, iz bezrobocie spadnie ponizej 7%. Nic takiego sie jednak
nie stato a bezrobocie skoczyto do 10,1%. Teraz administracja Obamy
nie pokusita sie nawet o probe prognozy pozytywnego skutki 447-
miliardowego pakietu stymulacyjnego.

Wykres 5. Przyrost miejsc pracy netto (w tys.)
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Chociaz w 34-minutowym przemdwieniu stowo ,stymulacja” nie padto ani razu.
http://www.whitehouse.gov/the-press-office/2011/09/08/fact-sheet-american-jobs-act




Wykres 6. Dlugo$¢ pozostawania na bezrobociu
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Kto pokryje Prezydent Obama zapowiedziat, iz jego nowy program stymulacyjny
koszty? nie powiekszy deficytu budzetowego. Stanie sie tak jednak tylko

w przypadku, gdy Super Komitet rozszerzy plan swoich prac o 447

mld dolaréw, co oznaczatoby, iz jego obecnym celem jest znalezienie

nie 1,5 bln a 2 bln dolaréw oszczednosci do konca tego roku.

Plan W dniu 19 wrzesnia 2011 r. prezydent Obama zaprezentowat swojg

oszczednosci wiasng propozycje oszczednosci budzetowych na faczng kwote 4,4 bin

prezydenta dolarow w ciggu dekady19. W tej kwocie zawierajq sie oszczednosci

Obamy wynikajgce z the Budget Control Act20. Zdaniem administracji
prezydenta Obamy wprowadzenie jego planu ustabilizowatoby ditug
budzetowy na poziomie 73% PKB w 2021 roku. Prezydent proponuje
obnizy¢ dtug publiczny m.in. poprzez:

o zwiekszenie dochoddéw (1,5 bin dolaréw - na co skfada sie m.in.
podniesienie podatkéow dla najbogatszych i reforma systemu
podatkowego),

e wycofanie wojsk z Iraku i zmiana charakteru misji w Afganistanie
(1,1 biliona dolaréw),

e ciecia w stuzbie zdrowia (na kwote 320 mld dolaréw; omijajace
jednak Social Security),

e 0szczednosci na obstudze diugu (430 mid dolaréw).

5. Prognozy
Poprawa Zgodnie z najnowszymi prognozami The Congresional Budget Office
diugotermino- (CBO?!) z 24 sierpnia 2011 r. - ktére nie uwzgledniaja oszczednosci,
wej sytuacji ktére Super Komitetowi zaproponowat prezydent Obama w dniu 19
budzetowej. wrzesnia 2011 r. gdyz sg to tylko propozycje i nie wiadomo czy
) http://www.whitehouse.gov/sites/default/files/omb/budget/fy2012/assets/jointcommitteereport.pdf
20 http://crfb.org/sites/default/files/pres_endorses_go_big_but_more_needed.pdf

21

CBO to powotana w 1974 roku (na mocy podpisanej przez prezydenta Nixona the Congressional
Budget and Impoundment Control Act) agencja federalna dziatajaca w ramach rzadu USA, ktdrej zadaniem jest
dostarczanie danych ekonomicznych dla Kongresu.




Sytuacja
gospodarcza
nie wyglada
obiecujaco,

a co gorsza...

- w
scenariuszu
realistycznym
dlug nadal
bedzie rosnaé

Kongres je zaakceptuje - oszczednosci wprowadzone przez the Budget
Control Act poprawig stan finanséw publicznych  Standw
Zjednoczonych w okresie najblizszej dekady.

CBO znaczaco poprawito swoje prognozy dla dtugu publicznego w USA
wzgledem analizy z marca biezacego roku, kiedy to dtug w 2011
roku przewidywany byt na poziomie 68,9% PKB (obecnie 67,3%
PKB) a w 2015 roku 74.5% PKB (obecnie 68.7% PKB). Eksperci CBO
przewidujg, ze w 2021 roku dtug ma wynies¢ 61% PKB, czyli mniej
niz obecnie i o wiele mniej niz w prognozie z marca tego roku (75.6%
PKB).

