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Wprowadzenie

W ostatnich latach w literaturze ekonomicznej daje si¢ zauwazy¢ wzrost
zainteresowania dyskusja na temat rozwiazan instytucjonalnych dotyczacych
polityki fiskalnej. W krajach europejskich fakt ten zwiazany jest przede wszyst-
kim z pojawieniem si¢ zagadnien zwiazanych z koniecznoscia koordynacji po-
lityki fiskalnej w Unii Gospodarczej i Walutowej. Réwnoczeénie w calej gru-
pie krajéw rozwinigtych szybki wzrost diugu publicznego obserwowany od lat
siedemdziesiatych wywolal potrzebg znalezienia $rodkéw, ktére moglyby przy-
czyni¢ si¢ do zahamowania tego procesu. Doswiadczenia ostatnich lat poka-
zaly, ze przed podobnym problemem stanely réwniez gospodarki rozwijajace
sig. Takze w Polsce permanentny deficyt finanséw publicznych oraz obserwo-
wany ostatnio wzrost dlugu publicznego doprowadzil do debaty na temat
mozliwosci zmiany tych tendencji.

Jednym z najczesciej proponowanych rozwiazan w tym zakresie staly sie
reguly polityki fiskalnej. W tym miejscu celowe wydaje sie zdefiniowanie sa-
mego pojecia ,reguly polityki fiskalnej”. [Milesi-Ferretti, 1997] wskazuje na
mozliwos¢ dwojakiego jego rozumienia. W szerszym znaczeniu, zgodnie z de-
finicjag tego autora, oznacza ono wszystkie regulacje, ktére maja wplyw na
ostateczny ksztalt polityki fiskalnej. To szerokie pojecie obejmuje wiec wszel-
kiego rodzaju rozwigzania instytucjonalne, takie jak rola rzadu i parlamentu
w procesie tworzenia budzetu, sposob wykonywania i kontroli ex post, a tak-
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7e poziom przejrzystosci polityki fiskalnej. Milesi-Ferretti przedstawia rowniez
weisze pojecie liczbowych regul polityki fiskalnej”. Sa to wszystkie ograni-
czenia poziomu deficytu, diugu publicznego lub wydatkéw, majace wplyw na
projektowanie lub wykonywanie budzetu. W niniejszej pracy nazwa .regula
polityki fiskalnej” odnosi sie do tej drugiej, wegzszej definicji. Wydaje sig¢ przy
tym, Ze rozumienie to jest zgodne z podejéciem wickszosci ekonomistéw ba-
dajacych zagadnienie regut fiskalnych. Pojecie reguly w sposéb zblizony defi-
niuja tacy autorzy, jak: [Bayoumi, Eichengreen, 1995], [Kopits, Symansky, 1997],
[Buiter, 2003] oraz wigkszoé¢ autoréw prac zamieszczonych w syntetycznym
opracowaniu [Banca d'Ttalia, 2001].

Obecna intensywna dyskusja naukowa na temat regul polityki fiskalnej na-
wiazuje do obecnego juz wczeéniej w literaturze ekonomicznej dyskursu na te-
mat, czy polityka gospodarcza w ogélnoéci opiera¢ si¢ powinna na dziataniach
dyskrecjonalnych czy tez na ustalonych regulach. Argumenty, odnoszace sig
we wezesniejszych latach, przede wszystkim do polityki pieniginej, znajduja
obecnie szersze odniesienie takze do polityki fiskalnej.

Argumenty przemawiajace za uznaniowoécig wskazuja na liczne jej zalety,
w tym przede wszystkim mozliwoé¢ elastycznego reagowania na zmiany wa-
runkéw makroekonomicznych, jak réwniez zmiany priorytetéw polityki gospo-
darczej (por. [Wyplosz, 2002]). Ponadto trudno jest sformulowa¢ regule, ktéra
bylaby jednoczeénie prosta, zgodna z wyznaczonymi celami polityki gospodar-
czej, a przy tym umozliwiala reagowanie na nietypowe sytuacje.

Z drugiej strony, zastosowanie regul moze pozwoli¢ na uniknigcie niekto-
rych niepozadanych zjawisk zwiazanych z uznaniowym prowadzeniem polity-
ki fiskalnej. Literatura wskazuje na kilka przyczyn, z powodu ktérych w wie-
lu sytuacjach polityka oparta na regulach moze zapewni¢ wyiszy poziom
dobrobytu niz polityka uznaniowa. Wéréd argument6w teoretycznych wskaza¢
tu mozna tzw. problem niespdjnoéci polityki w czasie (ang. time inconsistency,
por. [Acocella, 2002]). Innym zagadnieniem jest problem opdinien pojawiaja-
cych sie przy prébach prowadzenia dyskrecjonalnej polityki gospodarczej (por.
[Stiglitz, 1988]).

Badania z zakresu ekonomii politycznej dostarczaja réwniez wiele dowo-
déw, ze w panstwach demokratycznych rzady cechuje czesto sklonnos¢ do
nadmiernego zwickszania wydatkéw i deficytu (ang. deficit bias, por. [Alesina,
Perotti, 1995a], [Alesina, Perotti, 1995b]). W niesprzyjajacych warunkach stan
taki doprowadzi¢ moze nawet do sytuacji niewyplacalnosci pafistwa z wszyst-
kimi tego negatywnymi konsekwencjami. Przyjecie odpowiednich regul moze
pozwolié na ograniczenie tego zjawiska, zapewniajac prowadzenie polityki fi-
skalnej zblizonej do tej, ktéra wynika ze spolecznych preferencji (por. [Inman,
1996] oraz [Strauch, von Hagen, 2000]).

Inne argumenty w dyskusji dotyczg regul fiskalnych w warunkach unii wa-
lutowej i podnoszone sa przede wszystkim w krajach UGIiW. Istnienie wsp6l-
nej waluty pozwala bowiem na czeiciowe przerzucanie skutkéw ewentualnej
nieodpowiedzialnej polityki fiskalnej na inne panstwa (por. [Buiter, Grafe, 2002]).
Obawy z tym zwiazane staly sie jednym z impulséw dla zdefiniowania regut
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fiskalnych Traktatu z Maastricht (poprzedzajacych wprowadzenie euro), a w p6i-
niejszym okresie Paktu Stabilizacji i Wzrostu.

Prébe podsumowania dotychczasowych gloséw w dyskusji na temat roz-
wigzan fiskalnych stosowanych w Europie, w tym przede wszystkim na temat
Paktu, znaleZé moizna w pracy [Brunila, Buti i Franco, 2001]. Réwniez w kra-
jach nie bedacych czlonkami Unii od dluzszego czasu trwaja dyskusje nad
skutecznoscia réznych sposobéw ograniczania niepozadanych zjawisk w poli-
tyce fiskalnej, takich jak nadmierna sklonnosé¢ do zwiekszania wydatkéw oraz
deficytu. Zapis szerszej dyskusji na ten temat odnalezé moina w zbiorczej pu-
blikacji [Banca d'Ttalia, 2001].

