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KONTROWERSJE WOKOL HIPOTEZY
O NIEKEYNESOWSKICH EFEKTACH
POLITYKI FISKALNEJ

Streszczenie: Zastosowanie restrykcyjnej polityki fiskalnej, zgodnie z pogladami szkoty
keynesowskiej, zawsze prowadzi do spadku popytu globalnego i dochodu w punkcie row-
nowagi oraz do wzrostu stopy bezrobocia w krotkim okresie. Wedtug ,,hipotezy o niekeyne-
sowskich efektach polityki fiskalnej” skutki reform fiskalnych moga by¢ ,,ekspansywne”, co
potwierdzaja liczne badania empiryczne.

Celem opracowania jest wskazanie warunkoéw, w jakich ograniczenie deficytu i dtugu
publicznego nie wywotuje skutkdw recesyjnych, oraz ukazanie kontrowersji wokol oma-
wianej teorii.

1. Wstep

Ograniczenie obcigzenia dlugiem publicznym to jeden z najwazniejszych proble-
mow biezacej polityki gospodarczej wigkszosci krajow, w tym Polski. Obecnie
przewaza bowiem przekonanie o przewadze negatywnych konsekwencji zwigksza-
nia zadhuzenia publicznego nad jego korzystnymi efektami, co znajduje wyraz cho-
ciazby w fakcie uwzglednienia restrykcyjnych regut fiskalnych w ramach kryte-
riow z Maastricht i pdzniejszym dodatkowym zabezpieczeniu ich przestrzegania w
ramach Paktu Stabilizacji i Wzrostu (Growth and Stability Pact). Z czasem presja
na ograniczenie nierownowagi fiskalnej rosnie ze wzglgdu na rosnace niebezpie-
czenstwo powaznego zatamania systemu finansow publicznych w obliczu starzenia
si¢ spoleczenstw w wielu krajach.

Realizacja programu reform fiskalnych napotyka jednak powazne przeszkody,
ktore wynikaja gltéwnie z przekonania, ze tzw. konsolidacja fiskalna prowadzi w
krotkim okresie do spowolnienia tempa wzrostu gospodarczego, co czgsto wiaze
si¢ ze wzrostem stopy bezrobocia, a w ten sposob zniechgca rzady obawiajace si¢
spadku popularnosci politycznej do wdrozenia reform fiskalnych. Podejscie to jest
zgodne z pogladami szkoty keynesowskiej, zgodnie z ktorymi ograniczenie efek-
tywnego popytu prowadzi do jeszcze wigkszego ograniczenia poziomu produkcji w
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zwiazku z przekonaniem o dodatniej i wigkszej od jednego wartosci wszystkich
mnoznikéw popytowych, w tym fiskalnych.

Pojawienie si¢ na poczatku lat 90. nowej teorii reprezentujacej przeciwstawne
stanowisko, a mianowicie o przeciwnym, niz sadzono dotychczas, kierunku od-
dzialywania polityki fiskalnej na taczny popyt globalny i w efekcie poziom pro-
dukcji 1 zatrudnienia, spowodowato wzrost intensywnosci badan empirycznych na
ten temat. Zespo6t pogladéw o tym charakterze nazwano efektami niekeynesowski-
mi (non-keynesian effects). Inspiracja dla sformutowania tej hipotezy byly przy-
padki konsolidacji fiskalnej, po ktorych zaobserwowano przyspieszenie tempa
wzrostu gospodarczego w krotkim okresie [Giavazzi, Pagano 1990], w tym gltow-
nie w Danii w latach 1983-1986 oraz w Irlandii w latach 1987-1989.

Celem opracowania jest wskazanie warunkoéw, w jakich ograniczenie deficytu
i dlugu publicznego nie wywotuje skutkéw recesyjnych, oraz ukazanie kontrower-
sji wokot omawiane;j teorii.

2. Ekspansywne efekty restrykcyjnej polityki fiskalnej
(expansionary fiscal contraction) — ujecie teoretyczne

W literaturze ekonomicznej najczgsciej wyroznia si¢ dwa rodzaje efektow niekey-
nesowskich, ktorych nie nalezy traktowac jako rownowazne. Sa to: ,,keynesowskie
efekty niekeynesowskiej polityki fiskalnej” (Keynesian effects of non-Keynesian
policy) oraz ,niekeynesowskie efekty keynesowskiej polityki fiskalnej” (Non-
-Keynesian effects of Keynesian fiscal policy).