W 2011 roku deficyt budzetowy ma by¢ nadal wysoki i wyniesc
az 8,5% PKB. W 2012 roku deficyt jednak spadnie do 6,2% PKB
a w 2012 roku do 3,2% PKB. W okresie 2015-2021 deficyt powinien
by¢ w granicach 1,1-1,5% PKB.

CBO proghozuje spadek zadtuzenia kraju, niemniej jednak sytuacja
gospodarcza USA nie wyglada obiecujgco. Wzrost gospodarczy w 2011
roku ma wynies¢ jedynie 2,4% (czyli mniej niz 2,7% jak
prognozowato CBO na poczatku roku). Szybszy wzrost gospodarczy
(4,4%) przewidywany jest dopiero w 2014 roku. Bezrobocie
najprawdopodobniej nie spadnie ponizej 8% do 2014 roku?®’.
Niemniej jednak w IV kwartale tego roku ma spas¢ ponizej 9%.

Nie wszyscy jednak dajg wiare optymistycznym projekcjom CBO
dotyczacym dtugu publicznego. Ekonomisci z The Committee for
a Responsible Federal Budget (CRFB)*® uwazaja, iz przedstawiony
scenariusz jest mato prawdopodobny do osiggniecia, co wynika
z nastepujacych okolicznosci:

e trudno jest dzisiaj szacowac przyszte koszty konfliktow, w ktore
angazujq sie Stany Zjednoczone. CBO zaktada tymczasem
niezmiennos¢ kosztédw wojny w Iraku i Afganistanie;

e mato realistyczne (majac na uwadze nadchodzace wybory
i postulaty obydwu gtdwnych partii w Kongresie) wydaje sie
zatozenie, ze wszystkie obnizki podatkéow (z 2001, 2003 i 2010
roku) zostang wygaszone w terminie i nie zostanga ponownie
przediuzone na kolejne lata (prezydent Obama zaproponowat dla
przykfadu wygasniecie tylko obnizek z 2001 i 2003 roku i to
jedynie jesli chodzi o najbogatszych - upper income earners);

e niewielu ekspertéw wierzy réwniez, ze powotany Super Komitet
W rzeczywistosci jest w stanie uzgodni¢ wspdlnie ciecia wydatkow
w wysokosci 1,2 biliona dolaréw (nie méwiac juz o oszczednosciach
zaproponowanych przez prezydenta Obame w przemdwieniu 19
sierpnia 2011 r. - 4,4 biliona dolaréw). Komitet bedzie sktadat sie

2 http://www.cbo.gov/ftpdocs/123xx/doc12316/Update_ SummaryforWeb.pdf

23

Niezalezna organizacja zatozona w 1981 roku. Jej siedziba znajduje sie w Waszyngtonie. Zajmuje sie

zagadnieniami polityki fiskalnej.
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z przedstawicieli partii republikanskiej i demokratéw a ci, przy
okazji debaty na temat podniesienia limitéw dtugu, pokazali, ze sg
mato sktonni do wzajemnych ustepstw. Zdolno$¢ do kompromisu
bedzie najprawdopodobniej maleg, im blizej bedzie
do przysziorocznych wybordéw prezydenckich.

Warto réwniez doda¢d, iz w czasie posiedzenia Super Komitetu z dnia
13 wrzesnia 2011 roku, nawet przestuchiwany dyrektor CBO - Doug
Elmendorf - stwierdzit, iz zatozenia przyjete przez ta instytucje
w swoich ostatnich wyliczeniach sg mato realistyczne®*.

Zdaniem ekspertéw z CRFB, znacznie bardziej prawdopodobny jest
scenariusz zgodnie, z ktérym dtug wzrosnie w 2013 roku do 74 proc.
PKB i przekroczy 81 proc. PKB w 2021 roku (to i tak poprawa,
bo w marcu 2011 roku CBO przewidywato, iz w realistycznym
scenariuszu dtug przekroczy 90%?%°). W przypadku, w ktérym Super
Komitet zdotatby znalez¢ oszczednosci w wysokosci 1,2 biliona
dolaréw, dtug w 2021 roku mégtby by¢ nizszy i wynies¢ 76 proc. PKB
- czyli nadal wiecej niz obecnie.

