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Niekeynesowskie skutki polityki fiskalnej w krajach strefy euro, ze
szczegOlnym uwzgidnieniem wptywu na proces konwergencji gospodarczej

1. Wprowadzenie

Ostatnie dwie dekady stanowity okresamgch zmian w zakresie postrzegania roli polityki
fiskalnej w polityce gospodarczej. Lata dzietdziesgte mana okréli¢ jako czas
teoretycznego konsensusu, zgodnie z ktorym ¢dara fiskalne powinny by traktowane
gtéwnie jako instrumenty shgce formowaniu podstawrednio- i diugookresowego wzrostu
gospodarczego (Eichenbaum, 1997; s. 236; Balcefd)9, s. 278-289; Balcerzak, 2008, s.
181-204). Na gruncie akademickim ama& byto mowé o odrzuceniu idei antycyklicznej
fiskalnej stabilizacji oraz szybkim rozwoju badadotyczcych maliwosci wysipowania
niekeynesowskich skutkoéw konsolidacji ldetowych (Gavazzi, Pagano, 1990; s. 82-92;
Alesina, Ardagna, 1998, s. 489-545). Procesy teekpadatly s¢ takze na sfey realnej
gospodarki, czego przyktadem modoy¢ przygotowywania krajow europejskich do
wstgpienia do unii walutowej, w ramach ktorych powstallgyty implementowane kryteria
fiskalne z Maastricht. W rezultacie koniec lat 98 Wieku i pierwsze lata obecnego stulecia
byly czasem znagzego ograniczenia poziomu zazimia w Europie. Przegny poziom
dlugu publicznego w przypadku pierwszych jedenastilonkéw strefy euro zostat
ograniczony z warkei rownej 69% PKB w 1995 do 54% PKB w 2007 rokur@tat 2014).

Czas realizowania restrykcyjnej polityki fiskalnejezlednej dla ograniczenia poziomu
dilugu zostat gwattownie przerwany w roku 2008 wmmnadejciem globalnego kryzysu
finansowego oraz jego przeksztatceniemveirecesi globalry. W rezultacie w latach 2009-
2010 wekszas¢ wysokorozwingtych krajow zastosowata ekspansywne zmed fiskalne,
ktorych celem byla stymulacja gospodarki w duchynlesowskim. Doprowadzito to do
powszechnego zwkszenia poziomu diugu publicznego krajow europejskiktory w
diuzszym okresie mie stanowé czynnik ograniczagy procesy wzrostu gospodarczego.

Przecetny poziom diugu publicznego dla jedenastu pierwhzgzionkow strefy euro w



relacji do PKB wzrést z wspomnianych 54% w 20078802% w roku 2013. Warf6 ta dla
wszystkich 27 krajow Unii Europejskiej wzrosta z %% PKB w 2007 do 87,4% PKB w roku
2013.

Tematyka artykutu dotyczy niekeynesowskich skutkimlityki fiskalnej w krajach strefy
euro, ze szczegllnym uwezdhieniem wpltywu tej polityki na proces konwergencji
gospodarczej. W zwrku z podgtym zagadnieniem pierwszym celem przeprowadzonego
badania jest zweryfikowanie, czy w ostatnich dwdekadach w przypadku najwdejszych
gospodarczo krajow strefy euro wysbwaty efekty niekeynesowskie restrykcyjnej polityk
fiskalnej. W przypadku pozytywnej odpowiedzi na tpistawione pytanie postanowiono
zbadd, czy efekty te zgodnie z argumentagjvolennikdéw podeégia podaowego stanowity
istotny bodziec rozwojowy w analizowanych krajaklolejny cel badawczy koncentrujegsi
na rozwaeniu sposobéw przeprowadzenia konsolidacji fiskatnyoraz oddziatywaniu
strategii konsolidacyjnych na wzrost gospodarczZyrgikim okresie.

Poszukuic odpowiedzi na postawione pytania badawcze zastsm procedur
modelowanigi-konwergencji warunkowej dla pierwszych jedenastiorikow strefy euro w
latach 1995-2013. Jako zmiennoddziatupca na $ciezke zréwnowaonego wzrostu
wykorzystano saldo pierwotne biedu pastwa, ktdra pozwala uchwycicharakter polityki
fiskalnej. W przypadku przyfej konwencji analiza procesprkonwergencji warunkowej
pozwala na identyfikaej dtugookresowej tendencji zmian produktu krajowqugy capita
poszczegolnych  krajow, przy jednoczesnej zlmmsci uchwycenia  efektow
niekeynesowskich, ktére mgg by¢ definiowane jako krétkookresowe pozytywne
oddziatywanie restrykcyjnej polityki fiskalnej naozom produktu gospodarki. Dane
wykorzystane podczas analizy pochgdz bazy Eurostatu (2014) oraz raportu Komisji
Europejskiej (European Commission 2013).

Nurt bada nad skutkami konsolidacji fiskalnych, do ktérychlety wiaczy¢ niniejszy
artykut, ma nie tylko zasadnicze znaczenie z pétgpey teorii polityki gospodarczej. Jest
takze istotny w odniesieniu do spotecznej roli ekongatkio nauki podnosizej problematyk
stymulowania rozwoju spotecznego. Aspekt aplikagyjrartykutu, zZwjzany z
wykorzystaniem ekonometrycznego modelowania konermgp p-warunkowej do analizy
mozliwosci wystpienia niekeynesowskich skutkow polityki fiskalnejoze st@ sie podstavy

rekomendacji co do kierunkow prowadzonej politykkalnej.