Jak wskazuje M.G. Briotti [2005, s. 5], ekspansywne efekty konsolidacji fi-
skalnej moga wystapi¢ w krotkim okresie, jezeli przyczyni si¢ ona do poprawy
oczekiwan podmiotow gospodarczych odnosnie do ksztaltowania sig ich przyszte-
go dochodu i1 bogactwa (efekty popytowe) i/lub do zwigkszenia efektywnosci ryn-
ku pracy i poziomu konkurencyjnosci danej gospodarki (efekty podazowe).

Do najczgséciej cytowanych hipotez dotyczacych przyczyn determinujacych
wynik konsolidacji fiskalnej naleza: struktura zmian wydatkoéw 1 wplywow podat-
kowych (the composition of the program), skala i trwalos¢ impulsu fiskalnego,
wyjsciowy poziom i tempo wzrostu dtugu publicznego.

Wedlug C. Kampsa [2001, s. 2] w literaturze ekonomicznej mozna wigc wy-
rozni¢ dwa kierunki. Pierwszy jest oparty na pracach A. Alesiny i R. Perottiego
[Alesina, Perotti, 1995, s. 205-247; Alesina, Perotti, Tavares 1998, s. 197-266], ktorzy
uwazaja, ze udana konsolidacja fiskalna pozwala na redukcja wskaznika dtug/PKB
0 co najmniej 5 punktéw procentowych w ciagu trzech lat, a czynnikiem decyduja-
cym o sukcesie lub porazce reform jest struktura dostosowan fiskalnych, a nie ich
skala. Najbardziej trwale efekty przynosza wigc cigcia w wydatkach, gléwnie
transferowych, oraz plac w sektorze rzadowym, natomiast ograniczenie poziomu
inwestycji publicznych lub zwigkszenie wptywow podatkowych przynosza, zda-
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niem wspomnianych autorow, tylko przejsciowa poprawe. Autorzy cytuja takze
poglady V. Taniego, ktéry twierdzi, ze prawdopodobnie bardziej trwate efekty
mozna uzyskaé¢ za pomocg redukcji poziomu zatrudnienia w sektorze rzadowym za-
miast obnizenia poziomu ptac, poniewaz to pierwsze jest trudniejsze do odwrocenia,
ponadto wywoluje silniejszy efekt sygnatu [Alesina, Perotti 1995, s. 205-247; Alesi-
na, Perotti, Tavares 1998, s. 197-266, s. 238].

Drugi kierunek reprezentuja F. Giavazzi, T. Jappeli, M. Pagano [Giavazzi, Jap-
peli, Pagano 2000], ktérzy zalecaja mierzy¢ postepy konsolidacji fiskalnej w posta-
ci obserwacji wynikow makroekonomicznych, a nie tylko fiskalnych. W badaniach
empirycznych stwierdzili oni nieliniowa reakcj¢ krajowych oszczgdno$ci na zasto-
sowanie instrumentéw polityki fiskalnej, inaczej niz mozna oczekiwaé na podsta-
wie modeli zarowno keynesowskich, jak i neoklasycznych. Autorzy uzasadniaja tg
nieliniowo$¢ wptywem polityki fiskalnej na oczekiwania podmiotow prywatnych,
ktore brak zmian postrzegaja jako niestabilno$¢, ktora niekorzystnie odbije sig¢ w
przysztosci na poziomie ich dochodu. Z drugiej strony, wedtug autoréw, nieliniowe
efekty moga by¢ uzaleznione od skali i trwatosci impulsu fiskalnego.

Wigkszos¢ prac teoretycznych stuzacych wyjasnieniu przyczyn wystgpowania
efektow niekeynesowskich podkresla zachowanie si¢ popytu konsumpcyjnego
po zastosowaniu znacznych i trwaltych srodkéw z zakresu restrykcyjnej polityki fi-
skalnej. Wedlug tego podejscia, oczekiwania podmiotow gospodarczych maja cha-
rakter racjonalny — wykorzystuja one wszelkie dostgpne informacje, ktéore moga
wywiera¢ wptyw na ksztattowanie si¢ danego zjawiska. Zdaja sobie one zatem spra-
we, ze redukcja podatkow w obecnym okresie przyczyniajaca si¢ do powigkszenia
dlugu publicznego (bez jednoczesnego cigcia wydatkow rzadowych) oznacza
wzrost obcigzen podatkowych w przysztych okresach. Poprawa salda budzetowego
w okresie obecnym oznacza dla racjonalnie formutujacych oczekiwania podmio-
tow gospodarczych ograniczenie przysztych znieksztatcen podatkowych i zwiaza-
nych z nimi strat dobrobytu. Jezeli poprawa salda budzetowego jest znaczna i trwa-
la, jest ona wtedy kojarzona ze wzrostem poziomu dochodu permanentnego, co
sktania gospodarstwa domowe do trwalego podwyzszenia swojego popytu kon-
sumpcyjnego [Giudice, Turrini, In’t Veld 2004, s. 614-615].

