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Wplyw polityki fiskalnej na konsumpcje gospodarstw
domowych w krajach Unii Europejskiej

Wprowadzenie

Pomimo ze oddzialywanie polityki fiskalnej na zagregowany popyt i ko-
niunkture gospodarcza nalezy do zagadnien, o ktérych informacje mozna zna-
lez¢ w kazdym podstawowym podreczniku do makroekonomii, to nadal jest
kwestig nie do konca poznang, a przez to sporna.

W teoretycznych rozwazaniach na temat krétkookresowego wptywu polity-
ki fiskalnej na zagregowany popyt i konsumpcje, wyrézni¢ mozna trzy gléw-
ne nurty: keynesowski, neoklasyczny opierajacy sie na teorii dochodu perma-
nentnego i trzeci, ktéry nie doczekal si¢ jeszcze jednej, uznanej nazwy, a ktory
okresla sie na ogét jako ,niekeynesowskie” lub ,nieliniowe” efekty polityki fi-
skalne;j.

Wedtug teorii keynesowskiej — ekspansywna polityka fiskalna, czyli zmniej-
szenie podatkéw, wzrost wydatkéw i/lub transferéw publicznych, pobudza
prywatng konsumpcje i zagregowany popyt, natomiast polityka restrykcyjna ma
skutek przeciwny.

Nurt oparty na teorii neoklasycznej i permanentnego dochodu, wskazuje,
ze oddzialywanie polityki fiskalnej na zagregowany popyt jest duzo stabsze niz
przewiduje to podejScie keynesowskie. Dopelnieniem teorii permanentnego
dochodu jest hipoteza neutralnoéci ricardianskiej (ekwiwalencja ricardianska),
wedlug ktérej zmiany w wysokoSci podatkéw nie majg wrecz zadnego wpty-
wu na konsumpcje i zagregowany popyt, natomiast trwaly wzrost wydatkéw
publicznych spowoduje obnizenie konsumpcji, ktére — pod warunkiem, ze wy-
datki rzgdowe nie zmienia uzyteczno$¢ gospodarstwa domowego — bedzie
réwne wzrostowi wydatkéow, wiec w efekcie zagregowany popyt réwniez po-
zostanie niezmieniony.

Wreszcie trzeci nurt tworzg hipotezy, wedtug ktérych efekty polityki fiskal-
nej mogg byé nieliniowe, co oznacza, ze podobna polityka w réznych warun-
kach moze wywotaé¢ odmienne skutki.

Autorka jest pracownikiem Wydzialu Nauk Ekonomicznych Uniwersytetu Warszawskiego. Ar-
tykul wptynat do redakcji w czerwcu 2005 r.
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Jednym z powodéw tych tak réznych przewidywan sg odmienne zapatry-
wania na reakcje konsumpcji gospodarstw domowych na zmiany polityki fi-
skalnej. Celem tego artykulu jest proba odpowiedzi na pytanie, jaki jest rze-
czywisty wplyw polityki fiskalnej na prywatng konsumpcje w rozwinietych
krajach Unii Europejskiej. Analiza zawarta w artykule zwraca réwniez uwage
na mozliwe zmiany, jakie wprowadzenie regut fiskalnych zwigzanych z Paktem
Stabilnosci i Wzrostu (PSiW) moze mie¢ dla skutecznosci polityki fiskalnej
w oddzialywaniu na zagregowany popyt. Trzeba w tym miejscu podkresli¢, ze
analiza zawarta w tym artykule dotyczy jedynie krétkiego okresu; dtugookre-
sowy wplyw polityki fiskalnej jest odrebng kwestiag, ktérej nie poruszam.

Artykul ten ma nastepujaca strukture: czes$¢ pierwsza krétko przedstawia
dyskusje teoretyczna, koncentrujgc sie na modelach ttumaczacych nieliniowe
efekty polityki fiskalnej, w czeSci drugiej zaprezentowane sa wyniki badania
empirycznego dotyczacego wplywu tej polityki na wielko§é konsumpcji; cze$é
trzecia zawiera podsumowanie.

Teoretyczne interpretacje wplywu polityki fiskalnej
na konsumpcje¢ gospodarstw domowych

Niniejsza cze$¢ zawiera krotkie podsumowanie teoretycznych rozwazan na
temat krétkookresowego wplywu polityki fiskalnej na wielkosé konsumpcjil.
Bardziej szczegbtowe rozwazania mozna znalez¢ na przyktad w opracowaniach
[Elmendorf i Mankiw, 1998], [Hemming i wspétautorzy, 2002a] czy tez w [Gia-
vazzi i wspétautorzy, 2000].

Wedtug najprostszej, keynesowskiej czy tez ,konwencjonalnej” teorii2, eks-
pansywna (restrykcyjna) polityka fiskalna pobudza (zmniejsza) konsumpcje i po-
pyt, a na skutek sztywnoSci cen i ptac, réwniez produkcje. O sile reakcji za-
gregowanego popytu i produkcji na zmiany polityki fiskalnej decyduje wielko$é
mnoznikéw, ktére sg wieksze od lub réwne zeru.

Te przewidywania po czeSci podwaza teoria permanentnego dochodu, zgod-
nie z ktérg konsumpcja jest wyznaczona przez dochdd jednostki w ciggu ca-
tego Zycia, a nie przez jej dochéd w danym okresie3 i jej uzupelnienie — hipo-
teza neutralnodci ricardianskiej [Seater, 1993]. Zgodnie z ta hipoteza, sposéb
finansowania deficytu budzetowego (poprzez akumulacje dlugu publicznego lub
wzrost podatkéw) nie ma znaczenia. Przy danej wielko$ci wydatkéw publicz-
nych, zmiany wysoko$ci opodatkowania nie majg wplywu na wielko$é kon-
sumpcji, a wiec i na zagregowany popyt. Jedyng konsekwencjg zmiany wyso-
kosSci podatkéw jest zmiana proporcji pomiedzy oszczedno$ciami prywatnymi
i publicznymi [Barro, 1974, 1989].

1 Jak juz zaznaczatam, w artykule tym rozwazam jedynie krétkookresowe skutki polityki fiskal-
nej, dlatego tez pomijam ewentualny wplyw wydatkéw i dochodéw publicznych na dlugo-
okresowe tempo rozwoju gospodarczego.

