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Wprowadzenie

Pomimo ˝e oddzia∏ywanie polityki fiskalnej na zagregowany popyt i ko-
niunktur´ gospodarczà nale˝y do zagadnieƒ, o których informacje mo˝na zna-
leêç w ka˝dym podstawowym podr´czniku do makroekonomii, to nadal jest
kwestià nie do koƒca poznanà, a przez to spornà.

W teoretycznych rozwa˝aniach na temat krótkookresowego wp∏ywu polity-
ki fiskalnej na zagregowany popyt i konsumpcj´, wyró˝niç mo˝na trzy g∏ów-
ne nurty: keynesowski, neoklasyczny opierajàcy si´ na teorii dochodu perma-
nentnego i trzeci, który nie doczeka∏ si´ jeszcze jednej, uznanej nazwy, a który
okreÊla si´ na ogó∏ jako „niekeynesowskie” lub „nieliniowe” efekty polityki fi-
skalnej.

Wed∏ug teorii keynesowskiej – ekspansywna polityka fiskalna, czyli zmniej-
szenie podatków, wzrost wydatków i/lub transferów publicznych, pobudza
prywatnà konsumpcje i zagregowany popyt, natomiast polityka restrykcyjna ma
skutek przeciwny.

Nurt oparty na teorii neoklasycznej i permanentnego dochodu, wskazuje,
˝e oddzia∏ywanie polityki fiskalnej na zagregowany popyt jest du˝o s∏absze ni˝
przewiduje to podejÊcie keynesowskie. Dope∏nieniem teorii permanentnego
dochodu jest hipoteza neutralnoÊci ricardiaƒskiej (ekwiwalencja ricardiaƒska),
wed∏ug której zmiany w wysokoÊci podatków nie majà wr´cz ˝adnego wp∏y-
wu na konsumpcj´ i zagregowany popyt, natomiast trwa∏y wzrost wydatków
publicznych spowoduje obni˝enie konsumpcji, które – pod warunkiem, ˝e wy-
datki rzàdowe nie zmienià u˝ytecznoÊç gospodarstwa domowego – b´dzie
równe wzrostowi wydatków, wi´c w efekcie zagregowany popyt równie˝ po-
zostanie niezmieniony.

Wreszcie trzeci nurt tworzà hipotezy, wed∏ug których efekty polityki fiskal-
nej mogà byç nieliniowe, co oznacza, ˝e podobna polityka w ró˝nych warun-
kach mo˝e wywo∏aç odmienne skutki.
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Jednym z powodów tych tak ró˝nych przewidywaƒ sà odmienne zapatry-
wania na reakcj´ konsumpcji gospodarstw domowych na zmiany polityki fi-
skalnej. Celem tego artyku∏u jest próba odpowiedzi na pytanie, jaki jest rze-
czywisty wp∏yw polityki fiskalnej na prywatnà konsumpcj´ w rozwini´tych
krajach Unii Europejskiej. Analiza zawarta w artykule zwraca równie˝ uwag´
na mo˝liwe zmiany, jakie wprowadzenie regu∏ fiskalnych zwiàzanych z Paktem
StabilnoÊci i Wzrostu (PSiW) mo˝e mieç dla skutecznoÊci polityki fiskalnej
w oddzia∏ywaniu na zagregowany popyt. Trzeba w tym miejscu podkreÊliç, ˝e
analiza zawarta w tym artykule dotyczy jedynie krótkiego okresu; d∏ugookre-
sowy wp∏yw polityki fiskalnej jest odr´bnà kwestià, której nie poruszam.

Artyku∏ ten ma nast´pujàcà struktur´: cz´Êç pierwsza krótko przedstawia
dyskusj´ teoretycznà, koncentrujàc si´ na modelach t∏umaczàcych nieliniowe
efekty polityki fiskalnej, w cz´Êci drugiej zaprezentowane sà wyniki badania
empirycznego dotyczàcego wp∏ywu tej polityki na wielkoÊç konsumpcji; cz´Êç
trzecia zawiera podsumowanie.

Teoretyczne interpretacje wp∏ywu polityki fiskalnej
na konsumpcj´ gospodarstw domowych

Niniejsza cz´Êç zawiera krótkie podsumowanie teoretycznych rozwa˝aƒ na
temat krótkookresowego wp∏ywu polityki fiskalnej na wielkoÊç konsumpcji1.
Bardziej szczegó∏owe rozwa˝ania mo˝na znaleêç na przyk∏ad w opracowaniach
[Elmendorf i Mankiw, 1998], [Hemming i wspó∏autorzy, 2002a] czy te˝ w [Gia-
vazzi i wspó∏autorzy, 2000].

Wed∏ug najprostszej, keynesowskiej czy te˝ „konwencjonalnej” teorii2, eks-
pansywna (restrykcyjna) polityka fiskalna pobudza (zmniejsza) konsumpcj´ i po-
pyt, a na skutek sztywnoÊci cen i p∏ac, równie˝ produkcj´. O sile reakcji za-
gregowanego popytu i produkcji na zmiany polityki fiskalnej decyduje wielkoÊç
mno˝ników, które sà wi´ksze od lub równe zeru.

Te przewidywania po cz´Êci podwa˝a teoria permanentnego dochodu, zgod-
nie z którà konsumpcja jest wyznaczona przez dochód jednostki w ciàgu ca-
∏ego ˝ycia, a nie przez jej dochód w danym okresie3 i jej uzupe∏nienie – hipo-
teza neutralnoÊci ricardiaƒskiej [Seater, 1993]. Zgodnie z tà hipotezà, sposób
finansowania deficytu bud˝etowego (poprzez akumulacj´ d∏ugu publicznego lub
wzrost podatków) nie ma znaczenia. Przy danej wielkoÊci wydatków publicz-
nych, zmiany wysokoÊci opodatkowania nie majà wp∏ywu na wielkoÊç kon-
sumpcji, a wi´c i na zagregowany popyt. Jedynà konsekwencjà zmiany wyso-
koÊci podatków jest zmiana proporcji pomi´dzy oszcz´dnoÊciami prywatnymi
i publicznymi [Barro, 1974, 1989].
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1 Jak ju˝ zaznacza∏am, w artykule tym rozwa˝am jedynie krótkookresowe skutki polityki fiskal-
nej, dlatego te˝ pomijam ewentualny wp∏yw wydatków i dochodów publicznych na d∏ugo-
okresowe tempo rozwoju gospodarczego.