2. Konsolidacja fiskalna jako zroédio pozytywnego szoku podzowego stymulupcego

proces konwergenciji

Celem odpowiedzialnej polityki fiskalnej jest zap®enie stabilizacji systemu finansow
publicznych pastwa w diugim okresie, co stanowi czynnik wspigrgjrozwoj gospodarczy.
Dzigki ograniczeniu poziomu diugu publicznego, dochodio wzrostu wielkéci
oszczdnaici publicznych, co przektadaegsina nizszy poziom stop procentowych, a tym
samym w¢ksze maliwosci finansowania inwestycji podnagz/ch tempo wzrostu ogolnej
produktywndci czynnikow produkcji. Stanowi to czynnik wspiey@y proces gospodarczej
konwergencji  krajow 0 podobnych szeroko rozumianychiwarunkowaniach
instytucjonalnych. Z kolei z perspektywy politykieynesowskiej, koncentigej st na
krotkim horyzoncie analitycznym, konsolidacje fibla niezlgdne do wejcia nasciezke
odpowiedzialnej polityki fiskalnej wptywajnegatywnie na poziom zagregowanego popytu,
ograniczag tym samym biggce tempo wzrostu gospodarczego. Z drugiej strorspaksje
fiskalne pomimo mziwosci wysiepowania zjawiska wypychania (zob. Balcerzak, Rdgals
2014, s. 80-93), mag dzicki efektom mnanikowym wspiera obecra aktywnagé
gospodarczej i tym samym szynnikiem biegcego wzrostu gospodarczego.

Koniec lat 80 XX wieku wraz z dwiadczeniami Dani z lat 1983-84 oraz Irlandii z lat
1987-89, ktére w obliczu gfby zatamania finanséw publicznych wprowadzity pegy
restrykcyjnych konsolidacji fiskalnych, ukazaty aiwos$é wysgpienia niestandardowych
niekeynesowskich efektow zagmen fiskalnych. W krajach tych wbrew predykcjom
konwencjonalnego modelu keynesowskiego wraz z gastaniem restrykcyjnej polityki
fiskalnej, stanowicej warunek naprawy finansow publicznych, doszto darostu
zagregowanego popytu, a tym samym krotkookresovagirgwy dynamiki PKB (zob.
Gavazzi, Pagano, 1990, s. 82-92). Zdarzenia te czgijgowaly intensywnie rozwijany
program badawczy nad niekeynesowskimi skutkamitydolifiskalnej (zob. Alesina, 2000;
Alesina i inni, 1999; Giavazzi, Pagano, 1995; Grmvainni, 2000; Rzaca 2004a, 2004b).

Modele wskazujce na uwarunkowania i kanaty transmisji fiskalnepvpadzce do
efektdow niekeynesowskich klasyfikowane #ajczsciej na dwie podstawowe grupy.
Pierwsza z nich koncentruje ¢sina stronie popytowej gospodarki, gdzie czynnikiem
pozytywnego szoku popytowego jest reakcja gospbdad®mowych zwizana ze zmian
oczekiwa w warunkach niepewrsoi dotyczcej wysokdci przysztych zdyskontowanych
obcigzen podatkowych (zob. Rogalska, 2012, s. 5-22). Medmarten uwarunkowany jest

wystgpieniem pozytywnego efektu m#jowego zwizanego z oczekiwaniami gospodarstw



domowych, ktére w wyniku implementacji konsolidafigikalnej przewiduj prawdopodob
obnizke przysztych obcizen podatkowych. W rezultacie podmioty maksymalizej swoj
uzytecznac¢ i dazace do wygtadzenia konsumpcji wagu catego swojegaycia $ bardziej
skionne do zwikszenia poziomu bigcej konsumpcji. W sprzyjagych okoliczndciach ten
dodatni bodziec popytowy me przeway¢ nad ujemnym impulsem popytowym zzanym
z ograniczeniem wydatkow gdowych. Maliwosci wystapienia tego efektugszalezne od
szeregu krotko<rednio- i diugookresowych czynnikéw instytucjonathy ktore wptywaj na
relacg gospodarstw domowych zdolnych do maksymalizacjiskonpcji w cagu swojego
zycia do gospodarstw maksymaligoych konsumpej na podstawie poziomu ligcego
dochodu (zob. Alesina, Ardagna, 2009).

Takimi srednimi i dlugookresowymi czynnikamigsnp. stopi@ rozwoju rynkéw
finansowych ograniczggy ptynng¢é mniej zamanych gospodarstw, czy postawy i wzorce
spoteczne wpltyware na postrzeganie konsumpcji oraz osdzania. Z kolei biggcymi
czynnikami oddziatyicymi na oczekiwania gospodarstw domowych mdgc sposob
przeprowadzania konsolidacji fiskalnej oraz jej lakaNV tym kontekcie, aby zw¢kszy
prawdopodobigstwo wystpienia efektow niekeynesowskich zdtienie fiskalne musi ky
na tyle silne, aby gospodarstwa domowe byly przekerze doprowadzi ono do znag=j
dlugookresowej poprawy stanu systemu finanséw pablich i istotnej obrki podatkéw w
przyszigci. Drugim takim czynnikiem mae by wiarygodnd¢ rzadu implementucego
plany sanacyjne. W tym kont@le gospodarstwa domowe mugdzay¢ pewne,ze rzd nie
zmieni swojego pogpowania w wyniku biggcych zdarz#é politycznych i gospodarczych. Z
tego wzgtdu czsto wskazuje gina stan finansow publicznych przed konsoliglgako na
trzeci czynnik, ktéry mge mie istotne znaczenie. W sytuacji bardzo wysokiegoiqrom
zadtwenia, ktore jest bliskie przekroczenia lub przekyocgraniczny poziom diugu
publicznego, brak radykalnych reform fiskalnych waalzi do nieuchronnego podniesienia
poziomu przysztych podatkow. Gospodarstwa doméomiadome sytuacji magpotraktowa
znacacy program konsolidacyjny jako powdd do rewizji s$ebo oczekiwa, przy
jednoczesnym utrzymaniu atmosfery spoteczno-pditg¢ zniechcajgcej raad do wycofania
si¢ z planéw oszagindsciowych (zob. Perotti, 1999, s. 1399-1436).