2 Terminem tym postuguja si¢ [Elmendorf i Mankiw, 1998].

3 Zob. np. [Romer, 2000].
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Nalezy jednak zauwazyé, ze hipoteza neutralno$ci nie postuluje obojetno-
$ci wydatkéw publicznych. Zmiany wydatkéw, poprzez ograniczenie budzeto-
we sektora publicznego, wymuszajg zmiany w wysoko$ci obecnych lub przy-
sztych podatkéw, co z kolei wplywa na permanentny dochéd gospodarstw
domowych, i konsekwentnie na ich konsumpcje. Jezeli zmiana wydatkéw pu-
blicznych jest trwala, i wydatki te nie majg wplywu ani na uzyteczno$¢ gospo-
darstw domowych, ani na wielko$ci produkcji, to ich zmiana pociagnie za so-
ba przeciwng zmiane konsumpcji, tak ze w rezultacie zagregowany popyt
pozostanie na niezmienionym poziomie [Barro, 1989].

Jak wiadomo hipoteza neutralnosci ricardianskiej opiera sie na do$¢ re-
strykcyjnych zalozeniach, wéréd ktérych sa miedzy innymi te dotyczgce nie-
skoficzonego horyzontu czasowego, racjonalnosci konsumentéw, doskonatych
rynkéw kapitatowych i braku ograniczen ptynnosci. Odstepstwa od tych zato-
zeh powodujg, ze sposéb finansowania deficytu budzetowego nabiera znacze-
nia, a zachowanie konsumentéw bedzie zbliza¢ si¢ do przewidywanego przez
teori¢ keynesowska, czyli wzrost deficytu pobudzi konsumpcje prywatna, a je-
go zmniejszenie spowoduje réwniez zmniejszenie konsumpcji [Seater, 1993],
[Hemming i wspétautorzy, 2002a].

Wigkszos$¢ ze sporej liczby badan poswieconych zweryfikowaniu prawdzi-
wosci przewidywan opartych na teorii trwalego dochodu i hipotezie neutral-
nodci ricardianskiej?t, wskazuje, ze wydaje si¢ by¢ prawie niemozliwym, by ekwi-
walencja ricardiariska obowiqzywata scisleS [Seater, 1993, s. 143], a wigkszos¢
ekonomistow zgadza sig¢ z Davidem Ricardo® i powqtpiewa, by ekwiwalencja ri-
cardiariska opisywata rzeczywiste zachowanie konsumentow? [Elmendorf, Man-
kiw, 1998, s. 43].

Niemniej jednak hipoteza neutralnosci nadal pozostaje wazng czescig teo-
rii makroekonomii, gdyz jest to — po pierwsze — teoretyczny punkt odniesie-
nia dla dalszej analizy, podobnie jak na przyktad model doskonatej konkuren-
cji, a po drugie, podejécie ,konwencjonalne” jest rowniez kontrowersyjnie,
i wedtug czedci ekonomistéw, nie najlepiej ugruntowane teoretycznie [Elmen-
dorf i Mankiw, 1998].

Elmendorf i Mankiw podsumowujac te teoretyczne spory konkludujg (1998,
s. 43): pomimo iz uwazamy, ze politycy (praktycy) powinni opierac si¢ na kon-
wencjonalnym podejsciu do dlugu publicznego, to (...) jest tu miejsce dla rozsqd-
nych sporéws.

4 Przegladu badan dotyczacych ekwiwalencji ricardianskiej dokonuje migdzy innymi [Seater,
1993]. Natomiast jednym z bardziej wplywowych badan dotyczacych teorii permanentnego
dochodu jest stynna praca [Cambell i Mankiw, 1990], ktérzy dowodza, ze konsumpcja nie po-
daza $ciezka bladzenia losowego, zgodnie z hipotezg trwalego dochodu.

5 It seems almost impossible that Ricardian equivalence holds exactly”.

6  David Ricardo odrzucil hipoteze neutralnosci.

7 ,..most economists today agree with David Ricardo and doubt that Ricardian equivalence
describes actual consumer behavior”.

8 Although we firmly believe that policymakers are best advised to rely on the conventional
view of government debt, we admit that there is a room for reasonable disagreement”.
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Jednakze ten stan wiedzy — czyli hipoteza neutralnos$ci jako teoretyczny
punkt odniesienia, i teoria keynesowska jako przyblizenie rzeczywistego od-
dzialywania polityki fiskalnej w krétkim okresie — zostaly zakwestionowane na
poczatku lat 90., gdyz zadna z teorii — ani keynesowska, ani neoklasyczna, nie
potrafita wyttumaczy¢ zjawisk, na ktore po raz pierwszy zwrécili uwage [Gia-
vazzi i Pagano, 1990]. Analizujac polityke fiskalng prowadzong w latach 80.
w Danii i Irlandii stwierdzili oni, ze skutkiem redukcji deficytu budzetowego
w tych krajach w latach odpowiednio 1982 i 1987-1989 byta poprawa ko-
niunktury. Kolejni badacze (zob. np. [Ardagna, 2004]; [Alesina, Perotti, 1997];
[Giavazzi i wspétautorzy, 2000]; [Alesina, Ardagna, 1998]; [Cour, Dubois, 1996];
[Hemming i wspétautorzy, 2002b]) potwierdzili, ze w istocie w niektérych, ale
nie wszystkich przypadkach skutkiem restrykcyjnej polityki fiskalnej jest po-
prawa koniunktury, a konsekwencja ekspans;ji fiskalnej moze spadek zagrego-
wanego popytu i produkcji. Zjawiska te zostaly nazwane ,niekeynesowskim”
lub tez ,nieliniowymi” efektami polityki fiskalnej.

W literaturze mozna znalez¢ wiele modeli teoretycznych, ktérych celem
jest wytlumaczenie tych niespodziewanych skutkéw polityki fiskalnej. Analizu-
ja one mozliwe przyczyny zaréwno po stronie popytu, jak i podazy.

W dalszej czedci artykutu postaram sie rozwazyé, czy zrédiem tych efek-
téw moze byé¢ ,niekeynesowska” reakcja konsumpcji, dlatego tez pokrétce
oméwie jedynie modele dotyczace strony popytowej, co jednak nie oznacza,
ze efekty podazowe réwniez nie mogg mieé miejsca.