2 Terminem tym pos∏ugujà si´ [Elmendorf i Mankiw, 1998].
3 Zob. np. [Romer, 2000].



Nale˝y jednak zauwa˝yç, ˝e hipoteza neutralnoÊci nie postuluje oboj´tno-
Êci wydatków publicznych. Zmiany wydatków, poprzez ograniczenie bud˝eto-
we sektora publicznego, wymuszajà zmiany w wysokoÊci obecnych lub przy-
sz∏ych podatków, co z kolei wp∏ywa na permanentny dochód gospodarstw
domowych, i konsekwentnie na ich konsumpcj´. Je˝eli zmiana wydatków pu-
blicznych jest trwa∏a, i wydatki te nie majà wp∏ywu ani na u˝ytecznoÊç gospo-
darstw domowych, ani na wielkoÊci produkcji, to ich zmiana pociàgnie za so-
bà przeciwnà zmian´ konsumpcji, tak ˝e w rezultacie zagregowany popyt
pozostanie na niezmienionym poziomie [Barro, 1989].

Jak wiadomo hipoteza neutralnoÊci ricardiaƒskiej opiera si´ na doÊç re-
strykcyjnych za∏o˝eniach, wÊród których sà mi´dzy innymi te dotyczàce nie-
skoƒczonego horyzontu czasowego, racjonalnoÊci konsumentów, doskona∏ych
rynków kapita∏owych i braku ograniczeƒ p∏ynnoÊci. Odst´pstwa od tych za∏o-
˝eƒ powodujà, ˝e sposób finansowania deficytu bud˝etowego nabiera znacze-
nia, a zachowanie konsumentów b´dzie zbli˝aç si´ do przewidywanego przez
teori´ keynesowskà, czyli wzrost deficytu pobudzi konsumpcj´ prywatnà, a je-
go zmniejszenie spowoduje równie˝ zmniejszenie konsumpcji [Seater, 1993],
[Hemming i wspó∏autorzy, 2002a].

Wi´kszoÊç ze sporej liczby badaƒ poÊwi´conych zweryfikowaniu prawdzi-
woÊci przewidywaƒ opartych na teorii trwa∏ego dochodu i hipotezie neutral-
noÊci ricardiaƒskiej4, wskazuje, ˝e wydaje si´ byç prawie niemo˝liwym, by ekwi-
walencja ricardiaƒska obowiàzywa∏a ÊciÊle5 [Seater, 1993, s. 143], a wi´kszoÊç
ekonomistów zgadza si´ z Davidem Ricardo6 i powàtpiewa, by ekwiwalencja ri-
cardiaƒska opisywa∏a rzeczywiste zachowanie konsumentów7 [Elmendorf, Man-
kiw, 1998, s. 43].

Niemniej jednak hipoteza neutralnoÊci nadal pozostaje wa˝nà cz´Êcià teo-
rii makroekonomii, gdy˝ jest to – po pierwsze – teoretyczny punkt odniesie-
nia dla dalszej analizy, podobnie jak na przyk∏ad model doskona∏ej konkuren-
cji, a po drugie, podejÊcie „konwencjonalne” jest równie˝ kontrowersyjnie,
i wed∏ug cz´Êci ekonomistów, nie najlepiej ugruntowane teoretycznie [Elmen-
dorf i Mankiw, 1998].

Elmendorf i Mankiw podsumowujàc te teoretyczne spory konkludujà (1998,
s. 43): pomimo i˝ uwa˝amy, ˝e politycy (praktycy) powinni opieraç si´ na kon-
wencjonalnym podejÊciu do d∏ugu publicznego, to (...) jest tu miejsce dla rozsàd-
nych sporów8.
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4 Przeglàdu badaƒ dotyczàcych ekwiwalencji ricardiaƒskiej dokonuje mi´dzy innymi [Seater,
1993]. Natomiast jednym z bardziej wp∏ywowych badaƒ dotyczàcych teorii permanentnego
dochodu jest s∏ynna praca [Cambell i Mankiw, 1990], którzy dowodzà, ˝e konsumpcja nie po-
dà˝a Êcie˝kà b∏àdzenia losowego, zgodnie z hipotezà trwa∏ego dochodu.

5 „It seems almost impossible that Ricardian equivalence holds exactly”.
6 David Ricardo odrzuci∏ hipotez´ neutralnoÊci.
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”.



Jednak˝e ten stan wiedzy – czyli hipoteza neutralnoÊci jako teoretyczny
punkt odniesienia, i teoria keynesowska jako przybli˝enie rzeczywistego od-
dzia∏ywania polityki fiskalnej w krótkim okresie – zosta∏y zakwestionowane na
poczàtku lat 90., gdy˝ ˝adna z teorii – ani keynesowska, ani neoklasyczna, nie
potrafi∏a wyt∏umaczyç zjawisk, na które po raz pierwszy zwrócili uwag´ [Gia-
vazzi i Pagano, 1990]. Analizujàc polityk´ fiskalnà prowadzonà w latach 80.
w Danii i Irlandii stwierdzili oni, ˝e skutkiem redukcji deficytu bud˝etowego
w tych krajach w latach odpowiednio 1982 i 1987-1989 by∏a poprawa ko-
niunktury. Kolejni badacze (zob. np. [Ardagna, 2004]; [Alesina, Perotti, 1997];
[Giavazzi i wspó∏autorzy, 2000]; [Alesina, Ardagna, 1998]; [Cour, Dubois, 1996];
[Hemming i wspó∏autorzy, 2002b]) potwierdzili, ˝e w istocie w niektórych, ale
nie wszystkich przypadkach skutkiem restrykcyjnej polityki fiskalnej jest po-
prawa koniunktury, a konsekwencjà ekspansji fiskalnej mo˝e spadek zagrego-
wanego popytu i produkcji. Zjawiska te zosta∏y nazwane „niekeynesowskim”
lub te˝ „nieliniowymi” efektami polityki fiskalnej.

W literaturze mo˝na znaleêç wiele modeli teoretycznych, których celem
jest wyt∏umaczenie tych niespodziewanych skutków polityki fiskalnej. Analizu-
jà one mo˝liwe przyczyny zarówno po stronie popytu, jak i poda˝y.

W dalszej cz´Êci artyku∏u postaram si´ rozwa˝yç, czy êród∏em tych efek-
tów mo˝e byç „niekeynesowska” reakcja konsumpcji, dlatego te˝ pokrótce
omówi´ jedynie modele dotyczàce strony popytowej, co jednak nie oznacza,
˝e efekty poda˝owe równie˝ nie mogà mieç miejsca.