Druga grupa modeli odnosigstdlo podaowej strony gospodarkiZrédiem pozytywnego
szoku podzowego jest wptyw obrki wydatkédw publicznych na poziom kosztéw oraz
konkurencyjnéci cenowej przedsbiorstw (zob. Rzaca, Cikowicz, 2005, s. 7-10). W
przypadku w¢kszas¢ modeli podaowych decydujcym czynnikiem, ktory mie prowadz

do uruchomienia niekeynesowskiego mechanizmu, jdsimpozycja i Sposob



przeprowadzenia konsolidacji fiskalnej (zob. Rza, Varoudakis, 2007, s. 8; Alesina i inni,
1999; Lane, Perotti, 2001; Alesina, Ardagana, 1$9890-545, 2009). Przyktadowo Alesina
i Perotti (1997, s. 921-939) badali padae konsekwencje konsolidacji fiskalnych dla
gospodarek, ktorych rynki pracy charakteryzowadyzsiacacs rolg zwigzkdw zawodowych.
W przypadku epizodow konsolidacji fiskalnych prampadzonych poprzez podwke
podatkéw dochodowych, ktérej celem byto zkdzenie przychodéw buadtowych,
dochodzito do rosycej presji ptacowej. Ta ostatnia przektadata sa wzrost kosztoéw
przedsgbiorstw wpltywajc negatywnie na poziom ich egizynarodowej konkurencyjsoi.
Stanowito to dodatkowy ujemny szok padavy. Z kolei w przypadku epizodow konsolidacji
realizowanych gtéwnie poprzez obki wydatkéw budetowych dochodzito do pozytywnego
wptywu konsolidacji fiskalnej na poziom kosztéw edsebiorstw. W sytuacji, gdy
zmniejszone wydatki bugtowe wyzaly st z obnizkg ptac pracownikéw sfery budtowej
oraz poziomu jej zatrudnienia, tozezy poziom ptac sfery publicznej oraz mateziveosci
znalezienia zatrudniania poza sektorem prywatnymnizaly pres¢ ptacows w
przedsgbiorstwach, tym samym zgkszapc ich zdolndci inwestycyjne. Zjawisko to
pozytywnie wptywato na produktywsdé firm. Finalnym efektem tego mechanizmu byt
wzrost medzynarodowe)] konkurencyjdoi przedstbiorstw, co przektadalo &i na
wystgpienie krotkookresowych niekeynesowskich skutkowndadidacji fiskalnej (zob.
Alesina, Ardagana, 2009, s. 4). Ocz$ewe mechanizm ten jest bardzo zay i zaley od
szeregu specyficznych charakterystyk danej gospgdakich jak: rola kanatu eksportowego
w kreowaniu wzrostu danego kraju, udziat kosztovacgrw przedsbiorstwach w ich
kosztach globalnych, zakres oddziatywania i temppemoszenia si dodatnich szokow
zwigzanych ze spadkiem kosztow pracy.

Wyciggajagc wnioski z modeli dotyegych potencjalnego wptywu krotkookresowych
dziatar fiskalnych na procesrednio- i dlugookresowej konwergencji gospodaraneyna
stwierdzt, ze polityka gospodarcza fistwa powinna sprzyfapodnoszeniu efektywioi
kanatow transmisji fiskalnej. Oznacza to dziatamieharakterze podawym zmierzajce do
obnizki sztywndci cen na rynkach produktow i zgkiszania efektywngei rynkéw pracy. W
warunkach wystarczagej elastyczngci rynkow produktéw oraz rynkéw pracy omoéwiony
kanat podaowy maze zwkksza& szanse na wysgpienie niekeynesowskich skutkow
konsolidacji. W tej sytuacji gd stopcy wobec konieczriwi uzdrowienia finanséw
publicznych powinien bardziej koncentrofvaic na stronie wydatkowej budtu, ni na
mozliwosciach zwekszania dochoddw poprzez podiky podatkéw (zob. Alesina, Ardagana,

2009). W takiej sytuacji odpowiednio skonstruowanprowadzona restrykcyjna polityka



fiskalna wbrew podégiu keynesowskiemu nie stanowé czynnik sprzyjajcy procesowi
konwergencji gospodarczej.