W wielu modelach efekty konsolidacji fiskalnej zaleza gtéwnie od poczatko-
wego poziomu i tempa wzrostu dlugu publicznego. Na przyktad w modelu Blan-
charda oraz w modelu Perottiego (zob. szerzej: [Rzonca 2007, s. 115-127; 2002,
s. 13-18; Perotti 1999, s. 1399-1436] oraz z uwzglednieniem rozbudowanego apa-
ratu matematycznego [Rzonca 2004, s. 41-54]), jezeli konsolidacja fiskalna zostata
wdrozona przy niskim poziomie obciazenia dtugiem publicznym, wtedy dziala tra-
dycyjny dodatni mnoznik fiskalny. Jezeli natomiast przed konsolidacja wystgpowato
duze obciazenie dlugiem publicznym, konsumpcja reaguje pozytywnie jako wynik
oczekiwanego wzrostu poziomu dochodu permanentnego. Jak zaznacza A. Rzonca
[Rzonca 2007, s. 281], model Blancharda pochodzacy z roku 1990 najmocniej spo-
srod wszystkich podkresla wage wyjsciowego stanu finanséw publicznych dla wy-
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stapienia efektow niekeynesowskich. W modelu Mankiwa-Summersa prawdopo-
dobienstwo wystapienia efektow niekeynesowskich przy zastosowaniu restrykcyj-
nej polityki fiskalnej rowniez rosnie w miar¢ wzrostu poziomu dtugu publicznego
[Rzonca 2007, s. 72-78]. Zarowno w modelu Blancharda, jak i w modelu Perottie-
go zostata odrzucona koncepcja rownowaznosci Ricarda, mimo przyjecia zatozenia
o racjonalnym charakterze oczekiwan gospodarstw domowych.

Zasadnicza zmiana w charakterze polityki fiskalnej, majaca rosnace znaczenie
W miar¢ wzrostu stopnia obciazenia dtugiem publicznym, wywiera istotny wplyw
na poziom stopy procentowej, co zmniejsza ryzyko niewyptacalnosci rzadu, jak
rowniez ryzyko zwigkszenia inflacji. Ten efekt wzrostu wiarygodnosci obniza po-
ziom stopy procentowej, co pobudza bardziej popyt inwestycyjny, ktoéry wykazuje
wigksza wrazliwo$¢ na zmiang poziomu stopy anizeli w przypadku prywatnego
popytu konsumpcyjnego (tzw. crowding-in effect).

3. Efekty badan empirycznych

Jak wczesniej wspomniano, w latach 80. w Danii i Irlandii zanotowano niekon-
wencjonalne skutki konsolidacji fiskalnej o najwigkszej skali. W Danii pierwotne
saldo strukturalne ulegto poprawie o 10%, w Irlandii o 7% PKB, w pierwszym
przypadku ograniczono wydatki publiczne o 3,2% oraz podwyzszono podatki net-
to, w drugim — konsolidacja fiskalna odbyta si¢ metoda wylacznie ograniczenia
wydatkow rzadowych o 11% w rozpatrywanym okresie [Giavazzi, Pagano 1990, s. 9,
9a, 13]. W wyniku konsolidacji fiskalnej przecigtne roczne tempo wzrostu w po-
rownaniu z latami przed podjeciem reform wzrosto istotnie i wynosito odpowied-
nio 3,6% w Danii i 3,7% w Irlandii [Giavazzi, Pagano 1990, s. 9a].

Zaprzeczeniem pogladéw konwencjonalnych odnosnie do skutkow polityki fiskal-
nej sa takze doswiadczenia Szwecji na poczatku lat 90., kiedy to ekspansja fiskalna do-
prowadzita do ostrego zatamania aktywnosci gospodarczej [Giavazzi, Pagano 1996].