Do wa˝niejszych modeli uzasadniajàcych nieliniowe efekty polityki fiskal-
nej poprzez zmiany popytu nale˝à modele: [Blancharda, 1990], [Perotti’ego,
1999] i [Sutherlanda, 1997]9. Wszystkie te modele oparte sà na teorii docho-
du permanentnego; ka˝dy równie˝ zak∏ada, ˝e êród∏em nieliniowych reakcji
popytu na bie˝àce zmiany polityki fiskalnej sà oczekiwania konsumentów do-
tyczàce przysz∏ych zmian wielkoÊci wydatków publicznych i podatków, a wi´c
i konsekwentnie – dochodu permanentnego.

Modele [Blancharda, 1990] i [Perotti’ego, 1999] sà doÊç podobne. Oba
opierajà si´ na za∏o˝eniu, ˝e oczekiwania dotyczàce przysz∏ego zwi´kszenia
obcià˝eƒ podatkowych mogà spowodowaç w bie˝àcym okresie odwrotnà do
keynesowskich przewidywaƒ, reakcj´ konsumentów. W obu modelach podatki
zaburzajà dzia∏alnoÊç gospodarczà i zmniejszajà produkcj´ – a wi´c zmniej-
szajà permanentny dochód konsumenta zarówno brutto, jak i netto.

Model [Blancharda, 1990]10 zak∏ada, ˝e podatki negatywnie wp∏ywajà na
produkt krajowy brutto dopiero wtedy, gdy przekroczà okreÊlonà, krytycznà
wielkoÊci t*. Istnieje wi´c równie˝ okreÊlony poziom d∏ugu publicznego d*,
którego przekroczenie oznacza, ˝e jego przysz∏a sp∏ata b´dzie wymaga∏a pod-
niesienia podatków powy˝ej krytycznej wielkoÊci t*.

W sytuacji gdy wysokoÊç d∏ugu publicznego zbli˝a si´ do granicznej wiel-
koÊci d*, a pomimo to prowadzona jest ekspansywna polityka fiskalna zwi´k-
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9 Ciekawe modele znaleêç mo˝na równie˝ w [Bertola i Drazen, 1993], czy [Rzoƒca, 2004].
10 Model Blancharda zosta∏ równie˝ omówiony i rozszerzony w [Rzoƒca, 2004].



szajàca deficyt bud˝etowy, to wtedy konsumenci trafnie przewidujà, ˝e obec-
na (luêna) polityka fiskalna musi oznaczaç, ˝e w przysz∏oÊci podatki zostanà
podniesione i przekroczà poziom t*, co oznacza spadek produktu krajowego
brutto i dochodu permanentnego gospodarstw domowych.

Je˝eli wi´c d∏ug publiczny jest wysoki, to ekspansywna polityka fiskalna
powodowaç b´dzie spadek konsumpcji, gdy˝ konsumenci przewidujà, ˝e jej
konsekwencjà b´dzie obni˝enie dochodu permanentnego (spowodowanego prze-
kroczeniem przez podatki krytycznej wielkoÊci t*). Je˝eli jednak w takiej sytu-
acji rzàd zmniejszy deficyt bud˝etowy, to konsumpcja wzroÊnie, gdy˝ dzisiej-
sza redukcja deficytu bud˝etowego pozwoli uniknàç w przysz∏oÊci znacznego
podniesienia podatków ponad poziom t* i konsekwentnie du˝ego spadku do-
chodu permanentnego.

W sytuacji gdy d∏ug publiczny nie zbli˝a si´ do poziomu granicznego d*, to
konsumenci równie˝ nie oczekujà, i˝ podatki przekroczà poziom t*. Je˝eli wi´c
horyzont czasowy jest skoƒczony, to polityka fiskalna wywo∏uje skutki zgodne
z przewidywaniem Keynesa; je˝eli horyzont jest nieskoƒczony, to obowiàzuje
hipoteza neutralnoÊci. Niezale˝nie jednak od za∏o˝eƒ dotyczàcych horyzontu
czasowego, skutki polityki fiskalnej mogà byç nieliniowe, a ich kierunek zale-
˝y od kondycji finansów publicznych, a ÊciÊlej od wysokoÊci d∏ugu publicznego.

W modelu [Perotti’ego, 1999] ka˝da wielkoÊç opodatkowania hamuje ak-
tywnoÊç gospodarczà, a ich szkodliwy wp∏yw roÊnie wraz z kwadratem ich
wielkoÊci; z kolei wydatki publiczne pobudzajà produkt krajowy brutto. [Pe-
rotti, 1999] zak∏ada za [Campbell i Mankiw, 1990], ˝e konsumenci dzielà si´
na dwie grupy – na konsumentów „keyensowskich”, których konsumpcja uza-
le˝niona jest od bie˝àcego dochodu (z powodu ograniczenia p∏ynnoÊci lub
krótkowzrocznoÊci [myopia]) i na konsumentów „neoklasycznych”, których kon-
sumpcja uzale˝niona jest od oczekiwanego dochodu permanentnego.

Reakcja konsumentów „neoklasycznych”, na niespodziewanà11 zmian´ wy-
datków publicznych lub podatków mo˝e byç ró˝na, w zale˝noÊci od tego, jak
zmiana ta wp∏ynie na ich oczekiwania dotyczàce dochodu permanentnego.
Wzrost wydatków publicznych zwi´kszy permanentny dochód i konsumpcj´
konsumentów „neoklasycznych”, tylko wtedy, gdy pozytywny wp∏yw wydatków
na dochód b´dzie wi´kszy ni˝ negatywny wp∏yw przewidywanego w przysz∏o-
Êci podniesienia podatków. Skutki wzrostu wydatków dla dochodu permanent-
nego i konsumpcji b´dà przeciwne, je˝eli negatywne konsekwencje zwi´kszo-
nego (w przysz∏oÊci) opodatkowania, przewa˝à pozytywny wp∏yw wydatków.
Ten drugi efekt jest bardziej prawdopodobny wtedy, kiedy dzisiejsza wartoÊç
przysz∏ych dochodów rzàdu jest wysoka, gdy˝ to oznacza koniecznoÊç znacz-
nego podniesienia podatków w przysz∏oÊci, a wi´c i znacznego obni˝enia nie
tylko dochodu netto, ale i produktu brutto. Sytuacja taka ma miejsce wtedy,
kiedy rzàd boryka si´ z du˝à nierównowagà fiskalnà, czyli z wysokim deficy-
tem i/lub d∏ugiem publicznym.
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11 Zmiana spodziewana nie zmienia oczekiwaƒ dotyczàcych wielkoÊci dochodu trwa∏ego, a wi´c
równie˝ i wielkoÊci konsumpcji.