Mozliwe pozytywne oddziatywanie konsolidacji fiskaliydazugcych na efektywnej
zmianie struktury wydatkow publicznych na diugodaey proces konwergencji ma silne
zakorzenienie teoretyczne w modelach endogeniczmnegostu gospodarczego (zob. Barro i
Sala-i-Martin 1991). W modelach tychesto przyjmuje si klasyfikacp strony dochodowej i
wydatkowe] budetu pastwa na cztery podstawowe kategorie: a) nadmierodatgi
znieksztatcajce (ograniczage) oraz podatki nie znieksztalgeg procesow wzrostu
gospodarczego; b) wydatki produktywne i nieprodukty. Nadmierne podatki
znieksztatcajce lub ograniczage procesy rozwojowe wygiuja wowczas, gdy zniegleaj
podmioty gospodarcze do oszdzania i do inwestowania zaréwno w kapitat fizyczak i
kapitat ludzki, w wyniku czego wplywaj one negatywnie nasciezke wzrostu
zrownowaonego. Zmniejszajtym samym maliwosci szybkiej konwergencji gospodarcze;.
Z kolei wydatki produktywnegsdefiniowane jako takie, ktére mgdpy¢ uwzgkdniane jako
argument w prywatnych funkcjach produkcji podmiotdmkowych, mog wigc pozytywnie
oddziatywa& nasciezke wzrostu (zob. Kneller i inni 1999, s. 173-174).r/ézultacie modele
endogenicznego wzrostu gospodarczego wskazaljzasadné zmiany struktury wydatkow
budzetu pastwa z wydatkow nieproduktywnych na produktywnezanaikania nadmiernego
poziomu opodatkowania. Ma to kluczowe znaczenie afiggniccia maliwie wysokiego
tempa konwergencji gospodarczej krajow zapdnych. Na tej podstawie moa mowe o
wspolnej ptaszczinie teoretycznej odnoseej sk do srednio i dtugookresowej koncepcji
konwergencji warunkowej oraz krotkookresowych mogeldazowych niekeynesowskich
skutkow konsolidaciji fiskalnej.

3. Ekonometryczna analiza procesu konwergencji w wankach odpowiedzialnej

polityki fiskalnej

Dazac do realizacji postawionych celow badawczych praepdzono badanie procesu
konwergencji dla pierwszych 11 krajow Unii Europegs, ktdre utworzyly stref euro. W
analizie zastosowany zostat dynamiczny model panefttia lat 1995-2013, co pozwolito na
identyfikacg procesys-konwergencji warunkowe.

Tematyka zwjzana z konwergencizostata szeroko oméwiona w literaturze. Zagadaieni
dotyczice absolutnej oraz warunkowej-konwergencji, c-konwergencji, konwergencji

klubowej, konwergencji stochastycznej, wykorzyséamnodeli panelowych oraz nadzi



ekonometrii przestrzennej w goizynarodowych badaniach konwergencji poruszoneaiost
w pracach Baumol (1986), Barro i Sala-i-Martin (2992995), Mankiw, Romer i Weil (1992),
Durlauf, Johnson (1995), Quah (1993a, 1993b, 199686b), Bernard i Durlauf (1995),
Islam (1995), Caselli, Esquivel i Lefort (1996),d0s i Karras (1996), Sala-1-Martin (1996a,
1996b), Rey i Montouri (1999), Le Gallo i Ertur (), Bond, Hoeffler i Temple (2001),
Arbia (2006). W przypadku polskich badgaswiecconych procesom konwergencji na
poziomie m¢dzynarodowym i regionalnym naewskazé na prace Trojak i Tokarski (red.)
(2013), Beck i Grodzicki (2014), Kusidet (2013),ot&k (2004), Wojcik (2004), Kliber
(2007), Pietrzak (2012).

Zjawisko absolutnep-konwergencjiswiadczy o tym,ze w dtugim okresie wszystkie
badane kraje g#3 do tego samego poziomu dochodu przypgeajo na mieszkaa. W
okreslonym czasie dochod ten zostanieaggsicty na wspolnejsciezce zrownowaonego
wzrostu. Zagadnienie konwergencji poszerzone zmstat pogcie warunkowej S-
konwergencji, gdzie zaktadacsize kazdy kraj w dtugim okresie zmierza do wlasiejezki
zrownowaonego rozwoju. Poziom dochodu w réwnowadze dizd&go z rozpatrywanych
krajow determinowany jest przez procesy ekonomicaina@rakteryzujce stan gospodarki,
takie jak: stopa inwestycji, tempo przyrostu lugtippoziom wyksztatcenia lud&oi, poziom
technologii czy stopa deprecjacji kapitatu (zob.niday, Romer, Weil, 1992; Levine, Renelt,
1992). W przypadku procesu warunkoyekonwergencji badane kraje mpdazy¢ do tego
samego poziomu dochodu, jednak pod warunkieareda do siebie podobne pod wzdem
zmiennych ekonomicznych determigeych dochdd w stanie réwnowagi.

Hipoteza o0 warunkowejf-konwergencji sprawdzona zostata poprzez estymac]
parametréow dynamicznego modelu panelowego (zola@iall995) okrdonego wzorem 3.
Zgodnie z zatlvonym modelem konwergencji za zmignobjasniam przyjeto poziom PKB
per capita wyraonym w PPS (parytet sity nabywczej) Za zmigobjaniajaca przyjeto saldo
pierwotne budetu pastwa szacowane zgodnie z metodaloomisji Europejskiej, ktére
pozwala na uchwycenie ukierunkowania i oddziatyhadyd.cow fiskalnych.

Yi =B —BiIny, taX,, tn +g

(1)
Vi =Ny /Yia) 2)
Iny, =B, +yIny,, +aX,; +n, +g, (3)

y=0L1-5) (4)



gdziey;, stanowi wektor wartei zmiennej PKB per capity;, jest wektorem wartei stopy
wzrostu PKBper capitg x, ; stanowi wektor rocznych zmian wysako salda pierwotnego
budzetu pastwa, By, f1, a1,y S8 parametrami strukturalnymi modely,; jest wektorem
efektéw indywidualnych modelu panelowego,ea jest wektorem skladnika losowego.
Zmienna objéniajaca X; stanowi potencjaln zmienry determinujca dochod w stanie
rownowagi. Naley podkréli¢, ze model tennie wychwyci wszystkich efektow zmiany
strukturalnej, jaka miata miejsce po wy@eniuswiatowego kryzysu gospodarczego.