Do wazniejszych modeli uzasadniajacych nieliniowe efekty polityki fiskal-
nej poprzez zmiany popytu nalezg modele: [Blancharda, 1990], [Perotti’'ego,
1999] i [Sutherlanda, 1997]°. Wszystkie te modele oparte sg na teorii docho-
du permanentnego; kazdy réwniez zaktada, ze Zrédlem nieliniowych reakcji
popytu na biezace zmiany polityki fiskalnej sg oczekiwania konsumentéw do-
tyczace przyszlych zmian wielko$ci wydatkéw publicznych i podatkéw, a wiec
i konsekwentnie — dochodu permanentnego.

Modele [Blancharda, 1990] i [Perotti’ego, 1999] sg do$¢ podobne. Oba
opierajg si¢ na zalozeniu, ze oczekiwania dotyczace przyszlego zwickszenia
obcigzen podatkowych moga spowodowaé w biezacym okresie odwrotng do
keynesowskich przewidywan, reakcje konsumentéw. W obu modelach podatki
zaburzajg dziatalno$¢ gospodarczg i zmniejszaja produkcje — a wiec zmniej-
szaja permanentny doch6d konsumenta zaréwno brutto, jak i netto.

Model [Blancharda, 1990]10 zaktada, ze podatki negatywnie wplywaja na
produkt krajowy brutto dopiero wtedy, gdy przekrocza okreslong, krytyczna
wielko$ci #*. Istnieje wiec rowniez okreSlony poziom dtugu publicznego d*,
ktérego przekroczenie oznacza, ze jego przyszla splata bedzie wymagata pod-
niesienia podatkéw powyzej krytycznej wielkosci ¢*.

W sytuacji gdy wysoko$¢ dlugu publicznego zbliza sie do granicznej wiel-
kosci d*, a pomimo to prowadzona jest ekspansywna polityka fiskalna zwiek-

9 Ciekawe modele znalez¢é mozna réwniez w [Bertola i Drazen, 1993], czy [Rzonca, 2004].
10 Model Blancharda zostal réwniez oméwiony i rozszerzony w [Rzornica, 2004].
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szajaca deficyt budzetowy, to wtedy konsumenci trafnie przewiduja, ze obec-
na (luzna) polityka fiskalna musi oznaczaé, ze w przysztosci podatki zostang
podniesione i przekroczg poziom t*, co oznacza spadek produktu krajowego
brutto i dochodu permanentnego gospodarstw domowych.

Jezeli wiec dlug publiczny jest wysoki, to ekspansywna polityka fiskalna
powodowa¢ bedzie spadek konsumpcji, gdyz konsumenci przewiduja, ze jej
konsekwencjg bedzie obnizenie dochodu permanentnego (spowodowanego prze-
kroczeniem przez podatki krytycznej wielkosci t*). Jezeli jednak w takiej sytu-
acji rzagd zmniejszy deficyt budzetowy, to konsumpcja wzroénie, gdyz dzisiej-
sza redukcja deficytu budzetowego pozwoli unikngé w przysztosci znacznego
podniesienia podatkéw ponad poziom t* i konsekwentnie duzego spadku do-
chodu permanentnego.

W sytuacji gdy dlug publiczny nie zbliza sie do poziomu granicznego d*, to
konsumenci réwniez nie oczekuja, iz podatki przekroczg poziom *. Jezeli wiec
horyzont czasowy jest skonczony, to polityka fiskalna wywoluje skutki zgodne
z przewidywaniem Keynesa; jezeli horyzont jest nieskoniczony, to obowigzuje
hipoteza neutralnosci. Niezaleznie jednak od zatozen dotyczacych horyzontu
czasowego, skutki polityki fiskalnej moga by¢ nieliniowe, a ich kierunek zale-
zy od kondycji finanséw publicznych, a $cidlej od wysokosci dtugu publicznego.

W modelu [Perotti’ego, 1999] kazda wielko$¢ opodatkowania hamuje ak-
tywno$¢ gospodarczg, a ich szkodliwy wplyw rosnie wraz z kwadratem ich
wielkoSci; z kolei wydatki publiczne pobudzaja produkt krajowy brutto. [Pe-
rotti, 1999] zaktada za [Campbell i Mankiw, 1990], Ze konsumenci dzielg sie
na dwie grupy — na konsumentéw ,keyensowskich”, ktérych konsumpcja uza-
lezniona jest od biezgcego dochodu (z powodu ograniczenia ptynnosci lub
krétkowzrocznosci [myopiaf) i na konsumentéw ,neoklasycznych”, ktérych kon-
sumpcja uzalezniona jest od oczekiwanego dochodu permanentnego.

Reakcja konsumentéw ,neoklasycznych”, na niespodziewang!! zmiang wy-
datkéw publicznych lub podatkéw moze byé rézna, w zaleznosci od tego, jak
zmiana ta wplynie na ich oczekiwania dotyczace dochodu permanentnego.
Wzrost wydatkéw publicznych zwigkszy permanentny dochéd i konsumpcje
konsumentéw ,neoklasycznych”, tylko wtedy, gdy pozytywny wplyw wydatkéw
na dochdd bedzie wigkszy niz negatywny wplyw przewidywanego w przyszio-
$ci podniesienia podatkéw. Skutki wzrostu wydatkéw dla dochodu permanent-
nego i konsumpcji bedg przeciwne, jezeli negatywne konsekwencje zwiekszo-
nego (w przyszlo$ci) opodatkowania, przewazg pozytywny wplyw wydatkéw.
Ten drugi efekt jest bardziej prawdopodobny wtedy, kiedy dzisiejsza warto$é
przyszlych dochodéw rzadu jest wysoka, gdyz to oznacza konieczno$é znacz-
nego podniesienia podatkéw w przyszlosci, a wiec i znacznego obnizenia nie
tylko dochodu netto, ale i produktu brutto. Sytuacja taka ma miejsce wtedy,
kiedy rzad boryka sie z duzg nieréwnowagg fiskalng, czyli z wysokim deficy-
tem i/lub dlugiem publicznym.