Dzisiejszy wzrost podatków implikuje z kolei mniejszy wzrost podatków
w przysz∏oÊci (pod warunkiem niezmiennych wydatków publicznych). Konsu-
menci neoklasyczni, oczekujàc, ˝e spadek przysz∏ych zaburzeƒ aktywnoÊci go-
spodarczej spowodowanych podatkami przewy˝sza obecny ich wzrost, zwi´k-
szà konsumpcj´12. Podobnie jak w przypadku oczekiwaƒ towarzyszàcym
zmianom wydatków, równie˝ i w tym przypadku si∏a „niekeynesowskiego”
efektu zale˝y od stopnia nierównowagi fiskalnej – gdy jest ona du˝a, to dzi-
siejszy wzrost podatków pozwala uniknàç ich znacznego zwi´kszenia w przy-
sz∏oÊci, a wi´c równie˝ i du˝ych zaburzeƒ aktywnoÊci gospodarczej, które ob-
ni˝y∏yby dochód permanentny.

Trzeba tu podkreÊliç, ˝e „niekeynesowska” reakcja konsumpcji na wahania
polityki fiskalnej mo˝liwa jest tylko w grupie konsumentów „neoklasycznych”,
jako ˝e konsumenci „keynesowscy” uzale˝niajà swoje poczynania wy∏àcznie
od bie˝àcego dochodu, którego zmiany spowodowane politykà fiskalnà sà jed-
noznaczne. Kierunek zmian konsumpcji ca∏kowitej zale˝y wi´c mi´dzy inny-
mi od wzgl´dnej liczebnoÊci obu grup. Im wi´cej jest konsumentów „neokla-
sycznych” tym silniejsze sà nieliniowe reakcje konsumpcji. Innymi s∏owy, wed∏ug
modelu [Perotti’ego, 1999], wp∏yw polityki fiskalnej na prywatnà konsumpcj´
niekoniecznie jest „niekeynesowski”, ale w wi´kszoÊci przypadków jest co naj-
mniej nieliniowy: silniejszy (czyli mno˝nik polityki fiskalnej powinien byç
wi´kszy) w okresie, kiedy deficyt i d∏ug publiczny nie przekraczajà pewnej
granicznej wielkoÊci, a s∏abszy (czyli mno˝nik polityki fiskalnej powinien byç
mniejszy, a nawet ujemny), kiedy finanse publiczne charakteryzujà si´ du˝à
nierównowagà.

Kolejny model – [Sutherlanda, 1997] – choç prowadzi do podobnych wnio-
sków, ma nieco odmiennà konstrukcj´ ni˝ modele opisywane wy˝ej. Model ten
zak∏ada skoƒczony horyzont czasowy i podobnie jak model [Blancharda, 1990],
przyjmuje, ˝e przekroczenie pewnej granicznej wielkoÊci d∏ugu publicznego d*
powoduje znaczne obni˝enie trwa∏ego dochodu konsumentów. Jednak˝e w mo-
delu tym powód obni˝enia dochodu jest inny. [Sutherland, 1997] przyjmuje,
˝e obecny wysoki poziom d∏ugu oznacza koniecznoÊç szybkiego (bliskiego w cza-
sie) przeprowadzenia dostosowania fiskalnego, polegajàcego na zwi´kszeniu
obcià˝eƒ podatkowych. Poniewa˝ horyzont czasowy jest skoƒczony, to wysoki
d∏ug publiczny oznacza, ˝e zwi´kszenie podatków odb´dzie si´ prawdopodob-
nie za ˝ycia obecnej generacji, co zmniejsza jej trwa∏y dochód. Niski d∏ug pu-
bliczny oznacza zaÊ, ˝e dostosowanie fiskalne jest na tyle odleg∏e w czasie, ˝e
prawdopodobnie nie b´dzie mia∏o ono wp∏ywu na dochód obecnej generacji.

Je˝eli wi´c finanse publiczne sà zrównowa˝one, to ekspansywna polityka
fiskalna powoduje zwi´kszenie popytu i dochodu, a je˝eli jednak stan ich jest
z∏y, to skutek tej samej polityki jest odmienny – konsumenci, spodziewajàc si´
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12 [Perotti, 1999] zak∏ada, ˝e przysz∏e podatki sà zawsze wi´ksze od dzisiejszych, a wi´c dzisiej-
sze ich zwi´kszenie, implikujàc zmniejszenie ich wartoÊci przysz∏ej, zawsze spowoduje wzrost
permanentnego dochodu (nale˝y pami´taç, ˝e zaburzenia spowodowane podatkami rosnà wraz
z kwadratem wielkoÊci podatków).



rych∏ego, gwa∏townego odwrócenia kierunku polityki fiskalnej, a wi´c spadku
dochodu trwa∏ego, zmniejszajà konsumpcj´13. Restrykcyjna polityka fiskalna
ma skutek przeciwny – gdy d∏ug publiczny jest wysoki, to konsumenci spo-
dziewajà si´, ˝e dzisiejsze ograniczenie deficytu bud˝etowego pozwoli uniknàç
jego przysz∏ego, bardziej drastycznego, obni˝enia. W rezultacie wi´c, restryk-
cyjna polityka fiskalna prowadzi wtedy do wzrostu permanentnego dochodu
i konsumpcji.

Modele te nie pozosta∏y tylko w sferze teorii; by∏y równie˝ weryfikowane
empirycznie. Cz´Êç badaƒ empirycznych potwierdza przewidywania powy˝-
szych modeli, wÊród nich sà mi´dzy innymi prace: [Afonso, 2001]; [Bhattacha-
rya, 1999]; [Giavazzi, Pagano, 1995]; [Giavazzi, Jappeli, Pagano, 2000]; [Hem-
ming i wspó∏autorzy, 2002b]; [Perotti, 1999]; [Pozzi, 2001]. Autorzy ci
potwierdzajà, ˝e ten sam kierunek polityki fiskalnej, mo˝e mieç zupe∏nie inny
wp∏yw na konsumpcj´ i zagregowany popyt. Badacze ci jednak nie sà zgodni
co do tego, jakie czynniki wywo∏ujà nieliniowe reakcje. [Afonso, 2001]; [Gia-
vazzi, Jappeli, Pagano, 2000]; [Giavazzi, Pagano, 1995]; [Miller i Russek, 2002]
stwierdzajà, ˝e czynnikiem tym jest wielkoÊç zmiany deficytu bud˝etowego:
gdy deficyt jest znacznie zmniejszany lub zwi´kszany, reakcja konsumpcji ma
przeciwny znak ni˝ wtedy, gdy zmiany deficytu sà niewielkie. Autorzy ci uwa-
˝ajà, ˝e du˝e zmiany wielkoÊci deficytu sygnalizujà trwa∏e zmiany polityki fi-
skalnej i w zwiàzku z tym wp∏ywajà na oczekiwania dotyczàce przysz∏ego jej
kierunku. Zmiany niewielkie natomiast nie zmieniajà oczekiwaƒ.