Uzyskanie mniejszej od jedfm oceny parametry przy jego statystycznej istotém
(otrzymanie dodatniej oceny paramefi), pozwala na weryfikagjhipotezy o warunkowej
B-konwergencji dla badanych krajéw. Proces konwetfjeniedzy krajami bdzie zachodzit
pod warunkiem,ze wszystkie kraje charakteryzowatye¢ sbeda zblizonym poziomem
zmiennych determinagych dochdd w stanie rownowagi. Inzsza warté¢ oceny parametru
y (im wyzsza warté¢ parametrys;), tym szybszy proces konwergencji. ldentyfikacjagesu
konwergencji warunkowej pozwala odpowiedziea pytanie, jakie zmienne ekonomiczne
determinug mazliwos¢ procesu konwergencji gdzy krajami. Ponadto otrzymana ocena
parametruy pozwala na wyznaczenie przgtaiej, rocznej szyblki konwergencji oraz czasu
potrzebnego na przebycie potowy drogi ¢damy przeaitnym poziomem dochodu
pocztkowego a dochodem w stanie rownowagi (Barro, $Martin, 1995; Ciotek 2004).

Przecetna, roczna szybko konwergencji okrdona jest wzorem:

b=—1In(y) /T, (5)
a czas potrzebny na przebycie potowy drogiedny przecitnym poziomem dochodu

pocztkowego a dochodem w stanie rownowagi wzorem:

T = —1In(2) /In(y), (6)
gdzie T jest liczly lat, dla ktorych liczona jest stopa wzrostu PKB. pizypadku modeli
panelowych, gdzie okres badania wynosi jedenTakwna s¢ 1.

W modelu konwergencji okéeonym rownaniem (1) stopa wzrostu PKB per capiteza
od stopnia restrykcyjrsoi prowadzonej polityki fiskalnej. Uzyskanie dodajn oceny
parametrua; $wiadczy bedzie o dodatnim wptywie konsolidacji fiskalnycregtrykcyjnej
polityki fiskalnej) w dowolnym okresie t na sippvzrostu PKB per capita w tym samym
okresie badania. @lzie to stanowito potwierdzenie mvosci wystpowania efektow
niekeynesowskich polityki fiskalnej w analizowanydtrajach, ktére jednocgeie s

czynnikiem sprzyjajcym procesowi konwergencji warunkowe;j.



Do estymacji parametréw modelu (3) zastosowanyataststemowy estymator UMM
(zob. Blundell, Bond, 1998), ktéry stanowi rozwicie estymatora UMM (uogdlnionej
metody momentdw) dla rownaw pierwszych rénicach (zob. Holtz-Eakin, Newey, Rosen,
1988; Arellano, Bond, 1991; Ahn, Schmidt, 1995k3ldystemowego estymatora UMM jest
estymacja zarOwno rowhaw postaci pierwszych #dic, jak i rOwna na poziomach
zmiennych. Wyniki dwukrokowej estymaciji, przy uwgghieniu asymptotycznych ¢déw
standardowych, zamieszczone zostaty w tabeli 1.

Tabela 1. Wyniki estymacji parametrow modelu warunlowej f-konwergencji

Ocena
Parametr Wartcas¢ p
parametru
y 0,939 ~0,000
a, 0,005 ~0,000
Wartos¢
Testy )
statystyki Wartas¢ p
statystyczne
testu
Sargan Test 10,446 1
AR(1) -2,877 0,004
AR(2) -1,482 0,138

Parametry modelu zostaly oszacowane z wykorzystapi@gram GRETL (wersja 1.9.91).
Zrodio: opracowanie wlasne na podstawie danych zy Earostatu oraz raportow Komisji Europejskiej
(European Commission 2013).

Test Sargana pozwala na testowanie restrykcji nexh@ji identyfikacji (zob. Blundell,
Bond, Windmeijer, 2000). Otrzymana statystyka naiguoie 10,446 wskazuje na brak
podstaw do odrzucenia hipotezy zerowej o zas@ulvgprowadzenia wszystkich warunkow
ortogonalnéci, tacznie z warunkami nadmiernej identyfikowadnob Wskazuje to na
zasadné¢ zastosowania warunkéw ortogonalaiopodczas estymacji i oznacza, wszystkie
instrumenty byty wiéciwe. Zbadano rownieautokorelagj przyrostow sktadnika losowego
&;;. Otrzymano ujemd istotry statystycznie autokorelgcpierwszego r@u oraz nieistotn
statystycznie autokorelacjrzedu drugiego. Swiadczy to o zgodrimi i efektywndci
wykorzystanego systemowego estymatora UMM (zoltaBal1995).

Parametty okazat s statystycznie istotny. Otrzymana ocena paramepaniej jedngci
pozwala na wyliczenie wadoi parametruf; na poziomie 0,061 oraz weryfikac

postawione] hipotezy badawczej o zachodzeniu procesrunkowej p-konwergencji



gospodarczej. Przetna, roczna szybké konwergencji wynosi 6,29%, jednak pod
warunkiem zblkonego ukierunkowania oraz poziomu restrykcygagrowadzonej polityki
fiskalnej dla wszystkich krajéw. Natomiasedni czas potrzebny na przebycie potowy drogi
miedzy przeoitnym poziomem dochodu pagtkowego a dochodem w stanie réwnowagi
wynosi 11 lat.

Parametro; okazat s¢ statystycznie istotny. Oznacza tog zmienna obgaiajaca X
istotnie determinuje zachodzenie procesu konwejgeie badanych 11 krajéw. Dodatnia
ocena parametray, wskazuje na dodatni wptyw stopnia restrykcggigorowadzonej polityki
fiskalnej na stop wzrostu PKB per capita i potwierdza aiwos¢ wyskpowania
niekeynesowskich skutkéw polityki fiskalnej. Naje pametaé, ze uzyskana szybké
konwergencji jest jedynie warunkowa i dopiero ujadrenie prowadzonej polityki fiskalnej
dla wszystkich krajow pozwolitoby na przebieg wskiaggo procesu konwergencji.