Dyskusja, w jaki sposob wykorzysta¢ zalety regul, przy jednoczesnym omi-
ni¢ciu zwiazanych z nimi zagrozef, przyniosta wiele propozycji w zakresie re-
gut fiskalnych, obejmujacych rézne rodzaje limitéw deficytu, diugu publiczne-
go oraz wydatkéw!. Jednak ze wzgledu na znaczna réznorodno$é systemow
fiskalnych nie doprowadzila ona do ustalenia regul optymalnych w kaizdych
warunkach. W szczegélnosci niewiele jest réwniez analiz dotyczacych rozwia-
zan, ktére znajdowalyby zastosowanie w specyficznych warunkach krajow
rozwijajacych sie.

W Polsce réwniez daje sie jak dotad zauwazy¢ niedostatek badan na temat
potencjalnych kosztow i korzysci prowadzenia polityki fiskalnej w oparciu
o reguly. Réwnoczesnie jednak reguly polityki fiskalnej nie sa zagadnieniem
nowym w polskim sektorze finanséw publicznych. Za taka bowiem regule na-
lezy uzna¢ konstytucyjny zapis mowiacy, ze dlug publiczny nie powinien prze-
kroczy¢ granicznego poziomu 60% produktu krajowego brutto. W roku 2001
podjeto prébe wprowadzenia jeszcze innego rozwigzania, tzw. kotwicy Bel-
ki". Zostala ona zaproponowana w programie gospodarczym ,Przedsiebior-
czoé¢-Rozwoj-Praca” ([Rada Ministréw, 2001]). Reguta ta miata polegaé na tym,
ze w kazdym kolejnym roku ,(...) wydatki roku poprzedniego powicksza sie
o wskaznik prognozowanej inflacji + 1% ponad wielkos¢ inflacji”. Wprawdzie
projekt kolejnego budietu pokazal, ze jej stosowanie zostalo zarzucone, jed-
nak podjecie tej proby wskazuje na potrzebe szerszej analizy celowoéci zasto-
sowania tej grupy regul fiskalnych w warunkach polskich.

Nalezy w tym miejscu zwrocié uwage na powazne zalety regul wydatkéw
w stosunku do rozwiazan alternatywnych. Szerszy wywéd na ten temat odna-
lez¢ mozna w pracy [Mills i Quinet, 2001]. Autorzy ci wskazuja na znaczna
prostote regul wydatkéw — poza przyjeciem pewnego tempa wzrostu wydat-
kéw nie wymagaija one stosowania innych zalozer makroekonomicznych. W efek-
cie latwe jest ich praktyczne zastosowanie w tworzeniu polityki fiskalnej, jak
rowniez péiniejsze monitorowanie zgodnosci tej polityki z obrana regufa.

! Do pierwszej grupy zaliczyé mozna reguly zréwnowazonego budietu oraz réimego rodzaju
limity deficytu. Preykladem reguly deficytu moze byé limit deficytu na poziomie 3% PKB wy-
znaczony dla krajow czlonkowskich UGIW w Pakcie Stabilnoéci i Warostu, Wéréd regut dhu-
gu publicznego wymieni¢ moina limity relacji dtugu do produktu krajowego brutto stosowa-
ne w wielu krajach (wymieni¢ t moina Wlk. Brytanie, kraje UGIW oraz Polske).
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Reguly fiskalne wzrostu wydatkéw czeSciowo rozwigzuja réwniez problem
prowadzenia polityki antycyklicznej?. Jednym bowiem z podstawowych kie-
runkéw krytyki regul fiskalnych jest ich negatywny wplyw na mozliwosc ela-
stycznego reagowania na fluktuacje gospodarcze. Reguly wydatkéw zapewnia-
ja dzialanie automatycznych stabilizatoréw koniunktury, co w znacznym stopniu
tagodzi wspomniany problem. Ustalenie wydatkéw spowoduje, ze przy recesji
i zwiazanym z nig spadkiem dochodéw budzetowych nastapi w sposéb auto-
matyczny wzrost deficytu, co hamuje spadek globalnego popytu i moie przy-
czyni¢ sie do zlagodzenia negatywnych skutkéw spowolnienia gospodarczego.
Symetryczne dzialanie stabilizujace wystapi rowniez w przypadku boomu go-
spodarczego. Ustalenie odpowiedniej polityki poprzez reguly wydatkéw spo-
woduje wtedy spadek deficytu (lub powstanie nadwyzki) i ograniczenie rozbu-
dzonego popytu wewnetrznego.

Celem niniejszej pracy jest analiza mozliwoéci prowadzenia politvki anty-
cyklicznej w krétkim okresie, w oparciu o reguly wzrostu wydatkéw. Analizo-
wane sa dwa warianty tych regul. Zalozenia pierwszego z nich s3 takie same
jak w przypadku wspomnianej ,kotwicy Belki". Przyjmuje si¢ mianowicie, ze
na nominalny wzrost wydatkéw sklada sie pewne zalozone realne tempo oraz
prognozowane, najbardziej prawdopodobne tempo wzrostu cen. Nalezy przy
tym zauwazy¢, ze regula taka dopuszcza mozliwosé ,strategicznego” wykorzy-
stywania prognoz do cze$ciowo dyskrecjonalnego ksztaltowania wydatkow.

Alternatywny wariant reguly wydatkéw badany w niniejszej pracy zaklada,
ze od poczatku ustalone jest zaréwno tempo realnego wzrostu wydatkéw, jak
i dlugookresowe tempo wzrostu cen. Oznacza to, #e w roku bazowym ustala-
ne sa nominalne wielkoéci wydatkéw budzetowych w kolejnych latach.

Skutki zastosowania obydwu wariantéw reguly wydatkow dla krétkookre-
sowej stabilizacji gospodarki analizowane sa w ramach ,podrecznikowego” mo-
delu AS-AD, zaczerpnietego z [Burdy i Wyplosza, 2000] oraz [Romera, 2000].
Model ten, jakkolwiek prosty, pozwala na prze$ledzenie krétkookresowej reak-
cji gospodarki na réznego rodzaju szoki, jak réwniez na przesledzenie skut-
kéw polityki antycyklicznej. Pomimo ze ma on charakter statyczny, to w od-
niesieniu do krétkiego okresu wnioski z niego plynace sa zblizone do wnioskéw
opartych na prostych modelach dynamicznych, takich jak zaproponowane w pod-
reczniku [Halla, Taylora, 1999] czy pracy [Buti i Giudice3, 2002].