Z kolei [Pozzi, 2001]; [Perotti, 1999]; [Bhattacharya, 1999] czy [Siwiƒska,
i Bujak, 2003] stwierdzajà, ˝e czynnikiem „wywo∏ujàcym” nieliniowoÊç jest wiel-
koÊç d∏ugu – zmiany polityki fiskalnej b´dà mia∏y inne efekty, gdy d∏ug pu-
bliczny jest du˝y, a inne, gdy wielkoÊç d∏ugu nie jest nadmierna. Do podob-
nych wniosków dochodzi [Hogan, 2004], którego obliczenia jednak˝e wskazujà,
˝e dowody na wyst´powania nieliniowych efektów nie sà mocne (niskie war-
toÊci statystyk t).

Trzeba tu jednak˝e zaznaczyç, ˝e nie wszyscy badacze zgadzajà si´ z tezà,
˝e nieliniowe efekty sà wywo∏ane przez nieliniowà zmian´ konsumpcji. Cz´Êç
badaczy postuluje, ˝e nieliniowe efekty polityki fiskalnej wywo∏ane sà przede
wszystkim, przez zmiany inwestycji spowodowane zmianami rentownoÊci czy
te˝ zmiany warunków na rynku pracy. Uwa˝ajà oni, ˝e czynnikiem wywo∏ujà-
cym te reakcje sà zmiany okreÊlonych kategorii wydatków lub podatków, a nie
zmiany oczekiwaƒ. Do tego nurtu nale˝à prace [Alesiny i wspó∏autorów, 1999];
z kolei [Lane i Perotti, 1999] t∏umaczà niekeynesowskie efekty zmianami, ja-
kie polityka fiskalna powoduje w zatrudnieniu i dochodowoÊci w sektorze
dóbr handlowych. Sà to obiecujàce kierunki badaƒ, które zwracajàc uwag´ na
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13 W przeciwieƒstwie do Blancharda, Sutherland nie zak∏ada, ˝e wysoki poziom opodatkowa-
nia szkodzi gospodarce i przez to wi´cej ni˝ proporcjonalnie obni˝a dochód rozporzàdzalny.
Niezb´dnym za∏o˝eniem, które powoduje nieliniowe efekty jest tu za∏o˝enie o skoƒczonym
horyzoncie czasowym.



odr´bne êród∏o „niekeynesowskich” efektów, nie wykluczajà jednak˝e nielinio-
wych reakcji po stronie popytu.

Wp∏yw zmian polityki fiskalnej na wielkoÊç konsumpcji w krajach UE

Jak ju˝ zaznacza∏am w swoim badaniu koncentruj´ si´ na stronie popyto-
wej gospodarki, a dok∏adniej – na konsumpcji. Chc´ odpowiedzieç na pytanie,
czy konsumpcja rzeczywiÊcie reaguje nieliniowo na zmiany polityki fiskalnej;
moim celem jest równie˝ sprawdzenie, czy wprowadzenie w Unii Europejskiej
regu∏ ograniczajàcych swobod´ polityki fiskalnej – czyli przede wszystkim
Paktu StabilnoÊci i Wzrostu (PSiW), wzmacnia nieliniowe efekty polityki fi-
skalnej. Hipotez´, i˝ PSiW mo˝e „wzmacniaç” nieliniowe reakcje konsumen-
tów wywodz´ z modelu [Perotti’ego, 1999]14. Jak autor ten pokaza∏, wyst´po-
wanie nieliniowych efektów zale˝y mi´dzy innymi od liczby konsumentów
„neoklasycznych” w stosunku do konsumentów „keynesowskich”. Im ni˝szy
udzia∏ tych drugich, tym bardziej zauwa˝alna powinna byç nieliniowa reakcja
konsumpcji na zmiany polityki fiskalnej.

Wydaje si´, ˝e regu∏y fiskalne, takie jak na przyk∏ad PSiW mogà zmniej-
szaç liczb´ konsumentów „keynesowskich”, a wi´c wzmacniaç nieliniowe efek-
ty polityki fiskalnej. Konsumenci „keynesowscy” podejmujà decyzje tak, jakby
nie uwzgl´dniali ograniczenia bud˝etowego rzàdu. Spowodowane to mo˝e byç
co najmniej kilkoma powodami, do których, poza ograniczeniem p∏ynnoÊci
mo˝e nale˝eç: krótkowzrocznoÊci (myopia), jak równie˝ i skoƒczony horyzont
czasowy (czyli braku altruizmu mi´dzypokoleniowemu) po∏àczony z przekona-
niem, ˝e nierównowaga finansów publicznych dopiero w dalekiej przysz∏oÊci
b´dzie wymagaç reakcji ze strony w∏adz bud˝etowych, w zwiàzku z czym
ewentualne zmiany polityki fiskalnej nie dotknà obecnej generacji (na tym
drugim za∏o˝eniu cz´Êciowo oparty by∏ równie˝ model [Sutherlanda, 1997]).
Mo˝na przyjàç, ˝e wprowadzenie regu∏ fiskalnych zmieni oczekiwania konsu-
mentów odnoÊcie do reakcji w∏adz na nierównowag´ finansów publicznych –
wobec wprowadzenia regu∏, w∏adze b´dà zmuszone reagowaç szybciej na du-
˝y deficyt lub d∏ug publiczny, co sprawi, ˝e prawdopodobieƒstwo odwrócenia
luênej polityki fiskalnej za ˝ycia obecnej generacji b´dzie bardziej prawdopo-
dobne. Regu∏y fiskalne mogà równie˝ uÊwiadomiç konsumentom krótkowzrocz-
nym istnienie ograniczenia bud˝etowego rzàdu (na przyk∏ad poprzez wzmo-
˝one dyskusje na temat deficytu i d∏ugu publicznego w Êrodkach masowego
przekazu, które mogà poprzedzaç wprowadzenie takich regu∏).