11" Zmiana spodziewana nie zmienia oczekiwan dotyczacych wielkoéci dochodu trwatego, a wiec
réwniez i wielkosci konsumpcji.
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Dzisiejszy wzrost podatkéw implikuje z kolei mniejszy wzrost podatkéw
w przysztosci (pod warunkiem niezmiennych wydatkéw publicznych). Konsu-
menci neoklasyczni, oczekujac, ze spadek przysztych zaburzen aktywnos$ci go-
spodarczej spowodowanych podatkami przewyzsza obecny ich wzrost, zwiek-
szg konsumpcje!2. Podobnie jak w przypadku oczekiwan towarzyszacym
zmianom wydatkéw, réwniez i w tym przypadku sita ,niekeynesowskiego”
efektu zalezy od stopnia nieréwnowagi fiskalnej — gdy jest ona duza, to dzi-
siejszy wzrost podatkéw pozwala unikna¢ ich znacznego zwigkszenia w przy-
sztosci, a wiec réwniez i duzych zaburzen aktywno$ci gospodarczej, ktére ob-
nizytyby dochdéd permanentny.

Trzeba tu podkresli¢, ze ,niekeynesowska” reakcja konsumpcji na wahania
polityki fiskalnej mozliwa jest tylko w grupie konsumentéw ,neoklasycznych”,
jako ze konsumenci ,keynesowscy” uzalezniajg swoje poczynania wylacznie
od biezacego dochodu, ktérego zmiany spowodowane polityka fiskalng sa jed-
noznaczne. Kierunek zmian konsumpcji catkowitej zalezy wiec miedzy inny-
mi od wzglednej liczebnos$ci obu grup. Im wiecej jest konsumentéw ,neokla-
sycznych” tym silniejsze sg nieliniowe reakcje konsumpcji. Innymi stowy, wedtug
modelu [Perotti’ego, 1999], wplyw polityki fiskalnej na prywatng konsumpcje
niekoniecznie jest ,niekeynesowski”, ale w wiekszos$ci przypadkéw jest co naj-
mniej nieliniowy: silniejszy (czyli mnoznik polityki fiskalnej powinien by¢
wiekszy) w okresie, kiedy deficyt i dtug publiczny nie przekraczajg pewnej
granicznej wielkosci, a stabszy (czyli mnoznik polityki fiskalnej powinien by¢
mniejszy, a nawet ujemny), kiedy finanse publiczne charakteryzujg sie duza
nieréwnowagag.

Kolejny model — [Sutherlanda, 1997] — choé¢ prowadzi do podobnych wnio-
skéw, ma nieco odmienng konstrukcje niz modele opisywane wyzej. Model ten
zaktada skonczony horyzont czasowy i podobnie jak model [Blancharda, 1990],
przyjmuje, ze przekroczenie pewnej granicznej wielkosci dtugu publicznego d*
powoduje znaczne obnizenie trwalego dochodu konsumentéw. Jednakze w mo-
delu tym powdd obnizenia dochodu jest inny. [Sutherland, 1997] przyjmuje,
ze obecny wysoki poziom dlugu oznacza konieczno$¢ szybkiego (bliskiego w cza-
sie) przeprowadzenia dostosowania fiskalnego, polegajacego na zwigkszeniu
obcigzen podatkowych. Poniewaz horyzont czasowy jest skoniczony, to wysoki
dtug publiczny oznacza, ze zwiekszenie podatkéw odbedzie sie prawdopodob-
nie za zycia obecnej generacji, co zmniejsza jej trwaty dochéd. Niski dtug pu-
bliczny oznacza za$, ze dostosowanie fiskalne jest na tyle odlegle w czasie, ze
prawdopodobnie nie bedzie miato ono wpltywu na dochdd obecnej generacii.

Jezeli wiec finanse publiczne sa zréwnowazone, to ekspansywna polityka
fiskalna powoduje zwigkszenie popytu i dochodu, a jezeli jednak stan ich jest
zly, to skutek tej samej polityki jest odmienny — konsumenci, spodziewajac si¢

12 [Perotti, 1999] zaklada, ze przyszte podatki sg zawsze wigksze od dzisiejszych, a wiec dzisiej-
sze ich zwiekszenie, implikujac zmniejszenie ich warto$ci przyszlej, zawsze spowoduje wzrost
permanentnego dochodu (nalezy pamietaé, ze zaburzenia spowodowane podatkami rosng wraz
z kwadratem wielkosci podatkéw).
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rychlego, gwaltownego odwrécenia kierunku polityki fiskalnej, a wiec spadku
dochodu trwatego, zmniejszajg konsumpcje!3. Restrykcyjna polityka fiskalna
ma skutek przeciwny — gdy dlug publiczny jest wysoki, to konsumenci spo-
dziewaja sie, ze dzisiejsze ograniczenie deficytu budzetowego pozwoli uniknaé
jego przyszlego, bardziej drastycznego, obnizenia. W rezultacie wiec, restryk-
cyjna polityka fiskalna prowadzi wtedy do wzrostu permanentnego dochodu
i konsumpcji.

Modele te nie pozostaly tylko w sferze teorii; byly rowniez weryfikowane
empirycznie. Cz¢$¢ badan empirycznych potwierdza przewidywania powyz-
szych modeli, wérdéd nich sg migdzy innymi prace: [Afonso, 2001]; [Bhattacha-
rya, 1999]; [Giavazzi, Pagano, 1995]; [Giavazzi, Jappeli, Pagano, 2000]; [Hem-
ming i wspétautorzy, 2002b]; [Perotti, 1999]; [Pozzi, 2001]. Autorzy ci
potwierdzaja, ze ten sam kierunek polityki fiskalnej, moze mieé zupelnie inny
wplyw na konsumpcje i zagregowany popyt. Badacze ci jednak nie sg zgodni
co do tego, jakie czynniki wywotujg nieliniowe reakcje. [Afonso, 2001]; [Gia-
vazzi, Jappeli, Pagano, 2000]; [Giavazzi, Pagano, 1995]; [Miller i Russek, 2002]
stwierdzaja, ze czynnikiem tym jest wielko§¢ zmiany deficytu budzetowego:
gdy deficyt jest znacznie zmniejszany lub zwiekszany, reakcja konsumpcji ma
przeciwny znak niz wtedy, gdy zmiany deficytu sg niewielkie. Autorzy ci uwa-
zaja, ze duze zmiany wielkosci deficytu sygnalizujg trwale zmiany polityki fi-
skalnej i w zwigzku z tym wplywajg na oczekiwania dotyczace przyszlego jej
kierunku. Zmiany niewielkie natomiast nie zmieniaja oczekiwan.