! Warto w tym migjscu zauwazyé, 2e reguly wydatkdw nie sa jedynym sposobem na zapewnie-
nie dzialania automatycznych stabilizatoréw koniunktury w warunkach stosowania regul po-
lityki fiskalnej. Alternatywne podejécie zaklada wykorzystanie regul deficytn dotvezacych tzw.
salda strukturalnego, tj. salda budéetowego skorvgowanego o efekty zwiazane z cvklem ko-
niunkturalnym. Wada tego podejscia jest jednak oparcic go na zlozonych technikach staty-
stycznych, co ogranicza moiliwoéci stosowania go w praktyce (por. [Mills, Quinet, 2001]).
Szezegily zwiazane z zagadnieniem obliczania salda skoryvgowanego ze wzgledu na cvkl ko-
niunkturalny odnale#é mo#na w pracy [van den Noorda, 2000].

3} W pracy tej podjeto probe analizy politvki antycyklicznej w warunkach stosowania regul fi-
skalnych dotyczacych salda budietowego.
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Skutecznos¢ obydwu wariantéw reguly zostala oceniona z punktu widze-
nia mozliwoéci tagodzenia wplywu losowych szokéw na poziom produktu po-
przez zapewnienie dzialania automatycznych stabilizatoréw koniunktury (sze-
rzej na ten temat por. np. [Burda, Wyplosz, 2000], [Brunila, Buti, in't Veld,
2002]). Ubocznym, choé nie pomijanym catkowicie, celem polityki gospodar-
czej jest zachowanie stabilnych cen. Pomimo ze stabilizacja cen nie jest prze-
waznie uznawana za zasadniczy cel polityki fiskalnej, to w niniejszej pracy za-
kiada sig, ze stabilizujacy wplyw na ceny w warunkach szokéw nalezy uznaé
za powazng zalet¢ danej reguly fiskalnej.

Zaprezentowana analiza ma charakter uproszczony, a jej celem jest zapre-
zentowanie jedynie pewnego aspektu réznic pomiedzy regulami ustalonego
wzrostu wydatkéw w ujeciu nominalnym oraz realnym. Z koniecznosci abs-
trahuje ona od wielu innych argumentéw, ktére przemawiaé¢ moga za wybo-
rem jednego lub drugiego wariantu omawianej reguly. W szczegélnosci nie sa
analizowane ich konsekwencje dla stabilizacji finanséw publicznych w duz-
szym okresie. Analiza taka powinna obejmowaé dzialanie obydwu regut w wa-
runkach pionowej diugookresowej krzywej podaiy AS, jak réwniez m.in. oce-
ne konsekwencji niewlasciwej prognozy stopy inflacji w dluzszym okresie.
Skrocony przeglad konsekwencji stosowania réznych wariantéw reguly usta-
lonego wzrostu wydatkéw mozna znale#¢ we wspomnianej pracy [Mills i Qu-
inet, 2001].

Struktura modelu

Przedmiotem analizy jest prosty model gospodarki zamknietej, charaktery-
zowanej przez podstawowe parametry: produkt Y, poziom cen p, i deficyt D,.
W badaniu analizujemy zachowanie sie gospodarki w dwéch okresach: 01 1.
W okresie 0 realny produkt (PKB) oraz poziom cen sg znane i dane jako Y,
oraz pp, a deficyt finanséw publicznych Dy wynosi 0. Wiadomo réwniez, ze
gospodarka ta charakteryzuje si¢ pewnym znanym dlugookresowym tempem
wzrostu gospodarczego g oraz inflacji i. Poza procesami o charakterze dlugo-
okresowym na rzeczywisty poziom cen i produktu w okresie 1 maja wplyw
réwniez losowe szoki. Zachowanie si¢ gospodarki pod wplywem szokéw opi-
sane jest przez prosty model AS-AD. W modelu tym poziom produktu oraz
cen wyznaczany jest przez krétkookresowe krzywe popytu AD oraz podazy
AS.

W sytuacji braku szokéw zmienne opisujace gospodarke ksztaltujg sie od-
powiednio na poziomach Y] = Ygee i pj = pyel. Graficznie proces dlugookre-
sowego wzrostu produktu oraz cen prowadzi do przesuniecia krzywych AS
i AD, co przedstawione zostalo na rys. 1.
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Rys. 1. Wplyw diugookresowego wzrostu produktu i cen na réwnowage w modelu AS-AD

Zrodio: opracowanie wlasne

Dalsza cze$¢ rozwazan koncentruje sie¢ wokét zachowania modelu w okre-
sie 1. Okres 0 pelni w tym modelu jedynie rol¢ pewnego punktu odniesienia,
a takze okresu, w ktérym formulowane sa ewentualne reguly polityki fiskal-
nej. Przyjmuje sie ponadto, ze w okresie 0 gospodarka pozostaje na Sciezce
dlugookresowej, tzn. w okresie tym nie wystgpuja szoki.

Krzywa popytu jest w przestrzeni produkt-cena malejaca i przyjmuje ogél-
na postac*

AD: Y= d[p,, o)+ & (1)

W podreczniku [Romera, 2000] w charakterze zmiennej objasniajacej w row-
naniu popytu wystepuja oddzielnie wydatki rzadowe oraz dochody z podatkéw.
Za niektérymi autorami (np. [Buti, Giudice, 2002]), w przedstawionym mode-
lu dla uproszczenia analizy zastosowano podejécie polegajace na uzyciu t_vlkt:-
jednej zmiennej — deficytu sektora publicznego. Zmienna losowa Ep : N (0; @ 3]
w przedstawionym réwnaniu odzwierciedla dzialanie szoku popytowego egzo-
genicznego wzgledem rozpatrywanego modelu. Przykladem takiego szoku mo-
ze by¢ wzrost sklonnosci do konsumpcji, co w kategoriach niniejszego mode-
lu zaowocuje zrealizowaniem si¢ zmiennej losowej &p na poziomie & > 0.

Krzywa podazy w modelu jest rosnaca, co wymaga przyjecia zalozen do-
tyczacych krétkookresowej sztywnoéci niektérych zmiennych w ruzpatrywancj
gospodarce (szerzej na ten temat por. [Romer, 2000]). Réwnanie podazy przyj-
muje ogdlng postac:

4 Zapis a= [.['|;'j (n= f{ll;}) oznacza, 7e rmienna a jest rosnaca (malejaca) funkcjg zmiennej b.
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AS: Vi=s(p,,...) +&., @

gdzie zmienna losowa &g : N (0; 62) wyraza szok podazowy egzogeniczny wzgle-
dem modelu. Przykladem takiego szoku moze byé zmiana technologii wytwa-
rzania, ktéra umozliwia wytwarzanie wickszego produktu przy niezmienio-
nym poziomie cen.