W przeciwieƒstwie do wi´kszoÊci badaczy jako wyznacznik z∏ego stanu fi-
nansów publicznych przyj´∏am nadmierny poziom deficytu bud˝etowego, a nie
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14 Model [Perotti’ego, 1999] jest krótko opisany w cz´Êci II artyku∏u; bardziej szczegó∏owo
przedstawiony jest w Dodatku 1. Model ten dla celów mojej analizy wydaje si´ byç najodpo-
wiedniejszy spoÊród opisanych w artykule, dzi´ki uwzgl´dnieniu podzia∏u na grupy ró˝nych
konsumentów.



d∏ugu publicznego15 – mi´dzy innymi dlatego, ˝e PSiW, którego wp∏yw rów-
nie˝ badam, wymaga ograniczenia w∏aÊnie nadmiernego deficytu finansów
publicznych.

Opierajàc si´ na [Campbell i Mankiw, 1990], i [Perotti, 1999]16, estymuj´
nast´pujàce równanie:

Δcit = b1 Δyit + b2 Δdefit * (1 – dumny) + b3 (Δdefit *dumny) +
+ b4 (Δdefit *dumny * PSW) + eit

gdzie:
Dc – oznacza zmian´ logarytmu realnej konsumpcji per capita gospodarstw

domowych
Dy – oznacza zmian´ logarytmu realnego PKB per capita
Ddef – oznacza zmian´ wielkoÊci per capita strukturalnego17 deficytu bu-

d˝etowego szerokiego sektora rzàdowego (deficyt strukturalny definiowany
jest jako ró˝nica mi´dzy dochodami a wydatkami, które zosta∏yby osiàgni´te,
gdyby produkcja by∏a równa produkcji potencjalnej)

dummy – zmienna zero-jedynkowa równa jeden, gdy deficyt bud˝etowy
jest nadmierny;

PSW – zmienna zero-jedynkowa równa jeden dla lat i krajów, w których
obowiàzuje Pakt StabilnoÊci i Wzrostu.

Regresja ta jest estymowana dla czasowo-przekrojowej próby 13 krajów
UE dla lat 1970-2002 (spoÊród krajów Pi´tnastki pomini´ta zosta∏a Grecja i Luk-
semburg z powodu braku danych). Dane dotyczàce konsumpcji i PKB per ca-
pita pochodzà z [Eurostatu, 2004], dane dotyczàce potencjalnego PKB i struk-
turalnego deficytu – z [OECD, 2003].

Wszystkie wielkoÊci sà wyra˝one w euro, w uj´ciu realnym. Za nadmier-
ny deficyt uznaj´ ten, który przekracza -3% PKB – wtedy zmienna zero-jedyn-
kowa dummy3 równa jest jeden; w kolejnej estymacji jako deficyt nadmierny
przyjmuj´ ten równy bàdê przekraczajàcy -4% PKB – wtedy zmienna dummy4
równa jest jeden.
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15 Wi´kszoÊç badaczy, którzy t∏umaczà nieliniowe efekty polityki fiskalnej z∏ym stanem finansów
publicznych – np.: [Perotti, 1999]; [Hemming i wspó∏autorzy, 2002b]; [Pozzi, 2001] czy [Si-
wiƒska i Bujak, 2003] jako zmiennej obrazujàcej nierównowag´ fiskalnà u˝ywajà wielkoÊci
d∏ugu publicznego. Wydaje si´ jednak, ˝e wysoki deficyt równie˝ jest zmiennà, która sygna-
lizuje koniecznoÊç odwrócenia kierunku polityki fiskalnej w przysz∏oÊci, a wi´c równie˝ wp∏y-
wa na oczekiwania konsumentów „neoklasycznych”.

16 U˝ywam zarówno innych danych, jak i innej metody estymacji ni˝ [Perotti, 1999]. [Perotti,
1999] mocno przekszta∏ca zmienne niezale˝ne – samodzielnie szacuje wielkoÊç struktural-
nych wydatków i podatków, a nast´pnie stosujàc modelowanie VAR wyodr´bnia zmiany ocze-
kiwane i nieoczekiwane w wielkoÊci wydatków i podatków.

17 U˝ywam strukturalnego deficytu bud˝etowego, ˝eby uniknàç problemów ekonometrycznych
zwiàzanych z wp∏ywem poziomu PKB (a wi´c i konsumpcji) na wielkoÊç dochodów i wydat-
ków publicznych.



Zmiany deficytu bud˝etowego bezpoÊrednio zmieniajà bie˝àcy dochód roz-
porzàdzalny gospodarstw domowych, a tak˝e oczekiwania dotyczàce wielko-
Êci ich rozporzàdzalnego dochodu permanentnego. Wspó∏czynnik b2 oznacza
wp∏yw zmian deficytu na zmiany konsumpcji w sytuacji, gdy deficyt finansów
publicznych nie jest nadmierny, natomiast wspó∏czynnik b3 oznacza ten sam
wp∏yw, ale w sytuacji, gdy nierównowaga finansów publicznych jest du˝a. Wspó∏-
czynnik b4 to wspó∏czynnik pokazujàcy, o ile wi´kszy (lub mniejszy) jest wp∏yw
zmian deficytu na zmiany konsumpcji w sytuacji, gdy nierównowaga finansów
publicznych jest du˝a, a kraj przyjà∏ PSiW.

Kluczowe dla badania sà wspó∏czynniki b3 i b4. Je˝eli b´dà one wi´ksze
ni˝ b2

18 (czyli ujemne, ale bli˝sze zeru bàdê dodatnie), to mo˝e to wskazywaç
na istnienie nieliniowych efektów polityki fiskalnej19.

Wadà mojego podejÊcia jest brak rozró˝nienia na wp∏yw podatków netto
(czyli podatków pomniejszonych o transfery), które wp∏ywajà na dochód roz-
porzàdzalny i wp∏yw wydatków publicznych o charakterze konsumpcyjnym i in-
westycyjnym, których wp∏yw na dochód rozporzàdzalny jest g∏ównie poÊredni
– poprzez (ewentualne) oddzia∏ywanie na dochód brutto (PKB), który jest ju˝
uwzgl´dniony w regresji; jednak˝e tak zdezagregowane dane dla wielkoÊci struk-
turalnych wydatków i dochodów publicznych nie sà dost´pne. Zmiany deficy-
tu bud˝etowego sà wi´c tylko przybli˝eniem zmian, jakim w wyniku polityki
fiskalnej bezpoÊrednio ulega dochód rozporzàdzalny. Jednak˝e wahania ca∏ko-
witego deficytu bud˝etowego wydajà si´ byç z kolei odpowiednià miarà wp∏y-
wu polityki fiskalnej na oczekiwania dotyczàce zmian dochodu permanentne-
go politykà tà wywo∏anych. Innymi s∏owy zmiany deficytu bud˝etowego sà
niedoskona∏ym przybli˝eniem wp∏ywu polityki fiskalnej na dochód rozporzà-
dzalny, ale jednoczeÊnie sà relatywnie dobrym miernikiem ewentualnych zmian
oczekiwaƒ dotyczàcych przysz∏ego dochodu20.