Wyniki te s spdjne z badaniami nad wpltywem polityki fiskalnep procesy
dtugookresowego wzrostu gospodarczego w krajach BE& latach 1970-1995 z
uwzgkdnieniem struktury analitycznej modeli endogeniggne/zrostu, ktére wskazywaty na
ujemne konsekwencje nadmiernego poziomu opodatkewawaz nieproduktywnych
wydatkow radowych nasrednio i dlugookresowy wzrost gospodarczy (Knelli@ni 1999, s.
171-190). Tym samym wysokie opodatkowanie i nadmeienieproduktywne wydatki nie
sprzyjaty procesowi konwergenciji.

Zarowno z perspektywy modelowej, jak i w odniesiedo efektywnéci funkcjonowania
strefy euro bardzo waym pytaniem jest, czy w przysim koniecznym wydaje si
ujednolicenie prowadzonej polityki fiskalnej. Pyiaest istotne, poniewgpozwolitoby to na
zachodzenie bardzo silnego procesu konwergenciyn@ ze kwestia ta nie ma waéznie
charakteru akademickiegaoviadczy szeroko zakrojona dyskusja polityczna tgaajw Unii
Europejskiej zapogtkowana przez globalny kryzys finansowy z roku 20086ra
doprowadzita do stworzenia i podpisania przez 2&0kv Unii w marcu 2013 tzw. paktu
fiskalnego. W przypadku negatywnej odpowiedzi natgwione pytanie, przegna szybkéc

konwergencji na poziomie 6,29% rocznie nigdy nistanie osgjgnieta.

4. Jakasciowa analiza konsolidacji fiskalnych

Celem niniejszej c&ci artykutu jest analiza konsolidacji fiskalnychperspektywy ich

keynesowskich i niekeynesowskich skutkow w koktek strategii ich przeprowadzenia.

Bazupc na przedstawionych rozwaniach teoretycznych postawiono rasface pytanie



badawcze. Czy niekeynesowskie z&eienia w badanych krajach bazowaty na strategiach
prowadzacych do zwgkszenia dochoddw budtowych, czy te realizowano je opiergg sk

na redukcji wydatkow bugttowych? Ze wzgldu na ograniczanliczbe wyselekcjonowanych
epizodow dla poszczegolnych krajow przeprowadzonaliza ma charakter jakciowy.
Metodyke te w naturalny sposéb nadg traktowa& jako czynnik ograniczagy mazliwosé
wyciggania wnioskéw. Niemniej taka analiza iedoy¢ zrédtem znacgcych wskazéwek dla
polityki gospodarcze] (zob. Alesina Ardagna, 1998,496-502; Raztca, 2007; Rzfca,
Cizkowicz, 2005).

Zgodnie z podzowymi modelami omoéwionymi w drugiej exi artykutu analiza
konsolidacji fiskalnych powinna koncentroévaie na znaczcych, duych zaciénieniach,
ktore mog by¢ zrodtem wystarczapego bodca fiskalnego zwizanego z istotn zmiary
ukierunkowania polityki fiskalnej. Skupieniegsiytacznie na daych konsolidacjach jest
takze wane z perspektywy zasadiwd wyeliminowania z analizy skutkéw fiskalnych
cyklicznych zmian wywotywanych przez automatyczrabgizatory gospodarki, ktorych
oddziatywanie nie wynika z celowych decyzji w sterdiskalnej. Z tych wzgddéw
przyjmujc definicg znacacego dostosowania fiskalnego zastosowano propoBuifield
(2003, s. 7), zgodnie z ktpistotne dostosowanie fiskalne wystije, gdy saldo pierwotne
budzetu pastwa ulega poprawie wagu roku o co najmniej 2% PKB lubz@lega poprawie
0 co najmniej 3% PKB w ggu dwoch nagpujacych po sobie lat.

Pierwszym etapem analizy byta klasyfikacja epizod@wdwa zbiory, ktére obejmowaty:
a) niekeynesowskie epizody konsolidacji fiskalnygkzie nie dochodzito do ograniczenia
dynamiki realnego PKB pomimo znacego zacignienia; b) epizody konsolidacji, w czasie
ktorych doszto do keynesowskich skutkow agavbgraniczenia bigcej dynamiki PKB. Na
potrzeby klasyfikacji epizodow prayp definick w dwoch wariantach odnagzych s¢ do
okresu referencyjnego. Zgodnie z pierwszym dwutetokresem referencyjnym, wybrany
epizod konsolidacji jest ekspansywny (niekeynesowsldy przecttna dynamika PKB w
czasie epizodu oraz w ngshym roku po wysipieniu epizodu jest wAsza ni przecetna
dynamika potencjalnego PKB w analogicznym czasgadhie z drugim trzyletnim okresem
referencyjnym, wybrany epizod konsolidacji jestkeignesowski, gdy przegha dynamika
PKB w czasie epizodu oraz w dwoch kolejnych latpohlwysgpieniu epizodu jest wagza ni
przecetna dynamika potencjalnego PKB (zob. Purfield, 20033). Powodem zastosowania
powyzszych dwoch wariantow referencyjnych jest probleptywu arbitralngci w doborze

kryteridow definicyjnych na ostateczne wyniki badaioraz potrzeba weryfikacji witawvosci