W stosunku do wyjsciowego modelu moina dodatkowo zalozyé, ze w mia-
re wzrostu produktu maleje jego elastyczno$é wzgledem cen. Inaczej méwiac,
w warunkach wysokiego stopnia wykorzystania mocy wytwérczych dodatko-
wy wzrost cen ma niewielki wplyw na zwiekszenie produkcji. Zalozenie to nie
jest niezbedne dla dalszej analizy - w czeéci analitycznej zostanie ono pomi-
nigte w celu zwigkszenia przejrzystosci niektérych obliczefi. Jednak, jak péi-
niej pokazemy, jego przyjecie pozwoli na wzmocnienie niektérych wnioskéw
dotyczacych reakcji polityki fiskalnej na szoki.

Opisana gospodarka znajdowac si¢ bedzie w okresie 1 w krétkookresowej
réwnowadze, gdy poziom produktu oraz cen, odpowiednio Y, i p; spelnia¢ be-
dzie réwnoczesnie réwnanie popytu i podazy. Graficznie odpowiada to znale-
zieniu punktu przecigcia prostych AS i AD w ukladzie wspéirzednych pro-
dukt-cena. Poziom produktu oraz cen zapewniajacy réwnowage zalezy od
pozostalych zmiennych rozpatrywanego ukladu: zmiennych losowych &y i Eg oraz
wielkosci realnego deficytu D,.

Zatozylismy wczesniej, ze w sytuacji braku szokéw produkt oraz poziom
cen zrealizowane w okresie 1 s3 réowne tym wynikajacym z dlugookresowego
wzrostu gospodarczego oraz dlugookresowej inflacji. Przyjmijmy dodatkowo,
Ze budzet pozostaje w takiej sytuacji zréwnowazony (D} = 0). Réwnanie po-
pytu przyjmie w takiej sytuacji posta¢ Y] = d (p;, 0, ...) +0, natomiast réwna-
nie podazy Y; = s (pj], ...) +0.

Rys. 2 Zmiany produkiu i cen w wyniku negatywnego szoku popyiowego oraz podatowego

& &

1] n
Yy

v
)
L

Zrodlo: opracowanic wiasne
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Rozpatrzmy reakcje badanej gospodarki na pojawienie si¢ w okresie 1 lo-
sowych szokéw. Zakladamy przy tym, e polityka fiskalna prowadzona jest
wedlug reguly zrownowazonego budzetu, tj. D; = 0. Graficznie analiza taka
przedstawiona zostala na rys. 2.

Graficznym odpowiednikiem negatywnego szoku popytowego jest przesu-
niecie krzywej popytu w lewo z polozenia (1%) do (1). W efekcie gospodarka
osiaga w okresie 1 réwnowage kritkookresowa przy nizszym poziomie pro-
duktu, jak réwniez nizszym poziomie cen. W przypadku losowego wzrostu po-
pytu wzrostowi produkcji towarzyszy wzrost ogélnego poziomu cen. Zatem
dziatanie szokéw o charakterze popytowym powoduje, ze zmiany produktu oraz
cen zachodza w tym samym kierunku, co bedzie mialo zasadnicze znaczenie
dla prowadzonej dalej analizy.

Odwrotnie jest w przypadku szoku podazowego, kiérego szczegolnym przy-
padkiem moze by¢ zmiana technologii wytwarzania. Poprawa technologii po-
woduje, ze producenci sa w stanie zaoferowa¢ ten sam produkt po nizszych
cenach, lub przy danych cenach, wicksza jego ilos¢. Graficzna ilustracja po-
zytywnego szoku podazowego jest przesuniecie krzywej podazy w prawo z po-
lozenia (1%) do (1). W sytuacji gdy krzywa popytu jest ujemnie nachylona, ta-
ki szok technologiczny ma dwojaki skutek: prowadzi jednoczeénie do spadku
cen i wzrostu poziomu produkcji. Z odwrotna sytuacja mamy do czynienia
w przypadku szoku negatywnego — nastgpuje wtedy spadek produkcji i wzrost
cen. Ogélnie rzecz biorac, w przypadku szokéw o charakterze podazowym
zmiany produktu oraz cen zachodza w przeciwnym kierunku.

Reguly wydatkéw jako automatyczny stabilizator

Uchylmy obecnie zalozenie o pelnym zréwnowazeniu budzetu w okresie 1
(zgodnie z ktérym D, = 0). Dotychczasowy model uzupelniony zostanie o row-
nanie postaci:

D, = f (Y, py). (3)

Szczegdlna postaé (3) zalezy od postepowania wladz odpowiedzialnych za
polityke fiskalna. Przyjmijmy, Ze podejmuje on dzialania majace na celu lago-
dzenie wahan koniunktury, czyli minimalizacj¢ odchylen rzeczywistego pro-
duktu Y, od poziomu Y] (wyznaczonego przez dlugookresowa Sciezke wzro-
stu). Rzad dla realizacji tego celu postuguje si¢ regufami polityki fiskalnej
dotyczgcymi wzrostu wydatkéws.

Przedmiotem tego i nastepnego punktu niniejszej pracy jest zbadanie, kté-
ra z rozpatrywanych wersji regut wydatkéw umozliwia bardziej efektywne sto-

5 (Oczywiscie istnieja rownicz alternatywne mozliwoéci dziatan stabilizacyjnych — stosowanie
innych regut polityki fiskalnej lub drialania uznaniowe. Zbadanie tych mozliwoéci wykracza
jednak poza cele niniejszego artykutu, w ktérym ograniczono sig do proby pordwnania dwéch
wariantdw reguly wezrostu wydatkdw.
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sowanie wydatkéw rzadowych jako automatycznego stabilizatora koniunktury.
Dla zwigkszenia przejrzystoici analizy przyjmiemy w niej strategie ,krok po
kroku”, w kolejnych etapach przyjmujac wybrane zmienne ekonomiczne jako
stale. Przedmiotem niniejszego punktu jest zbadanie, w jaki sposéb zmiany
produktu i cen wywolane szokami wplywaja na ksztaltowanie sie deficytu bu-
dzetowego w warunkach stosowania alternatywnych regul. Chwilowo przyjmie-
my tu zmiany produktu i cen jako dane.

W wyniku dzialania proceséw wzrostu gospodarczego, deterministycznego
wzrostu cen oraz losowych szokéw realny produkt oraz poziom cen osiagaja
w okresie 1 poziom odpowiednio:

Y=Y =X (4)

]

P = pie* = pe*. (5)

$rednio w okresie 1 gospodarka pozostaje w réwnowadze wyznaczonej
przez Yi, pj, stad E (§) = 0. Czynnik ef wyraza nieoczekiwane szoki, jakim
podlega realny produkt w okresie 1. Wartos¢ jaka przyjmuje zmiana produk-
tu £ uzalezniona jest od wielkosci szokéw popytowych i podazowych Ep i Es,
jak réwniez od nachylenia krzywych popytu i podazy. W tym samym czasie,
zgodnie z powyzszym zapisem poziom cen podlega losowym szokom o wyso-
kosci e%. Czynnik 6 jest stosunkiem pomiedzy zmiang cen a zmiana produk-
tu wywolang losowymi szokami popytowymi oraz podazowymi. Z wczeéniej-
szych rozwazan wynika, ze czynnik ten w warunkach szokéw popytowych jest
dodatni, co oznacza, ze kierunek zmian cen jest taki sam, jak kierunek zmian
produktu. W przypadku szokéw podazowych czynnik 6 bedzie ujemny, gdyz
w tym przypadku produkt oraz poziom cen zmieniaja si¢ w przeciwnych kie-
runkach.