Powa˝nym ekonometrycznym problemem estymacji jest endogenicznoÊç
PKB per capita, dlatego te˝ regresj´ estymuj´ metodà dwustopniowych naj-
mniejszych kwadratów jako zmiennych instrumentalnych u˝ywajàc opóênio-
nego PKB per capita.
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18 Zgodnie z przewidywaniami keynesowskimi, wspó∏czynnik b2 powinien byç ujemny, co wska-
zywa∏oby, ˝e redukcja deficytu (czyli wzrost jego wartoÊci od wielkoÊci ujemnych do dodat-
nich) powoduje spadek konsumpcji, a powi´kszenie deficytu (czyli spadek jego wartoÊci od
wielkoÊci dodatnich do ujemnych) powoduje wzrost konsumpcji.

19 Cz´Êç badaczy uwzgl´dnia w regresji zamiast wielkoÊci PKB, dochód rozporzàdzalny; jed-
nak˝e wtedy wp∏yw zmian deficytu bud˝etowego na dochód bie˝àcy gospodarstw domowych
jest ju˝ uwzgl´dniony w wahaniach dochodu rozporzàdzalnego; innymi s∏owy wspó∏czynnik
przy zmianach deficytu bud˝etowego nie powinien „wychwyciç” keynesowskich efektów, gdy˝
efekty te sà zawarte w reakcji konsumpcji na zmiany dochodu rozporzàdzalnego.

20 PodejÊcie to nie ró˝nicuje równie˝ pomi´dzy oczekiwanymi i nieoczekiwanymi zmianami po-
lityki fiskalnej. Ró˝nicowanie takie wprowadza na przyk∏ad [Perotti, 1999] i [Siwiƒska i Bu-
jak, 2003], co jednak, mimo ˝e z teoretycznego punktu widzenia jest poprawne, to wymaga
du˝ej ingerencji w u˝ywane dane, co komplikuje i os∏abia wiarygodnoÊç estymacji.



Tablica 1

Wyniki regresji. Zmienna zale˝na: zmiana konsumpcji, iloÊç obserwacji: 237, metoda estymacji:
efekty sta∏e; dwustopniowa metoda najmniejszych kwadratów

Zmienne
Regresja 1 Regresja 2 Regresja 3 Regresja 4 Regresja 5

niezale˝ne
Dy 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 Dyt–1 Dyt–2

instrumenalne:
R-kwadrat 0,61 0,61 0,61 0,61

W nawiasach podane statystyki t.

èród∏o: Obliczenia w∏asne

Z moich obliczeƒ wynika, ˝e wp∏yw zmian polityki fiskalnej na konsump-
cj´ mo˝e byç nieliniowy.

W okresach gdy deficyt finansów publicznych nie jest nadmierny, wp∏yw
zmian polityki fiskalnej jest keynesowski, czyli zmniejszenie deficytu (a wi´c
wzrost wartoÊci ró˝nicy pomi´dzy wydatkami a dochodami publicznymi od
wielkoÊci ujemnych do dodatnich) zmniejsza konsumpcj´ i na odwrót. W okre-
sie kiedy równowaga finansów publicznych jest zachwiana (czyli deficyt prze-
wy˝sza okreÊlonà wielkoÊç), to wtedy wp∏yw polityki fiskalnej na konsumpcj´
jest znacznie s∏abszy, a niska wartoÊç statystyki t nie pozwala odrzuciç hipo-
tezy, ˝e wspó∏czynnik b3 jest wr´cz równy zero.

Obliczenia te nie wskazujà jednak, przeciwnie do na przyk∏ad obliczeƒ [Pe-
rotti’ego, 1999], ˝e konsumpcja zareaguje w sposób przeciwny do keynesow-
skiego, czyli ˝e redukcja deficytu spowoduje wzrost konsumpcji i na odwrót.

JednoczeÊnie moje obliczenia wskazujà, ˝e w istocie PSiW mo˝e wp∏ywaç
na zachowanie konsumentów. Gdy stan finansów publicznych jest z∏y, a jed-
noczeÊnie kraj przyjà∏ PSiW, to wtedy – jak pokazujà obliczenia – wp∏yw po-
lityki fiskalnej mo˝e byç niekeynesowski, czyli zmniejszenie deficytu zwi´ksza
konsumpcj´ i na odwrót. Jednak˝e niewysoka wartoÊç statystyki t nie pozwa-
la stwierdziç, ˝e wp∏yw ten jest statystycznie istotny. OczywiÊcie, nale˝y pa-
mi´taç, ˝e PSiW istnieje od niedawna, wi´c iloÊç obserwacji jest ograniczona.
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Wnioski

Istniejàce badania – zarówno analizy teoretyczne, jak i cz´Êç prac empi-
rycznych – wskazujà, ˝e w okreÊlonych warunkach wp∏yw polityki fiskalnej
mo˝e byç niekeynesowski, co oznacza, ˝e redukcja deficytu bud˝etowego mo-
˝e doprowadziç do pobudzenia konsumpcji i popytu, natomiast skutkiem eks-
pansywnej polityki fiskalnej mo˝e byç zmniejszenie konsumpcji.

Analiza empiryczna, którà przeprowadzam w niniejszym artykule, nie po-
twierdza niekeyensowskich efektów polityki fiskalnej po stronie popytu – in-
nymi s∏owy, na jej podstawie nie mog´ stwierdziç, ˝e gdy finanse publiczne sà
niezrównowa˝one, to zgodnie z hipotezà „niekeynesowskich” efektów (dalsze)
zwi´kszanie deficytu spowoduje spadek konsumpcji i na odwrót. Moje bada-
nia natomiast wskazujà, ˝e prawdziwa mo˝e byç s∏absza hipoteza, a miano-
wicie ta o nieliniowych efektach polityki fiskalnej.