Whioski z badan empirycznych sa podobne w odniesieniu do efektow zacie-
$nienia polityki fiskalnej zar6wno w krajach rozwinigtych, jak i w krajach Europy
Srodkowej; w przypadku tych ostatnich badania sa jednak znacznie mniej zaawan-
sowane (kraje UE [Afonso 2006]; nowe kraje czlonkowskie UE [Rzonca, Cizko-
wicz 2005]; kraje Europy Srodkowej [Rzonca 2007], Butgaria [Neicheva 2006].
Wyniki badan empirycznych w obu przypadkach potwierdzaja wystgpowanie efek-
tow niekeynesowskich w rozpatrywanych krajach. W pierwszej grupie krajow w
licznych przypadkach stwierdzono wystgpowanie efektow niekeynesowskich jako
wyniku zastosowania restrykcyjnej polityki fiskalnej, przy czym zrédtem przyspie-
szenia tempa wzrostu PKB byly w wigkszym stopniu inwestycje prywatne niz
prywatne wydatki konsumpcyjne [Alesina, Perotti, Tavares 1998, s. 209-210). Jak
wskazuje A. Rzofica [2007, s. 15], kraje Europy Srodkowej maja pewne cechy (np.
duza otwarto$¢ na wymiang migdzynarodowa, niewielkie rozmiary gospodarki czy
wysoki udziat wydatkéw publicznych w PKB), ktore — w $wietle teorii — zwigkszaja
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szanse na wystapienie efektow niekeynesowskich. Do§wiadczenia tych krajow oka-
zaly si¢ podobne do do$wiadczen krajow rozwinigtych [Rzonca 2007, s. 292], z ta
roznica, ze przyspieszenie tempa wzrostu gospodarczego wystegpowalo tam znacznie
czesciej niz w krajach drugiej grupy. Sposob konsolidacji nie miat tak duzego zna-
czenia w tych krajach, a tempo wzrostu ulegato przyspieszeniu nawet w przypadku
wzrostu podatkéw. Zdaniem A. Rzoncy [Rzonca 2007] przyczyna réznic pomigdzy
obiema grupami krajow byla formulowana poczatkowo przez uczestnikow rynku
bardzo niska ocena wiarygodnosci krajow Europy Srodkowe;.

Dotychczas nie ma wigc konsensusu odnosnie do wptywu polityki fiskalnej na
tempo wzrostu gospodarczego w krotkim okresie. Znakomite zestawienie zarowno
teoretycznych, jak i empirycznych aspektow poruszanych w literaturze ekono-
micznej na temat warunkow koniecznych do wystapienia niekeynesowskich efek-
tow konsolidacji fiskalnej stanowi praca M.G. Briotti [Briotti 2005, s. 20]. Autorka
poréwnuje wyniki dotychczasowych badan empirycznych, z ktorych zdecydowana
wigkszo$¢ potwierdza wystepowanie niekeynesowskich efektow konsolidacji, nie ma
jednak jednoznacznych wnioskéw odnosnie do mechanizméw oddziatywania polity-
ki fiskalnej. Czgs¢ prac potwierdza wigc zasadnicze znaczenie struktury zmian fi-
skalnych (np. [Giudice, Turrini, In’t Vel 2004; Alesina, Perotti 1995], czgs¢ za$ kia-
dzie nacisk na znaczenie skali i trwatosci impulsu fiskalnego (np. [Giavazzi, Pagano
1996], na uwage zastuguje takze stopniowa zmiana metod szacowania skali i trwa-
osci impulsu fiskalnego (zob. np. [Afonso 2006, s. 5]). W przewazajacej czgsci opra-
cowan wskazuje si¢ na przynajmniej 2 istotne czynniki bedace warunkiem koniecznym
do osiagnigcia sukcesu w przeprowadzaniu konsolidacji fiskalnej (np. [McDermott,
Wescott 1996]): istotne sa zarowno skala i trwato$¢, struktura zmian, jak 1 warunki
wyjsciowe [Perotti 1999], struktura i warunki wyj$ciowe [Heylen, Everaert 2000,
s. 103-124] — wszystkie oprocz skali i trwatosci impulsu fiskalnego.