Przyjmijmy, Zze dochody budietu panstwa® sa liniowa funkcja produktu:

T =tY, T =tY, = tY,e* = T'¢, (6)
gdzie T} oznacza poziom dochodéw podatkowych w sytuacji, w ktérej nie wy-

stapilyby szoki. Zalozylismy wczesniej, ze w okresie 0 budzet jest zréwnowa-
zony: Dy = Gy — Ty = 0. Zachodzi zatem réwnosé Gy = T, = tY,.

¢ Abstrahujemy w tym miejscu od rozréimienia pomiedzy budzetem pafistwa a sektorem finan-
sow publicznych. W sensie zakresu oddzialywania na gospodarke budiet panstwa w prezen-
towanym modelu nalezy utozsamiaé raczej z calym sektorem finanséw publicznych. W dal-
szej cegici opracowania pojecia ,deficyt finanséw publicenych” i .deficyt budietowy” beda

stosoOwWane ramiennie,
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W okresie 0 rzad definiuje regute polityki fiskalnej dotyczaca poziomu wy-
datkéw budzetowych, ktéra bedzie sie kierowal w okresie 1. Pierwsza mozli-
woé¢ polega na tym, Ze przyjmuje on stalq realng stopg wzrostu wydatkow
réwna dlugookresowej stopie wzrostu produktu g. Jednoczesnie, dysponujac
prognozami rzeczywistego poziomu cen (uwzgledniajacego wplyw szokow)
w okresie 1, stara sie on tak dopasowaé nominalny poziom wydatkéw p; Gf,
by spelniona byla réwnosc:

pG! = pGee* = pT,. (7)

Taka metode postepowania nazywaé bedziemy regulq ustalonego realnego
wzrostu wydatkéw lub w skrécie regulq realng. Nalezy w tym kontekscie za-
uwazyé, ze przykladem tak rozumianej reguly realnej jest wspomniana regu-
la wzrostu wydatkéw wprowadzona w 2001 roku.

Alternatywny sposob postepowania polega na ustaleniu w okresie 0 wzro-
stu wydatkéw budzetowych w kategoriach nominalnych. Rzad zaklada, ze wy-
datki budzetowe rosna¢ beda w takim samym tempie, jak dlugookresowe tem-
po wzrostu nominalnego PKB (czyli abstrahujac od losowych szokéw). Oznacza
to, ze juz w okresie 0 nominalna kwota wydatkéw jest ustalona na poziomie:

pG' = p.G.e" = pT,. (8)

Taki spos6b postepowania nazywaé bedziemy regulq ustalonego nominalne-
go werostu wydatkéw lub w skrécie regulq nominalng.

W warunkach reguly realnej deficyt budzetowy nominalny oraz realny ksztal-
towac sie beda odpowiednio na poziomach:

pDf = pT-pT. Df = T(1-¢). 9

W warunkach reguly nominalnej bgdzie to odpowiednio:

pD! = pT-pT. D = T(e*-¢). (10)

Réinica pomiedzy deficytem w okresie 1, ktéry powstanie w wyniku sto-
sowania reguly nominalnej, a deficytem zgodnym z regula realng wynosi:

DY-Df = Ti(e™-1). (11)

Z powyzszych réwnan plynie kilka wnioskéw kluczowych dla dalszych roz-

wazan:
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* W warunkach stosowania reguly realnej wahania cen nie maja wplywu na
deficyt. Uzalezniony jest on jedynie od zmian aktywnosci gospodarczej -
szokowy wzrost produktu prowadzi do nadwyzki budzetowej, spadek - do
deficytu.

* W przypadku prowadzenia polityki w oparciu o regule nominalng zmiany
ogélnego poziomu cen majg wplyw na deficyt. W warunkach wystepowa-
nia szokéw popytowych deficyt ten jest, co do wartosci bezwzglednej,
wiekszy niz w przypadku reguly realnej. Dla szokéw podazowych (gdy 8 < 0)
deficyt ten jest, co do wartosci bezwzglednej mniejszy, niz w przypadku
stosowania reguly realnej. W szczegélnosci jezeli # = —1 to wynikiem sto-
sowania reguly nominalnej jest zrownowazenie budzetu niezaleinie od wy-

stepujacych szokéw podazowych.
Polityka fiskalna w warunkach szokéw popytowych

W niniejszym punkcie przeanalizowane zostanie ksztaltowanie sie polityki
fiskalnej w warunkach szokéw popytowych. Negatywny szok popytowy rozumia-
ny jest w ten sposob, ze skladnik losowy &y zostaje zrealizowany na poziomie
& < 0. Graficznym przedstawieniem takiego szoku jest przesunigcie krzywej
zagregowanego popytu AD w lewo (por. rys. 3) z polozenia (1%) do (1).

Rys. 3 Reakcja na negatywny szok popytowy

[
] AD AS

iy ® ™ ry

Zradlo: opracowanie wlasne

_ Skutkiem jest zrealizowanie si¢ zmiennej £ z réwnania (4) na poziomie
€ < 0. Zgodnie z wczesniejszymi rozwazaniami wspélczynnik @ jest w tym
przypadku dodatni, co oznacza, ze poczatkowemu spadkowi produktu towa-
rzyszy spadek cen.

Zaréwno w warunkach stosowania reguly realnej, jak i nominalnej efek-
tem tego impulsu jest deficyt budzetowy. Zgodnie z réwnaniem (1) przyczynia
sie on do zwiekszenia popytu, co czesciowo niweluje poczatkowy spadek — wy-
datki s3 w tym wypadku automatycznym stabilizatorem koniunktury. Przy za-
tozeniach dotyczacych £ oraz 6 réwnanie (11) wskazuje, ze deficyt, ktéry po-
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wstaje w wyniku stosowania reguly nominalnej, jest wyzszy niz deficyt beda-

cy wynikiem zastosowania reguly realnej. Jest to wynikiem faktu, ze spadek

cen wplywa na pewne zmniejszenie wydatkéw w warunkach stosowania regu-
ly realnej, nie ma natomiast wplywu na wydatki w przypadku reguly nomi-
nalne;j.