uzyskanych wynikbw w zaklmosci od zastosowanego kryterium. Wyniki klasyfikacji

epizodéw konsolidacji zawiera tabelh 2

Tabela 2. Klasyfikacja epizodow fiskalnych na podstwie dwdch kryteriéw referencyjnych
Kryterium referencyjne obejmage dwa lata Kryterium referencyjne obejgug trzy lata
Rok Rok
Kraj Niekeynesowskie Keynesowskie Kraj Niekeynesowskie Keynesowskie
konsolidacje konsolidacje konsolidacje konsolidacje
Belgia 2006 Niemcy 1996 Belgia 2006 1996
. 1999-
1999-2000 Wiochy 2007 Niemcy 2011 Niemcy 2000
Niemc i 2006- . 2006-
Yy 2006-2007 Luksemburg 2007 Irlandia 2011 2007
2011 Austria 2013 Hiszpania 2013 Irlandia| 2012
rlandi 2011 Portugalia 2011 Wiochy 1997 Francja 2011
rlandia
2012 Finlandia 2000 1997 Wiochy 2007
_ _ i Luksemburg 2006-
Hiszpania 2013 Francja 2011 2000 Luksemburg2007
Wiochy 1997 - - Holandia 1996 ) 2007
- Austria
1997 - - Austria 1998-1999 2013
Luksembur -
g 2000 . . 1996 pova
Finlandia Portugalia
Holandia 1996 - - 1997-1998 g 2011
) 1998-1999 - - - - Finlandia 2000
Austria
2007 - - - - - -
Portugalia 2006-2007 - - - - -
1996 - - - - - -
Finlandia
1997-1998 - - - - - -

Zrédio: obliczenia wiasne na podstawie danych EatogR014).

Tabela 3 przedstawia fundamentalne dane makroekiomoen dla badanych epizodéw

konsolidacji fiskalnych. Pierwgzrzecz, na jalk nalezy zwrdcé uwag jest fakt, £ na 23

badane epizody tylko w dwoéch przypadkach dla Paitug roku 2011 i Hiszpanii w roku

2013 doszto do spadku realnego produktu, cazao s¢ z problemami gospodarczymi tych
krajow po globalnym kryzysie gospodarczym. Odmosgk do strategii konsolidacyjnych
mozna stwierdzt, ze w przypadku wikszasci badanych epizodow stosowane byly mieszane
plany stabilizacyjne obejmage zarowno podwiki przychodow, jak i obriki wydatkow
catkowitych budetu pastwa. Tylko w przypadku dwdéch epizodéw Belgi w 20@ku i

Finlandii w roku 1996 doszto do wzrostu wydatkéwdbetowych, ktorym towarzyszyt

1'W przypadku dwéch epizodéw w Hiszpanii w roku 2018ustrii w roku 2013 maliwe byto zastosowanie
tylko rocznego okresu referencyjnego ze wdglna brak danych dla lat 2014 i 2015.



odpowiednio w¢kszy wzrost przychodéw. W przypadku czterech eprodvystpowaty
jednoczesne spadki dochodéw oraz spadki wydatkodeebowych. Byly to przypadki
Irlandii w roku 2011, Austrii w latach 1998-1999jnkandii w latach 1997-1998 oraz
Luksemburga w latach 2006-2007.

Tabela 3. Fundamentalne dane makroekonomiczne dla abdanych epizodow konsolidacji
fiskalnych

Hiszp | Fran | Wioc | Wioc | Lukse

Kraje Belgia Niemcy Irandia | 5 hiq cja hy hy | mburg

1999- | 2006- | 201 | 201

Lata 2006 1996 2000 | 2007 | 1 1

2012 | 2013| 20113 1997 2007 199y

Poprawa salda pierwotnego lretl pastwa w trakcie

I
epizodu % PKB 2,6 6,1 33 3,5 34 176 6,2 4, 2 2 2|2 2,6
Roczna procentowa zmiana PKB w czasie epizodu 47 .8 3,05 25| 33 272 0,2 -1,2 2 1, 17 5,9
Roczna procentowa zmiana PKB w rok po epizodzie| 29 1,7 1,5 1,1 0,71 0,2 -0,3] 0 1,4 -1,2 6,5
Ro_czna_procentowa zmiana PKB w dwa lata po 1 1.9 0 51 04| -03 02 15 55 8.4
epizodzie
Rocz_na procentowa zmiana potencjalnego PKB w 17 15 165 14 14 0L -04 Ak 1 1.5 olo ap
czasie epizodu
Roczna procentowa zmiana potencjalnego PKB w rgk 18 14 15 12 14 08 0 1, 1 1, olz 45
po epizodzie
Roczna procentowa zmiana potencjalnego PKB w dwa }
lata po epizodzie 1,6 15 1,4 0,8 1,3 0 1,1 0,9 1,6 0,3 57
Zmlapa dqchodqw calkqwnych biietu paistwa w 08 03 0.25 005 08 -08 05 0, 1P . 1 4
trakcie epizodu liczona jako procent PKB
Zmiana wydatkéw catkowitych budtu paistwa w 03 58 1,45 09| -2 45 3 0,7 22 0.9 0.4

trakcie epizodu liczona jako procent PKB

Lukse | Lukse | Holan | Austri | Aus | Aus | Portu | Portu | Finla | Finlan| Finla