Wyniki moich badaƒ potwierdzajà wi´c tez´, ˝e skutecznoÊç polityki fiskal-
nej w pobudzaniu popytu jest ograniczona i zale˝y mi´dzy innymi od stanu fi-
nansów publicznych – gdy stan finansów publicznych jest z∏y, to zwi´kszenie
deficytu bud˝etowego spowoduje mniejszy wzrost konsumpcji (lub te˝ w ogó-
le nie wp∏ynie na konsumpcj´), w porównaniu do sytuacji, gdy finanse pu-
bliczne sà zrównowa˝one.

Polityka fiskalna nie jest wi´c narz´dziem, którego skutki sà do koƒca
przewidywalne – jej skutecznoÊç zale˝y od oczekiwaƒ konsumentów, które
z kolei zale˝à od stanu finansów publicznych. Gdy finanse publiczne sà nie-
zrównowa˝one, skutki polityki fiskalnej mogà byç zaskakujàce.

Ciekawym rezultatem oszacowanych regresji jest równie˝ wp∏yw Paktu
StabilnoÊci i Wzrostu na skutecznoÊç polityki fiskalnej – uzyskane wyniki su-
gerujà, ˝e PSiW mo˝e byç czynnikiem wzmacniajàcym nieliniowe efekty poli-
tyki fiskalnej w warunkach braku równowagi finansów publicznych – jednak-
˝e krótki okres, w jakim funkcjonuje Pakt, nie pozwala na wyciàganie
zdecydowanych wniosków. Wydaje si´, ˝e warto b´dzie powtórzyç te badania
za kilka lat, gdy b´dziemy dysponowaç wi´kszà iloÊcià obserwacji.

Dodatek 1. Uproszczony model Perotti’ego, za [Perotti, 1999]
[Perotti, 1999] zak∏ada, ˝e Êwiat trwa przez trzy okresy: 0, 1 i 2. Zarówno

stopa procentowa, jak i stopa preferencji czasowej równa jest zero.
Konsumenci dzielà si´ na dwie grupy – konsumentów „neoklasycznych”

i konsumentów „keynesowskich”.
Zmiana konsumpcji konsumentów „neoklasycznych” w okresie 1 równa

jest po∏owie zmiany ich oczekiwanego dochodu permanentnego:

(1)

gdzie:
u – udzia∏ konsumentów „keynesowskich” (udzia∏ PKB przypadajàcy kon-

sumentom keynesowskim)

,C u Y Y Y Y
2

1
/ / /

n
1 1 1 0 2 1 2 0 1= - - + - + fΔ _ _i i
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Yi/j –  oczekiwania w okresie j dotyczàce wysokoÊci PKB w okresie i
Yi –  rzeczywisty PKB w okresie i

Zmiana konsumpcji konsumentów keynesowskich zale˝y jedynie od zmia-
ny ich dochodu bie˝àcego

(2)

W artykule stawiam hipotez´, ˝e wielkoÊç u zale˝y mi´dzy innymi od obec-
noÊci PSiW – ceteris paribus, po wprowadzeniu PSiW u powinno zmaleç.

Produkcja w okresie t zale˝y od danej wielkoÊci produkcji potencjalnej Ë,
bli˝ej nieokreÊlonych czynników Z, wydatków publicznych G, podatków T oraz
przypadkowych szoków g.

(3)

gdzie Zt to inne zmienne wp∏ywajàce na dochód, które mo˝na opisaç równa-
niem

(4)

Wydatki publiczne zale˝à od swojej Êredniej wielkoÊci Ñ, wielkoÊci w po-
przednim okresie i niespodziewanych, dyskrecjonalnych zmian eG

(5)

Ograniczenie bud˝etowe rzàdu to:

(6)

gdzie Lt jest to skrótowe oznaczenie dochodów, które sà niezb´dne do sfinan-
sowania wydatków publicznych i d∏ugu.

Oznaczmy niespodziewane zmiany wydatków, podatków i produkcji jako
odpowiednio eG eT i eZ.

Wtedy, u˝ywajàc rozwini´cia Taylora dla T1
2, otrzymujemy:

(7)

Korzystajàc z równaƒ (5) i (6) oraz z

(8)

i u˝ywajàc rozwini´cia Taylora dla T2
2 mo˝na przedstawiç konsumpcj´ konsu-

mentów neoklasycznych jako

Y Y G G T T E T E T/ / / / / / / /
Z

2 1 2 0 1 2 1 2 0 2 1 2 0 2 1 2
2

2 0 2
2- = + - - - - -atf b m_ _ ` `i i j j9 C

Y Y T1 2/ / /
Z G T

1 1 1 0 1 1 1 0 1 1- = + - - +af bf m f c_ i

, ; ,T G B L t B0 1 0/ /i t
i t

i t
i t

t t
1

2

1

2

2= + = = =
= + = +

! !

G G Gt t t
G

1= + +i f-
r

Z Z Zt t t
z

1= + +t f-
r

,Y Y Z G Tt t t t t
2= + + - +b m cr

C u Yk
1 1=Δ Δ
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(9)

(10)

(11)

(12)

Mno˝nik w równaniu (10), który mo˝e byç zarówno wi´kszy, jak i mniej-
szy od zera, pokazuje wp∏yw niespodziewanych zmian wydatków publicznych
na konsumpcj´ konsumentów neoklasycznych. Mno˝nik podatkowy (11) jest
zawsze wi´kszy od zera.

Wp∏yw niespodziewanych zmian wydatków jest sumà mno˝nika (10) i mno˝-
nika wydatkowego konsumentów keynesowskich, który jest zawsze dodatni.

Wp∏yw niespodziewanych zmian podatków jest sumà mno˝nika (11) i mno˝-
nika podatkowego konsumentów keynesowskich, który jest zawsze ujemny.

WielkoÊç (znak) mno˝nika wydatkowego zale˝y wi´c dodatnio od u i b,
a ujemnie od zaburzeƒ produkcji spowodowanej przez oczekiwane podatki
(1 + 2g T2/0). WielkoÊç (znak) mno˝nika podatkowego zale˝y ujemnie od u, ja-
ko ˝e mno˝nik podatkowy konsumentów keynesowskich jest zawsze ujemny
i dodatnio od ró˝nicy pomi´dzy oczekiwanà wielkoÊcià podatków pomi´dzy
czasem 2 a czasem 1.
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THE INFLUENCE OF FISCAL POLICY ON HOUSEHOLD
CONSUMPTION IN THE EUROPEAN UNION

S u m m a r y

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.
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