Na rys. 3 skutkiem wzrostu deficytu zgodnie z regula nominalng jest prze-
suniecie krzywej popytu w prawo z polozenia (1) do (N), natomiast skutkiem
stosowania reguly realnej jest przesuniecie krzywej popytu do polozenia (R).

W celu wyznaczenia ostatecznego poziomu produktu oraz cen konieczne
byloby uwzglednienie sprzezefi zwrotnych wystepujacych pomiedzy tymi zmien-
nymi a deficytem. Jednak dla celow analizy graficznej zostanie przyjete uprasz-
czajace zalozenie, ze zmiany produktu oraz cen sg znane. Zalozenie to, ktdre
zostanie uchylone w dalszej czeéci pracy, zmienia jedynie pod wzgledem ilo-
$ciowym wnioski dotyczace dzialania stabilizatoréw koniunktury. Nie ma ono
natomiast wplywu na nastepujace wnioski natury jakosciowej:

* Przy stosowaniu reguly ustalonego wzrostu wydatkéw reakcja na negatyw-
ny szok popytowy jest wzrost deficytu, ktory ogranicza sile dzialania po-
czatkowego negatywnego impulsu (pelni rolg automatycznego stabilizatora
koniunktury).

* Opisany efekt zmniejszenia wahan produktu jest silniejszy w przypadku
stosowania reguly ustalonego nominalnego wzrostu wydatkéw niz w przy-
padku reguly ustalonego wzrostu realnego.

Podobne do powyzszych wnioski plyna z analizy reakcji polityki fiskalnej
na pozytywny szok popytowy, przy ktérym zmienna § przyjmuje wartosé § < 0.
Tak samo jak poprzednio zmiany produktu i cen maja ten sam kierunek, czy-
li 8 > 0 — wzrostowi produktu towarzyszy wzrost cen. Zaréwno w przypadku
stosowania reguly nominalnej, jak i reguly realnej efektem jest nadwyzka bu-
dzetowa. Zgodnie z réwnaniem (11) nadwyzka ta jest w przypadku reguly no-
minalnej wyzsza niz w przypadku reguly realnej. Wynika to z faktu, ze wzrost
cen przyczynia sie do dodatkowego wzrostu wydatkéw w przypadku reguly
realnej, natomiast efektu tego nie ma w przypadku reguly nominalnej. Podob-
nie wiec jak poprzednio, obydwie reguly zapewniaja dzialanie automatycz-
nych stabilizatoréw koniunktury, lecz efekt ten jest silniejszy w przypadku re-
guly nominalne;j.

Graficznie skutek pozytywnego szoku popytowego oraz reakcji polityki fi-
skalnej w warunkach wysokiego stopnia wykorzystania mocy produkcyjnych
w przypadku kazdej z regul przedstawiono na rys. 4.

Rozwazmy teraz wspomniane dodatkowe zalozenie o malejacej elastyczno-
$ci cenowej podazy. Jego przyjecie oznacza, ze przy odpowiednio silnym po-
zytywnym szoku gospodarka znajdzie sie w sytuacji, gdy kazdy dodatkowy
wzrost popytu przekladat si¢ bedzie glownie na wzrost cen, a krzywa podazy
stanie sie (prawie) pionowa. W tej sytuacji pozytywny szok popytowy przekia-
da sie wylacznie na wzrost cen, natomiast nie powoduje przyrostu produktu.
Zgodnie z rownaniem (9) w warunkach stosowania reguly realnej deficyt be-
dzie bliski 0 - dochody i wydatki wzrosna w tym samym stopniu, poniewaz
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ich wzrost wynikal bedzie wylacznie ze wzrostu cen. W warunkach stosowa-
nia reguly nominalnej wzrostowi nominalnych dochodéw budzetowych nie be-
dzie towarzyszyl wzrost wydatkéw - budzet odnotuje nadwyzke. W opisanej
sytuacji dzialanie automatycznego stabilizatora koniunktury bedzie wzglednie
nietypowe - nie zmniejszy on wzrostu produktu, natomiast ograniczy efekt po-
pytowego wzrostu cen.

Rys. 4 Reakcja na pozytywny szok popylowy

t
Pl AD As

(1)

n} ™ (®

Zrodlo: opracowanie whasne

W przeciwnej sytuacji, gdy produkt jest bardzo elastyczny wzgledem po-
ziomu cen (krzywa podazy jest plaska), dzialanie automatycznych stabilizato-
row bedzie w przypadkach obydwu regul zblizone. W skrajnej sytuacji, gdy
8 = 0, zachodzi D} = D}.

Polityka fiskalna w warunkach szokéw podazowych

Rozpatrzmy teraz reakcj¢ polityki fiskalnej na pozytywny szok podazowy,
gdy zmienna losowa Eg realizuje si¢ na poziomie & > (. Graficznym odzwier-
ciedleniem jest przesunigcie krzywej zagregowanej podazy AS w prawo (por.
rys. 5) z polozenia (1%) do (1).

Przy poczatkowym braku reakcji polityki fiskalnej, reakcja badanej gospo-
darki jest wzrost produktu (§ przyjmuje wartoé¢ £ > 0) przy réwnoczesnym
spadku cen (6 < 0 poniewaz w warunkach szoku podazowego 6 < 0).

W warunkach stosowania reguly realnej wzrost produktu prowadzi do po-
wstania nadwyzki budzetowej, co z kolei zmniejsza zagregowany popvt, prze-
suwajac krzywa popytu AD w lewo do polozenia (R). Skutkiem dzialania au-
tomatycznego stabilizatora jest wiec w tym wypadku oslabienie pozytywnego
impulsu podazowego przy jednoczesnym poglebieniu spadku cen.

W przypadku stosowania reguly nominalnej sila i kierunek reakcji polity-
ki fiskalnej zalezy od elastycznoéci poziomu cen wzgledem produktu 6. W szcze-
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gélnym przypadku, gdy elastycznosé bedzie réwna - 1, procentowy spadek cen
bedzie taki sam jak wzrost produktu, a zatem produkt nominalny p; Y, nie
ulegnie zmianie. W konsekwencji nie zmienig si¢ réwniez dochody budzeto-
we, a wiec budzet pozostanie w rownowadze i krzywa popytu AD nie ulegnie
przesunieciom w stosunku do poloZenia wyjsciowego (1°).

Rys. 5 Reakcja na pozytywny szok podatowy przy 6 = -1

F“ ASH1TY (]

®) (1) ™)

Zrodio: opracowanie wiasne

Dla wartoéci @ pomiedzy —1 i 0 efektem szoku bedzie nadwyzka budzeto-
wa (por. rownanie (10)), jednak zgodnie z (11) bedzie ona nizsza niz w przy-
padku stosowania reguly realnej. Dla # < -1 reakcja bedzie deficyt budzeto-
wy prowadzacy do przesuniecia krzywej popytu AD w prawo, co w konsekwencji
przyczyni sie do oslabienia poczatkowego spadku cen oraz dalszego wzrostu
produktu.