Wykres 7. Poréwnanie wysokosci diugu USA w réznych wariantach
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6. Konkluzje

Potrzebne beda

Perspektywa dla finanséw publicznych w USA ulegta poprawie, nie

2-3 razy oznacza to jednak, iz problemy budzetowe zostaty rozwigzane.

wieksze Ograniczenie  diugu publicznego bedzie wymagato wielkich

oszczednosci oszczednosci, dla ktorych trudno bedzie znalez¢ poparcie w Kongresie.
2 http://www.politico.com/news/stories/0911/63444.html
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oraz ...

... kompleksowe
reformy, ktore
beda wspierac¢
wzrost
gospodarczy.

Niepewna
sytuacja
polityczna.

Na dzien dzisiejszy, najbardziej realistyczna prognoza nadal zaktada,
iz w przeciggu najblizszej dekady dtug publiczny bedzie rosnac.

Reformy nie mogg sie jednak koncentrowac tylko na redukcji dtugu
i deficytu bez wzgledu na skutki dla wzrostu gospodarczego, bo tylko
rozwéj gospodarczy moze trwale zmniejszy¢ zadtuzenia. Badania
pokazujg, iz zwiekszenie wzrostu gospodarczego o zaledwie
0,1% rocznie moze da¢ 300 miliardow oszczednosci w ciagu
dekady?®.

Niestety, dyskusji na temat zrownowazenia budzetu z catg pewnoscig
nie sprzyja kalendarz polityczny. Przysztoroczne wybory prezydenckie
bedq raczej skianiaty do =zaostrzania stanowisk niz do szukania
kompromisu. To zle rokuje dla Stanéw Zjednoczonych, tym bardziej,
ze jedng z przyczyn stojacych za obnizeniem ratingu przez S&P, byta
nieprzewidywalna sytuacja polityczna.

Amerykanie Zzle oceniajq polityke ekonomiczng prezydenta Obamy
(popiera jg rekordowo niska liczba obywateli — 26%)27. Nie oznacza
to automatycznie, ze Amerykanie powierzg losy kraju republikanom.
Jak wynika z najnowszego sondazu AP GFK, az 51% amerykandéw
za obecng sytuacje gospodarczg wini republikanina, Georga W. Busha
a tylko 31% obecnego prezydenta z partii demokratycznej.

Na chwile obecng nie da sie oceni¢ kto jest faworytem
przysztorocznych wyboréw. Partia republikariska nadal nie wybrata
swojego kandydata. Wsrdéd oséb typowanych do uzyskania nominacji
republikanéw, najwieksze szanse w wyscigu z Obamg ma Mitt
Romney, ktéry w ostatnim sondazu instytutu Gallupa uzyskat o 2%
wyzsze poparcie od bytego senatora z Illinois. Na drugim miejscu
uplasowat sie gubernator Teksasu Rick Perry - jeden z najbardziej
aktywnych i kontrowersyjnych kandydatow - ktéry uzyskat takie same
poparcie jak Obama (47%).

Pozostali republikanie - Michele Bachmann i Ron Paul (kandydat
0 pogladach libertarianskich) -  przegraliby z obecnym
prezydentem28. Sara Palin ma oglosi¢ swojg decyzjg odnosnie
kandydowania pod koniec wrzesnia29.

Wszystko to sprawia, ze trudno jest na dzien dzisiejszy ocenia¢ jak
zostanie rozwigzany problem zadtuzenia Standéw Zjednoczonych.
Uchwalenie the Budget Control Act i powotanie Super Komitetu
poprawito sytuacje budzetowg USA, jednak - najprawdopodobniej -
bedzie to za mato, aby zatrzymad narastanie diugu. Potrzebne
sq bardziej radykalne posuniecia.

26
27
28

http://crfb.org/sites/default/files/hope_to_see_from_supercommittee.pdf
http://www.gallup.com/poll/149042/New-Low-Approve-Obama-Economy.aspx
http://www.gallup.com/poll/149114/obama-close-race-against-romney-perry-bachmann-paul.aspx
29 http://www.huffingtonpost.com/2011/08/26/gop-primary-election-
2012_n_937686.html?ncid=edlinkusaolp00000009
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