Z kolei [Pozzi, 2001]; [Perotti, 1999]; [Bhattacharya, 1999] czy [Siwiniska,
i Bujak, 2003] stwierdzaja, ze czynnikiem ,wywolujgcym” nieliniowo$¢ jest wiel-
ko$¢ dlugu — zmiany polityki fiskalnej bedg mialy inne efekty, gdy dltug pu-
bliczny jest duzy, a inne, gdy wielko$¢ dlugu nie jest nadmierna. Do podob-
nych wnioskéw dochodzi [Hogan, 2004], ktérego obliczenia jednakze wskazuja,
ze dowody na wystepowania nieliniowych efektéw nie sag mocne (niskie war-
toSci statystyk 7).

Trzeba tu jednakze zaznaczyé, ze nie wszyscy badacze zgadzajg sie z teza,
ze nieliniowe efekty sa wywolane przez nieliniowg zmiane konsumpcji. Czeéé
badaczy postuluje, ze nieliniowe efekty polityki fiskalnej wywotane sg przede
wszystkim, przez zmiany inwestycji spowodowane zmianami rentowno$ci czy
tez zmiany warunkéw na rynku pracy. Uwazajg oni, zZe czynnikiem wywotuja-
cym te reakcje sg zmiany okreslonych kategorii wydatkéw lub podatkéw, a nie
zmiany oczekiwan. Do tego nurtu nalezg prace [Alesiny i wspétautoréw, 1999];
z kolei [Lane i Perotti, 1999] ttumacza niekeynesowskie efekty zmianami, ja-
kie polityka fiskalna powoduje w zatrudnieniu i dochodowos$ci w sektorze
débr handlowych. Sa to obiecujace kierunki badan, ktére zwracajgc uwage na

13 W przeciwienistwie do Blancharda, Sutherland nie zaklada, ze wysoki poziom opodatkowa-
nia szkodzi gospodarce i przez to wiecej niz proporcjonalnie obniza dochéd rozporzadzalny.
Niezb¢dnym zalozeniem, ktére powoduje nieliniowe efekty jest tu zalozenie o skonczonym
horyzoncie czasowym.
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odrebne zrédto ,niekeynesowskich” efektéw, nie wykluczajg jednakze nielinio-
wych reakcji po stronie popytu.

Wplyw zmian polityki fiskalnej na wielko§¢ konsumpcji w krajach UE

Jak juz zaznaczalam w swoim badaniu koncentruje sie na stronie popyto-
wej gospodarki, a doktadniej — na konsumpcji. Chce odpowiedzieé¢ na pytanie,
czy konsumpcja rzeczywiscie reaguje nieliniowo na zmiany polityki fiskalnej;
moim celem jest réwniez sprawdzenie, czy wprowadzenie w Unii Europejskiej
regul ograniczajacych swobode polityki fiskalnej — czyli przede wszystkim
Paktu Stabilnos$ci i Wzrostu (PSiW), wzmacnia nieliniowe efekty polityki fi-
skalnej. Hipoteze, iz PSiW moze ,wzmacnia¢” nieliniowe reakcje konsumen-
téw wywodze z modelu [Perotti’ego, 1999]14. Jak autor ten pokazal, wystepo-
wanie nieliniowych efektéw zalezy miedzy innymi od liczby konsumentéw
,neoklasycznych” w stosunku do konsumentéw ,keynesowskich”. Im nizszy
udzial tych drugich, tym bardziej zauwazalna powinna by¢ nieliniowa reakcja
konsumpcji na zmiany polityki fiskalne;.

Wydaje sie, ze reguly fiskalne, takie jak na przyklad PSiW moga zmniej-
szaé liczbe konsumentéw ,keynesowskich”, a wiec wzmacnia¢ nieliniowe efek-
ty polityki fiskalnej. Konsumenci ,keynesowscy” podejmujg decyzje tak, jakby
nie uwzgledniali ograniczenia budzetowego rzadu. Spowodowane to moze by¢
co najmniej kilkoma powodami, do ktérych, poza ograniczeniem plynnosci
moze naleze¢: krétkowzrocznosci (myopia), jak réwniez i skonczony horyzont
czasowy (czyli braku altruizmu miedzypokoleniowemu) poltaczony z przekona-
niem, ze nieréwnowaga finanséw publicznych dopiero w dalekiej przysztosci
bedzie wymagaé reakcji ze strony wladz budzetowych, w zwiazku z czym
ewentualne zmiany polityki fiskalnej nie dotkng obecnej generacji (na tym
drugim zalozeniu cze$ciowo oparty byt réwniez model [Sutherlanda, 1997]).
Mozna przyjaé, ze wprowadzenie regul fiskalnych zmieni oczekiwania konsu-
mentéw odnoscie do reakcji wladz na nieréwnowage finanséw publicznych —
wobec wprowadzenia regul, wladze bedg zmuszone reagowaé szybciej na du-
zy deficyt lub diug publiczny, co sprawi, ze prawdopodobienstwo odwrdécenia
luznej polityki fiskalnej za zycia obecnej generacji bedzie bardziej prawdopo-
dobne. Reguly fiskalne moga réwniez uswiadomié konsumentom krétkowzrocz-
nym istnienie ograniczenia budzetowego rzadu (na przyktad poprzez wzmo-
zone dyskusje na temat deficytu i dtugu publicznego w $rodkach masowego
przekazu, ktére mogg poprzedzaé wprowadzenie takich regut).

W przeciwienstwie do wiekszosci badaczy jako wyznacznik ztego stanu fi-
nanséw publicznych przyjetam nadmierny poziom deficytu budzetowego, a nie

14 Model [Perotti'’ego, 1999] jest krétko opisany w cze$ci II artykulu; bardziej szczegétowo
przedstawiony jest w Dodatku 1. Model ten dla celéw mojej analizy wydaje si¢ by¢ najodpo-
wiedniejszy sposrod opisanych w artykule, dzigki uwzglednieniu podzialu na grupy réznych
konsumentéw.
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dtugu publicznego!5 — miedzy innymi dlatego, ze PSiW, ktérego wplyw réw-
niez badam, wymaga ograniczenia wla$nie nadmiernego deficytu finanséw
publicznych.