Z przedstawionej analizy plyna dwa wnioski:

» Skutkiem stosowania reguly ustalonego realnego wzrostu wydatkéw w wa-
runkach pozytywnego szoku podazowego jest nadwyzka budzetowa, ktéra
ogranicza sile dzialania poczatkowego pozytywnego impulsu (pelni role
automatycznego stabilizatora koniunktury). Ponadto stosowanie tej reguly
poglebia spadek cen.

* Stosowanie reguly ustalonego nominalnego wzrostu wydatkéw w warun-
kach pozytywnego szoku podazowego prowadzi do deficytu budzetowego,
lub tez (w zaleznoéci od nachylenia krzywych popytu i pedazy) do nadwyz-
ki mniejszej niz w przypadku stosowania reguly ustalonego wzrostu real-
nego. W szczegélnym przypadku, przy stosowaniu reguly ustalonego nomi-
nalnego wzrostu wydatkéw, wystepujace szoki podazowe nie maja wplywu
na wielko$¢ deficytu.

Jako ostatnie przeanalizujemy reakcje polityki fiskalnej w warunkach ne-
gatywnego szoku podazowego, gdy Es realizuje si¢ na poziomie & < 0. Gra-
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ficznym odzwierciedleniem jest przesuniecie krzywej zagregowanej podazy AS
w lewo (por. rys. 6) z polozenia (17) do (1).

Rys. 6 Reakcja na negatywny szok podatowy przy ¢ = -1

7l 0 ASEY

1um (R’

()

Zrodlo: opracowanie wlasne

W przypadku takiego szoku pierwszy impuls (poczatkowo bez uwzglednie-
nia oddzialywania polityki fiskalnej) powoduje spadek produktu (£ < 0) oraz
wzrost cen (6 > 0). Analogicznie jak w poprzednim przypadku, w warunkach
stosowania reguly realnej konsekwencja bedzie deficyt budzetowy (por. réw-
nanie (9)), ktéry spowoduje wzrost popytu, produktu oraz cen. To, w jakim
stopniu wzrost popytu przelozy sie na wzrost produktu, a w jakim na wzrost
cen, zalezy od nachylenia krzywej podazy. Zbadajmy ponownie konsekwencje
zalozenia, Zze przy wysokim wykorzystaniu mocy produkcyjnych podaz jest
malo elastyczna wzgledem cen. W takiej sytuacji skutkiem wzrostu popytu jest
przede wszystkim wzrost cen, przy niewielkim wzroicie produktu.

Kierunek dzialania polityki fiskalnej w warunkach stosowania reguly no-
minalnej zalezy, podobnie jak w przypadku pozytywnego szoku podazowego,
od elastycznosci popytu wzgledem poziomu cen. W zaleznoéci od tego, czy
jest ona mniejsza czy wieksza od -1, reakcja na szok bedzie powstanie odpo-
wiednio nadwyzki lub deficytu budzetowego (por. réwnanie (10)). W przypad-
ku gdy # = -1 budzet réwniez w warunkach szoku pozostanie w réwnowa-
dze. Jednak nawet jesli powstanie deficyt, to bedzie on mniejszy niz deficyt,
ktéry powstalby w wyniku stosowania reguly realnej (por. réwnanie (11)).

Podsumowujac nalezy stwierdzié, ze w warunkach szokéw podazowych za-
stosowanie reguly nominalnej powaznie ogranicza dzialanie automatycznego
stabilizatora koniunktury w stosunku do sytuacji, gdy stosowana jest regula
realna. Jednoczeénie analiza przedstawionego modelu wskazuje, ze jego dzia-
tanie w warunkach szokéw podazowych ma dwojakie skutki - oslabiajac wa-
hania produktu przyczynia sie on jednocze$nie do zwickszenia wahan cen.
Stosunek tych pozytywnych i negatywnych efekiéw zalezy przede wszystkim

od nachylenia krzywej podazy.
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Przykiad pelnego modelu

Dla zbadania lacznego wplywu opisywanych mechanizméw konieczne jest
otrzymanie postaci zredukowanej modelu, tzn. rozwiazanie go ze wzgledu na
poziom produktu oraz cen w warunkach alternatywnych regut fiskalnych. W tym
celu niezbedne jest przvjecie zalozen dotyczacych postaci analitycznej funkcji
podazy 1 popytu. W omawianym przypadku zdecydowano sie na przyjecie na-
stgpujacych postaci funkcji zagregowanej podazy oraz zagregowanego popytu:

AS: InY=o.+slnp+E, (12)
AD: mv:u,,—dlnp+m%+§,,, (13)

gdzie s > 0 oraz -d < 0 sa elastycznoéciami produkcji wzgledem poziomu
cen, wyznaczonymi odpowiednio przez krzywe podazy i popytu. Parametr m jest
mnoznikiem deficytu budzetowego, méwiacym, jak procentowo zmieni sie ce-
teris paribus popyt globalny przy wzroécie deficytu o 1% PKB. Analogicznie
jak we wczesniejszych rozwazaniach przyjmijmy, e w warunkach braku szo-
kéw (Ep = Es = 0) budzet jest zréwnowazony (D = 0), natomiast produkt oraz
ceny ustalajg sie na poziomie rownowagi Y* oraz p*:

InY'=a+slnp’, (14)
InY'=a,+dInp’. (15)
Odejmujac stronami réwnania (12)-(13) oraz (14)-(15) otrzymujemy:
AS: InY-InY'=s(lnp-Inp)+E., (16)
AD: ln‘t’-ln‘t"=-d{lnp—lnp'}+m%+§ﬁ, (17)
Dochody budzetowe sg dane formulg T = tY. Wydatki, w zaleznosci od sto-

sowanej reguly fiskalnej, s3 réwne G*={Y'lubG*=tY' §.. Deficyt w odniesieniu

do PKB stanu réwnowagi % dany jest wiec wzorami:
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D?R=I(I-%)El(~h1%} (18)

p* P Y\ . . P ¥
_._t(F_?)=t( n m,t,.). (19)

Powyisze przyblizenia sa w tym wypadku stosunkowo dokladne, gdyz od-
chylenia produktu i cen od ich pozioméw réwnowagi sa przewazanie niewiel-
kie — rzedu kilku procent. Podstawiajac (18) do ukladu réownan (16)-(17) i roz-
wigzujac go otrzymujemy nastgpujace przyblizenia procentowych odchylen
produktu oraz cen od (Y, p*) w warunkach reguly realnej:

In(ﬂ):%. In (p'—“)=M (20)

Y v d+s+mst

W warunkach reguly nominalnej, podstawiajac (19) i rozwigzujac ukiad
réwnan (16)-(17) otrzymujemy odpowiednio:

(y&Y _ sE+(d+mt)E p'\_ & (1+mN&
lﬂ(Y')_d+s+ms{+mt' ]"(F)_d+s+mst+mt' e

W przypadku szoku popytowego (Ep # 0, £s = 0) odchylenia produktu oraz
cen w warunkach reguly nominalnej sg mniejsze co do wartoéci bezwzgled-
nych niz w przypadku stosowania reguly realne;:

| |_&

d+s+mst+mt|<jd+s4:mst :

22
d+ s+ mst (&2)

==

k
-:i+5+mst+mtr{

Roinice w dzialaniu obydwu regul staja sie bliskie 0, gdy krzywa podaiy
jest prawie plaska (gdy s — =), czyli w warunkach niskiego wykorzystania czyn-
nikéw wytwérczych.