4. Krytyka hipotezy o niekeynesowskich efektach polityki fiskalnej

Jak wskazuja krytycy omawianej hipotezy, tzw. efekty niekeynesowskie polityki fi-
skalnej moga by¢ skutkiem rownoczesnej interwencji monetarnej o przeciwnym cha-
rakterze oraz polityki kursu walutowego. Jak pokazuja badania empiryczne (np. [Ca-
nale i in. 2007, s. 2]) , funkcje reakcji Europejskiego Banku Centralnego oraz Sys-
temu Rezerwy Federalnej wskazuja, ze banki centralne traktuja zwigkszanie defi-
cytu sektora finansow publicznych jako element przyczyniajacy si¢ do generowa-
nia oczekiwan inflacyjnych. Jak dowodzi analiza ekonometryczna [Canale i in.
2007, s. 10-25], EBC reaguje asymetrycznie na zmienno$¢ wskaznika poziomu de-
ficytu budzetowego, natomiast SRF reaguje liniowo na ten wskaznik. Wspomniani
autorzy twierdza, ze wystapienie efektow nieckeynesowskich zalezy od wystapienia
bardzo surowych i nierealistycznych warunkow analitycznych, ponadto Europejski
Bank Centralny i inni decydenci w UE zaakceptowali to teoretyczne podejscie bez
poglebiania wszystkich jego ograniczen [Canale i in. 2007, s. 2]. Réwniez F. Gia-
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vazzi w 1995 r. zaproponowal, aby przypadki zidentyfikowane jako niekeynesow-
skie rozpatrywac jako efekt polityki towarzyszacej konsolidacji fiskalnej, a nie tyl-
ko tej ostatniej [Giavazzi 1995, 5.240-241].

Jak wskazuje G. Hjelm [Hjelm 2006-2007, s. 327], rzekome przypadki efektow
niekeynesowskich mozna wythumaczy¢ jako typowo keynesowskie, poniewaz proces
konsolidacji fiskalnej byt czgsto poprzedzony realna deprecjacja, ktdra przyczyniata
si¢ do poprawy salda rachunku biezacego bilansu ptatniczego, czyli do pobudzenia
popytu globalnego, co, oprocz stabilizacji monetarnej, stanowilo prawdziwa przy-
czyng przyspieszenia w latach 80. tempa wzrostu gospodarczego w wielu krajach, w
tym w Danii i Irlandii (inne zarzuty zob. np. [Rzonca 2007, s. 157-158]).

5. Podsumowanie

Coraz bardziej liczne badania empiryczne nad hipoteza o ,,nickeynesowskich efek-
tach polityki fiskalnej”, pomimo potwierdzenia licznych przypadkow przyspiesze-
nia tempa wzrostu gospodarczego po przeprowadzeniu konsolidacji fiskalnej, nadal
pozostawiaja wiele kontrowersji, ktory czynnik w najwigkszym stopniu przyczynia
si¢ do tego efektu — czy jest to struktura dostosowan fiskalnych, skala i trwatos¢
impulsu fiskalnego, wyjsciowy poziom i tempo wzrostu dlugu publicznego czy
ewentualnie kombinacja tych czynnikow. Watpliwosci wzbudzaja takze mechani-
zmy prowadzace do efektow nieliniowych, w tym kontrowersje odnosnie do kana-
tow popytowych, wzglednie podazowych, oddziatywania polityki fiskalnej, ponad-
to instrumenty innych rodzajéw polityki, ewentualnie inne czynniki. Wreszcie kry-
tyki doczekata si¢ takze hipoteza racjonalnych oczekiwan bedaca jednym z filaréw
omawianej teorii, jak rowniez podstawa metodologii wspotczesnych badan ekono-
micznych [Frydman, Goldberg 2007]. Konieczne sa wigc dalsze badania nad
wptywem i mechanizmami oddziatywania polityki fiskalnej na tempo wzrostu go-
spodarczego w krotkim okresie, jednakze w wielu krajach podjgcie reform fiskal-
nych jest konieczne, niezaleznie od rezultatow tych badan.
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CONTROVERSY OVER THE NON-KEYNESIAN EFFECTS
OF FISCAL POLICY

Summary: According to views of Keynesian school the application of restrictive fiscal pol-
icy always leads to the decrease of global demand and income in equilibrium point and to
the increase of unemployment rate in the short run. According to the “Non-Keynesian ef-
fects of fiscal policy hypothesis”, the effects of fiscal consolidations may be “expansionary”,
what is confirmed by numerous empirical analyses.

The main aim of the paper is to precise the conditions and circumstances under which
the restriction of deficit and national debt does not create recession effects and controversy
on the discussed theory.
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