Opierajac sie na [Campbell i Mankiw, 1990], i [Perotti, 1999]!6, estymuje
nastepujagce réwnanie:

Aci; = By Ay, + By Adef;, * (1 — dumny) + B3 (Adef;; *dumny) +
+ B4 (Adef;, *dumny * PSW) + ¢;

gdzie:

Ac - oznacza zmiane logarytmu realnej konsumpcji per capita gospodarstw
domowych

Ay — oznacza zmiane logarytmu realnego PKB per capita

Adef - oznacza zmiane wielko$ci per capita strukturalnego!? deficytu bu-
dzetowego szerokiego sektora rzgdowego (deficyt strukturalny definiowany
jest jako réznica miedzy dochodami a wydatkami, ktére zostalyby osiggniete,
gdyby produkcja byla réwna produkcji potencjalnej)

dummy - zmienna zero-jedynkowa réwna jeden, gdy deficyt budzetowy
jest nadmierny;

PSW — zmienna zero-jedynkowa réwna jeden dla lat i krajéw, w ktérych
obowigzuje Pakt Stabilno$ci i Wzrostu.

Regresja ta jest estymowana dla czasowo-przekrojowej préby 13 krajow
UE dla lat 1970-2002 (spoéréd krajéw Pietnastki pominigta zostala Grecja i Luk-
semburg z powodu braku danych). Dane dotyczace konsumpcji i PKB per ca-
pita pochodza z [Eurostatu, 2004], dane dotyczace potencjalnego PKB i struk-
turalnego deficytu — z [OECD, 2003].

Wszystkie wielkosci sg wyrazone w euro, w ujeciu realnym. Za nadmier-
ny deficyt uznaje ten, ktéry przekracza -3% PKB - wtedy zmienna zero-jedyn-
kowa dummy3 réwna jest jeden; w kolejnej estymacji jako deficyt nadmierny
przyjmuje ten réwny badz przekraczajacy -4% PKB — wtedy zmienna dummy4
réwna jest jeden.

15 Wiekszo$¢ badaczy, ktorzy thumacza nieliniowe efekty polityki fiskalnej ztym stanem finanséw
publicznych — np.: [Perotti, 1999]; [Hemming i wspétautorzy, 2002b]; [Pozzi, 2001] czy [Si-
winska i Bujak, 2003] jako zmiennej obrazujacej nieréwnowage fiskalng uzywajg wielkosci
dtugu publicznego. Wydaje sie jednak, ze wysoki deficyt rowniez jest zmienng, ktéra sygna-
lizuje konieczno$é odwrécenia kierunku polityki fiskalnej w przysztosci, a wiec réwniez wply-
wa na oczekiwania konsumentéw ,neoklasycznych”.

16 Uzywam zar6éwno innych danych, jak i innej metody estymacji niz [Perotti, 1999]. [Perotti,
1999] mocno przeksztalca zmienne niezalezne - samodzielnie szacuje wielko§é struktural-
nych wydatkéw i podatkéw, a nastepnie stosujagc modelowanie VAR wyodrebnia zmiany ocze-
kiwane i nieoczekiwane w wielko$ci wydatkéw i podatkéw.

17 Uzywam strukturalnego deficytu budzetowego, zeby unikngé¢ probleméw ekonometrycznych
zwigzanych z wplywem poziomu PKB (a wiec i konsumpcji) na wielko$¢ dochodéw i wydat-
kéw publicznych.
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Zmiany deficytu budzetowego bezposrednio zmieniajg biezacy dochdd roz-
porzadzalny gospodarstw domowych, a takze oczekiwania dotyczgce wielko-
Sci ich rozporzadzalnego dochodu permanentnego. Wspétczynnik 8, oznacza
wplyw zmian deficytu na zmiany konsumpcji w sytuacji, gdy deficyt finanséw
publicznych nie jest nadmierny, natomiast wspétczynnik 3 oznacza ten sam
wplyw, ale w sytuacji, gdy nieréwnowaga finanséw publicznych jest duza. Wspét-
czynnik B4 to wspélczynnik pokazujacy, o ile wigkszy (lub mniejszy) jest wplyw
zmian deficytu na zmiany konsumpcji w sytuacji, gdy nieréwnowaga finanséw
publicznych jest duza, a kraj przyjat PSiW.

Kluczowe dla badania sg wspétczynniki 83 i 84. Jezeli beda one wieksze
niz f,'8 (czyli ujemne, ale blizsze zeru badZ dodatnie), to moze to wskazywac
na istnienie nieliniowych efektéw polityki fiskalnej!®.

Wada mojego podejécia jest brak rozréznienia na wplyw podatkéw netto
(czyli podatkéw pomniejszonych o transfery), ktére wplywaja na dochéd roz-
porzadzalny i wpltyw wydatkéw publicznych o charakterze konsumpcyjnym i in-
westycyjnym, ktérych wplyw na dochdd rozporzadzalny jest gléwnie posredni
- poprzez (ewentualne) oddzialywanie na dochéd brutto (PKB), ktéry jest juz
uwzgledniony w regresji; jednakze tak zdezagregowane dane dla wielkos$ci struk-
turalnych wydatkéw i dochodéw publicznych nie sg dostepne. Zmiany deficy-
tu budzetowego sg wigc tylko przyblizeniem zmian, jakim w wyniku polityki
fiskalnej bezposrednio ulega dochdd rozporzadzalny. Jednakze wahania catko-
witego deficytu budzetowego wydaja sie by¢ z kolei odpowiednig miarg wplty-
wu polityki fiskalnej na oczekiwania dotyczace zmian dochodu permanentne-
go politykg tg wywotanych. Innymi stowy zmiany deficytu budzetowego sa
niedoskonalym przyblizeniem wplywu polityki fiskalnej na dochéd rozporza-
dzalny, ale jednocze$nie sg relatywnie dobrym miernikiem ewentualnych zmian
oczekiwan dotyczacych przysziego dochodu?0.

Powaznym ekonometrycznym problemem estymacji jest endogeniczno$é
PKB per capita, dlatego tez regresje estymuje metodg dwustopniowych naj-
mniejszych kwadratéw jako zmiennych instrumentalnych uzywajac op6znio-
nego PKB per capita.

18 Zgodnie z przewidywaniami keynesowskimi, wspétczynnik 8, powinien by¢ ujemny, co wska-
zywaloby, ze redukcja deficytu (czyli wzrost jego wartosci od wielkosci ujemnych do dodat-
nich) powoduje spadek konsumpcji, a powigkszenie deficytu (czyli spadek jego wartosci od
wielkos$ci dodatnich do ujemnych) powoduje wzrost konsumpcji.