W przypadku szoku podazowego (Ep = 0, Es # 0) analiza jest bardziej zio-
zona. W ogélnym przypadku dzialanie stabilizacyjne reguly nominalnej w od-
niesieniu do produktu jest stabsze niz reguly realnej. W odniesieniu do pozio-
mu cen sytuacja jest odwrotna: regula nominalna okazuje sie bardziej skuteczna
w ich stabilizacji niz regula realna:

—(1+mt)
= d+s+ms%' (23)

d+m)§ || dE } | —(1+mt&

d+ s+ mst+mt }[d+s+mst I-:i+s+rnst+mt
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Przewaga reguly realnej w stabilizowaniu produkcii staje si¢ jednak mniej-
sza w warunkach wysokiego wykorzystania mocy wytworczych, gdy krzywa
podazy staje si¢ prawie pionowa (gdy s — 0). Jednoczesnie rosnie wiedy prze-
waga reguly nominalnej w zakresie stabilizacji poziomu cen.

Podsumowanie i wnioski

Analize przedstawiona w niniejszej pracy mozna podsumowaé w nastepu-
jacy sposdb:

* W celu lagodzenia wahan koniunktury rzad moze wykorzystywac wydatki
budzetowe w charakterze automatycznego stabilizatora koniunktury. In-
strumentem umozliwiajacym sprawne dzialanie takiego stabilizatora sg re-
guly fiskalne wzrostu wydatkéw. W niniejszym opracowaniu analizowane
sa skutki stosowania dwaoch takich regul. Zgodnie z pierwsza z nich, zwa-
na regula realna, na nominalny wzrost wydatkow skiada sie pewne zalo-
zone realne tempo oraz prognozowane, najbardziej prawdopodobne tem-
po wzrostu cen. Alternatywny wariant reguly wydatkéw (nominalny) badany
w niniejszym opracowaniu zaklada, ze od poczatku ustalone jest zaréwno
tempo realnego wzrostu wydatkéw, jak i dlugookresowe tempo wzrostu
cen. Oznacza to, ze w roku bazowym ustalane sa nominalne wielkosci wy-
datkéw budzetowych w kolejnych latach.

» Analiza pokazuje, ze w warunkach szokéw popytowych regula nominalna
bardziej skutecznie stabilizuje zaréwno poziom produktu, jak i cen. Jej prze-
waga pod tym wzgledem nad regula realng jest tym wigksza, im nizsza jest
elastyczno$é cenowa podazy (im bardziej pionowa jest krzywa podazy).

+ W warunkach szokéw podazowych regula realna okazuje sie bardziej sku-
teczna w stabilizowaniu produktu niz regula nominalna. Odbywa sig to
jednak kosztem wzmocnienia wahan cen - ich odchylenia od poziomu
réwnowagi sa co do warto$ci bezwzglednej wigksze w warunkach stoso-
wania reguly realnej niz w przypadku reguly nominalnej. Stosunek ko-
rzystnych (stabilizacja produktu) oraz niekorzystnych (wzmocnienie wahan
cen) efektéw dzialania automatycznych stabilizatoréw koniunktury zalezy
od elastycznosci cenowej podazy. Jezeli jest ona wysoka, to wystepuje sil-
ny efekt stabilizacji produktu oraz slaby efekt destabilizacji cen - lepsze
wyniki przynosi stosowanie reguly realnej. Z odwrotna sytuacja mamy do
czynienia, gdy elastyczno$é ta jest niska, co moze wystapi¢ np. w warun-
kach wysokiego wykorzystania mocy produkcyjnych. Wtedy lepsze skutki
ma stosowanie reguly nominalnej, ktéra oslabia lub catkowicie znosi dzia-
lanie automatycznych stabilizatoréw wraz z ich niekorzystnym wplywem
na poziom cen.

= Nalezy podkreélié, ze badany model cechuje sie silnymi zalozeniami, kto-
rych podwazenie moze zmieni¢ wiele istotnych wnioskéw plynacych z ana-
lizy. Jedno z kluczowych zalozen méwi, ze wartoéci oczekiwane tempa wzro-
stu realnego produktu oraz cen sg znane ex ante. W praktyce jednak przy
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podejmowaniu decyzji gospodarczych opierad sie mozna jedynie na pro-
gnozach, ktérych jakosé czesto nie jest dostateczna. Przyjecie niewladciwej
oczekiwanej stopy inflacji w warunkach stosowania reguly nominalnej mo-
ze spowodowaé, szczegblnie w dluzszej perspektywie, strukturalny deficyt
badZ nadwyike finanséw publicznych. Wada ta w mniejszym stopniu ob-
ciazona jest regula realna, gdyz jej dlugookresowa stabilnoéé uzalezniona
jest od jakosci prognoz tylko jednego skladnika - realnego tempa wzrostu
gospodarczego.

* Analiza przedstawiona w niniejszym opracowaniu wskazuje, ze regula no-
minalna posiada powazne zalety w stosunku do reguly realnej. Nalezy przy
tyn pamigtac, Ze otrzymane wnioski sa prawdziwe jedynie w warunkach
przedstawionego modelu. Stanowi on z natury rzeczy powazne uproszcze-
nie i moze by¢ traktowany jedynie jako proba scharakteryzowania pew-
nych istotnych, jak si¢ wydaje, aspektéw polityki fiskalnej.
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FISCAL RULES OF EXPENDITURE GROWTH - A NOMINAL
OR REAL APPROACH?

Summary

The aim of this study is to analyse chances for pursuing short-term anticyclical
policy under conditions of fiscal policy rules applied to expenditure growth. Two versions
of expenditure rules are analysed, differing from each other in terms of assumptions
concerning the growth rate of prices. The consequences of applying both versions to
short-term stabilisation of the economy are examined on a basis of a simple AS-AD
model. The analysis indicates that under conditions of demand shocks the nominal
approach to the rise in expenditure has a stronger stabilising effect on both the
product and price levels. Under conditions of supply shocks the real-terms approach
to the rise in expenditure proves more effective for stabilisation of the production
level. This, however, takes place at the expense of more intensive price fluctuations.