19 Cze$¢ badaczy uwzglednia w regresji zamiast wielkosci PKB, dochéd rozporzadzalny; jed-
nakze wtedy wplyw zmian deficytu budzetowego na dochéd biezacy gospodarstw domowych
jest juz uwzgledniony w wahaniach dochodu rozporzadzalnego; innymi stowy wspétczynnik
przy zmianach deficytu budzetowego nie powinien ,wychwyci¢” keynesowskich efektéw, gdyz
efekty te sg zawarte w reakcji konsumpcji na zmiany dochodu rozporzadzalnego.

20 Podejscie to nie réznicuje réwniez pomiedzy oczekiwanymi i nieoczekiwanymi zmianami po-
lityki fiskalnej. Réznicowanie takie wprowadza na przyktad [Perotti, 1999] i [Siwinska i Bu-
jak, 2003], co jednak, mimo ze z teoretycznego punktu widzenia jest poprawne, to wymaga
duzej ingerencji w uzywane dane, co komplikuje i ostabia wiarygodnos$é estymacji.
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Tablica 1

Wyniki regresji. Zmienna zalezna: zmiana konsumpcji, ilo§¢ obserwacji: 237, metoda estymacji:
efekty stale; dwustopniowa metoda najmniejszych kwadratéw

nzi;rzlﬁgirfe Regresja 1 Regresja 2 Regresja 3 Regresja 4 Regresja 5
Ay 1,22 1,08 1,09 1,08 1,08
(8,92) (9,99 (10,01) (9,98) (10,02)
def -0,67
(-2, 47)
def*(1-d3) -0,7 -0,7
(-2,66) (-2,67)
def*(1-d4) -0,69 -0,69
(-2,63) (-2,64)
def*d3 -0,25 -0,35
(-0,36) (-0,51)
def*d3,5*PSW 8,47
(1,35)
def*d4 0,3 -0,41
(-0,41) (-0,55)
def*d4*PSW 9,24
(1,36)
Zmienne Ay, Ay,
instrumenalne:
R-kwadrat | 0,61 | 0,61 | 0,61 | 0,61

W nawiasach podane statystyki ¢.

Zr6dto: Obliczenia wlasne

Z moich obliczen wynika, ze wplyw zmian polityki fiskalnej na konsump-
cje moze by¢ nieliniowy.

W okresach gdy deficyt finanséw publicznych nie jest nadmierny, wptyw
zmian polityki fiskalnej jest keynesowski, czyli zmniejszenie deficytu (a wiec
wzrost warto$ci réznicy pomi¢dzy wydatkami a dochodami publicznymi od
wielko$ci ujemnych do dodatnich) zmniejsza konsumpcje i na odwrét. W okre-
sie kiedy rownowaga finanséw publicznych jest zachwiana (czyli deficyt prze-
wyzsza okre$long wielko$¢), to wtedy wplyw polityki fiskalnej na konsumpcje
jest znacznie stabszy, a niska warto$¢ statystyki ¢ nie pozwala odrzucié¢ hipo-
tezy, ze wspolczynnik 5 jest wrecz réwny zero.

Obliczenia te nie wskazujg jednak, przeciwnie do na przyktad obliczen [Pe-
rotti’ego, 1999], ze konsumpcja zareaguje w sposéb przeciwny do keynesow-
skiego, czyli ze redukcja deficytu spowoduje wzrost konsumpcji i na odwr6t.

Jednocze$nie moje obliczenia wskazujg, ze w istocie PSiW moze wplywaé
na zachowanie konsumentéw. Gdy stan finanséw publicznych jest zly, a jed-
nocze$nie kraj przyjat PSiW, to wtedy - jak pokazuja obliczenia — wpltyw po-
lityki fiskalnej moze by¢ niekeynesowski, czyli zmniejszenie deficytu zwigksza
konsumpcje i na odwrét. Jednakze niewysoka wartoéé statystyki ¢ nie pozwa-
la stwierdzi¢, ze wplyw ten jest statystycznie istotny. OczywiScie, nalezy pa-
mietaé, ze PSiW istnieje od niedawna, wiec ilo§¢ obserwacji jest ograniczona.
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Whioski

Istniejgce badania — zar6wno analizy teoretyczne, jak i cze$¢ prac empi-
rycznych — wskazujg, ze w okre$lonych warunkach wptyw polityki fiskalnej
moze by¢ niekeynesowski, co oznacza, ze redukcja deficytu budzetowego mo-
ze doprowadzi¢ do pobudzenia konsumpcji i popytu, natomiast skutkiem eks-
pansywnej polityki fiskalnej moze by¢ zmniejszenie konsumpcji.

Analiza empiryczna, ktérg przeprowadzam w niniejszym artykule, nie po-
twierdza niekeyensowskich efektéw polityki fiskalnej po stronie popytu - in-
nymi stowy, na jej podstawie nie moge stwierdzi¢, ze gdy finanse publiczne sg
niezréwnowazone, to zgodnie z hipotezg ,niekeynesowskich” efektéw (dalsze)
zwiekszanie deficytu spowoduje spadek konsumpcji i na odwrét. Moje bada-
nia natomiast wskazuja, ze prawdziwa moze by¢ slabsza hipoteza, a miano-
wicie ta o nieliniowych efektach polityki fiskalne;j.

Wyniki moich badan potwierdzajg wiec teze, ze skuteczno$é polityki fiskal-
nej w pobudzaniu popytu jest ograniczona i zalezy miedzy innymi od stanu fi-
nanséw publicznych — gdy stan finanséw publicznych jest zly, to zwiekszenie
deficytu budzetowego spowoduje mniejszy wzrost konsumpcji (lub tez w ogé-
le nie wplynie na konsumpcje), w poréwnaniu do sytuacji, gdy finanse pu-
bliczne sa zréwnowazone.

Polityka fiskalna nie jest wiec narzedziem, ktérego skutki sa do konca
przewidywalne - jej skuteczno$é zalezy od oczekiwan konsumentéw, ktére
z kolei zalezg od stanu finanséw publicznych. Gdy finanse publiczne sg nie-
zrownowazone, skutki polityki fiskalnej mogag byé zaskakujgce.

Ciekawym rezultatem oszacowanych regresji jest réwniez wplyw Paktu
Stabilnosci i Wzrostu na skuteczno$é polityki fiskalnej — uzyskane wyniki su-
geruja, ze PSiW moze by¢ czynnikiem wzmacniajgcym nieliniowe efekty poli-
tyki fiskalnej w warunkach braku réwnowagi finanséw publicznych - jednak-
ze krotki okres, w jakim funkcjonuje Pakt, nie pozwala na wycigganie
zdecydowanych wnioskéw. Wydaje si¢, ze warto bedzie powtérzy¢ te badania
za kilka lat, gdy bedziemy dysponowaé wieksza iloScig obserwacji.

Dodatek 1. Uproszczony model Perotti’ego, za [Perotti, 1999]

[Perotti, 1999] zaklada, ze Swiat trwa przez trzy okresy: 0, 1 i 2. Zaréwno
stopa procentowa, jak i stopa preferencji czasowej réwna jest zero.

Konsumenci dzielg sie na dwie grupy — konsumentéw ,neoklasycznych”
i konsumentéw ,keynesowskich”.

Zmiana konsumpcji konsumentéw ,neoklasycznych” w okresie 1 réwna
jest potowie zmiany ich oczekiwanego dochodu permanentnego:

n_1—
ACY =" 8 (Yi= Yio) + (Yo — Yapo) + & (1)
gdzie:
u - udzial konsumentéw ,keynesowskich” (udzial PKB przypadajacy kon-
sumentom keynesowskim)
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Y;; — oczekiwania w okresie j dotyczace wysokosci PKB w okresie i
Y, - rzeczywisty PKB w okresie i

Zmiana konsumpcji konsumentéw keynesowskich zalezy jedynie od zmia-
ny ich dochodu biezgcego

ACY = uAY, )

W artykule stawiam hipoteze, ze wielko$¢ u zalezy miedzy innymi od obec-
noSci PSiW - ceteris paribus, po wprowadzeniu PSiW u powinno zmaleé.

Produkcja w okresie ¢ zalezy od danej wielkoéci produkcji potencjalnej Y,
blizej nieokreslonych czynnikéw Z, wydatkéw publicznych G, podatkéw T oraz
przypadkowych szokéw y.

Y=Y+ Z+ (G- AT+ 7, 3)
gdzie Z, to inne zmienne wplywajace na dochéd, ktére mozna opisaé réwna-

niem

Z,=7+0Z_,+¢€ “4)

t

Wydatki publiczne zaleza od swojej $redniej wielkoéci G, wielkosci w po-

przednim okresie i niespodziewanych, dyskrecjonalnych zmian &
G=G+0G _,+¢° 5)
Ograniczenie budzetowe rzadu to:
2 2

T,= 2 Gu+B=L t=01B=0, (6)
i=r+1 i=i+1

gdzie L, jest to skrétowe oznaczenie dochodéw, ktére sg niezbedne do sfinan-
sowania wydatkéw publicznych i dtugu.

Oznaczmy niespodziewane zmiany wydatkéw, podatkéw i produkcji jako
odpowiednio €6 T i &Z.

Wtedy, uzywajac rozwiniecia Taylora dla T, otrzymujemy:

Y= Y= a512+ BelG_ (1 - 2/1711/0)51T+ % (7
Korzystajac z rownan (5) i (6) oraz z

Yy = Yy0= ape/ + B(Gop = Gayo) = (L= Topo) — A[Em(]g) — Ey (Tg)] (8)

i uzywajac rozwiniecia Taylora dla 73 mozna przedstawi¢ konsumpcje konsu-
mentéw neoklasycznych jako
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AC! = 71e% + yiel + 7, gdzie: )
7i=(@1- u)%[ﬁ — (1 = 27Ty)] (10)
7y= 0 = wA[T0— T, (11)

7= - whal + o)el+ n]+ 1 -we (12)

Mnoznik w réwnaniu (10), ktéry moze byé zaréwno wiekszy, jak i mniej-
szy od zera, pokazuje wplyw niespodziewanych zmian wydatkéw publicznych
na konsumpcje konsumentéw neoklasycznych. Mnoznik podatkowy (11) jest
zawsze wigkszy od zera.

Wplyw niespodziewanych zmian wydatkéw jest sumg mnoznika (10) i mnoz-
nika wydatkowego konsumentéw keynesowskich, ktory jest zawsze dodatni.

Wplyw niespodziewanych zmian podatkéw jest sumg mnoznika (11) i mnoz-
nika podatkowego konsumentéw keynesowskich, ktéry jest zawsze ujemny.

Wielko$é (znak) mnoznika wydatkowego zalezy wiec dodatnio od u i f§,
a ujemnie od zaburzen produkcji spowodowanej przez oczekiwane podatki
(1 + 2y T,). Wielko$¢ (znak) mnoznika podatkowego zalezy ujemnie od u, ja-
ko ze mnoznik podatkowy konsumentéw keynesowskich jest zawsze ujemny
i dodatnio od réznicy pomiedzy oczekiwang wielkoScig podatkéw pomiedzy
czasem 2 a czasem 1.
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THE INFLUENCE OF FISCAL POLICY ON HOUSEHOLD
CONSUMPTION IN THE EUROPEAN UNION

Summary

The influence of fiscal policy on economic trends is a disputed issue in both theoretical
and empirical terms. Theoretical considerations on the short-term influence of fiscal
policy on aggregate demand feature three basic approaches: Keynesian, neoclassicist
- based on the theory of permanent income - and one tentatively referred to as
,non-Keynesian” or ,nonlinear.” According to this last hypothesis, the effects of fiscal
policy may be nonlinear, which means that the same policy may produce different
results if applied in different conditions.
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These different theoretical predictions about the effects of fiscal policy result from
different approaches to the response of consumers to fiscal policy changes. The article
sets out to examine the influence of fiscal policy on household consumption in developed
European Union countries.

The article is made up of two main parts, a theoretical part that presents models
applying to the short-term influence of fiscal policy on private consumption, and an
empirical part that describes the results of the author's own research into this problem.
Conclusions presented in the article indicate that the influence of fiscal policy
modifications on consumption may be nonlinear. When the public finance deficit is
excessive, the influence of fiscal policy changes is Keynesian in nature. This means
that a reduction of the deficit leads to a decrease in consumption and the other way
round. When the public finance balance is upset, the influence of fiscal policy on
consumption is much smaller.