Kraje mburg | mburg | dia a tria | tria | galia | galia | ndia | dia ndia

Lata 2000 22%%67 1996 ]i%%% 2(7)0 Zg 1 22%%67 2011 | 1996 ]i%%g 2000
Zgig:)a:jvllja(yietal?(%piemotnego lietl pastwa w trakcie 26 38 21 36 2.8 2 37 6.1 3 44 5h
Roczna procentowa zmiana PKB w czasie epizodu 84 755 34 3,65 3,7 0,3 1,9 -1, 3,6 5,6 5[3
Roczna procentowa zmiana PKB w rok po epizodzie 25 -0,7 4,3 3,7 1,4 0 -3,2 6,2 3,9 2,3
Roczna procentowa zmiana PKB w dwa lata po a1 56 3.9 0.9 3, 2.9 1.4 5 53 18

epizodzie

Roczna procentowa zmiana potencjalnego PKB w

. X 5,2 3,65 3,3 2,7 2 1,2 0,8% -0,b 2,7 3,65 i
czasie epizodu

Roczna procentowa zmiana potencjalnego PKB w rgk

A . 5 2,3 34 2,7 1,6 0,9 -1,6 3,4 4 3,9
po epizodzie
Roczna procentowa zmiana potencjalnego PKB w dyva 47 0.9 35 24 0.9 0,2 a2 3.9 4 3.4
lata po epizodzie
Zmiana dochod6w catkowitych buetu pastwa w
trakcie epizodu liczona jako procent PKB 1 -0.3 03| -025 1) 04 0.5 34 Ly -105
Zmiana wydatkéw catkowitych budtu pastwa w 16 26 7 005 08 -03 -11 2 05 3l 44,

trakcie epizodu liczona jako procent PKB

Zrodio: obliczenia whasne na podstawie danych Eatost2014) oraz raportu Komisji Europejskiej (Eugap Commission
2013).

Wykres 1 przedstawisrednie roczne zmiany dochodéw i wydatkow catkowitymidzetu
panstwa w badanych krajach dla zbioréw konsolidaciiyppsacych efekty keynesowskie i
niekeynesowskie dla obydwu przgjch w badaniu kryteriow referencyjnych. W przypadk
obydwu Klasyfikacji przeetne podwyki dochodow budetowych byly znacxo nizsze dla
niekeynesowskich konsolidacji, nw przypadku konsolidacji okéenych jako przypadki
keynesowskie. Byto to odpowiednio 0,54% PKB i 0,58%B w relacji do 1,17% PKB i
0,88% PKB. Take w przypadku zmian wydatkow hietu pastwa dla obydwu kryteriéw



referencyjnych zbiory epizodéw keynesowskich chemgikzowaty st wickszymi redukcjami
wydatkow, ni to miato miejsce dla epizodow keynesowskich. Bgyodpowiednio -2,91%
PKB i 2,2,7 % PKB w relacji do -3,44% PKB i -2,02PKB. Wyniki te § koherentne z
wnioskami ptyacymi z wczéniejszych bada dla krajow OECD w latach 1970-2007
przeprowadzonych przez Alesina i Ardagna (2009)z aga spojne z przewidywaniami

omowionych modeli podawych.

Wykres 1. Srednia roczna zmiana dochodéw i wydatkoéw catkowityk budzetu panstwa w
badanych krajach

2,00

1,00

0,00 -

® Zmiana dochodow catkowitych budzetu
panstwa w trakcie epizodu liczona jako
procent PKB

-1,00

m Zmiana wydatkow catkowitych budzetu
panstwa w trakcie epizodu liczona jako
procent PKB

-2,00

-3,00

-3,47

-4,00

Zrodio: obliczenia wlasne na podstawie danych EatagR014).

Jak ju wspomniano ze wzgllu na ograniczenia metodologiczne przeprowadzonej
analizy, zwgzane gtdwnie z ilécig przeanalizowanych epizodéw, viliavoscig wynikdw na
przyjete kryteria decyzyjne oraz miowoscia oddziatywania tzw. przyczyn trzecich, rezultaty
badania natey traktow& jako gtos w debacie dotygze] maliwosci wyskpowania
niekeynesowskich skutkow polityki fiskalne;.

5. Podsumowanie
Ostatnia dekada XX wieku oraz pierwsze latazdiiego stulecia stanowity okres

Znacacego ograniczania wydatkéw biedowych oraz ustabilizowania systemoéw finansow

publicznych w przypadku krajow twageych stre¢ euro. Proces ten zostat gwattownie



przerwany w efekcie pojawieniagsglobalnego kryzysu finansowego w roku 2008, w iezas
ktérego doszio do gwattownego =zkszenia wydatkow bugtowych. Ze wzgldu na
wysoka¢ obecnego zadhenia wiekszasci gospodarek Unii Europejskiej naleoczekiwé,
ze warunkiem przysztego utrzymania satysfakcjecegosrednio- i dlugookresowego tempa
wzrostu gospodarczegedrie skuteczne zrealizowanie zngozch reform fiskalnych.

W tym kontekcie przeprowadzona analiza ekonometryczna dostaogamentow na
rzecz tezy, zgodnie z kihodpowiedzialna polityka fiskalna w przypadku bagamjedenastu
krajow byta czynnikiem istotnie wplywggym na tempo warunkowep-konwergencji.
Analiza ta wskazuje na mlbwos¢ wyskpowania niekeynesowskich skutkéw polityki
fiskalnej w przypadku znageych konsolidacji fiskalnych. Oznacza toz iprocesy
konsolidacji fiskalnych w krajach czionkowskich WnEuropejskiej w warunkach
odpowiedniego przygotowania i przeprowadzania daiganacyjnych, nie mugzstanowd
czynnika ograniczagego krotkookresowe tempo wzrostu gospodarczego.

Pomimo stabéci metodologicznych przeprowadzona analiza jalawa pozwala na
stwierdzenie, 4 w przypadku niekeynesowskich epizodéw konsolidéskalnych, ktorych
wystgpienie mae wspierd tempo wzrostu tate w krotkim okresie, plany reform fiskalnych
opieraly s¢ w wieckszym stopniu na ob#kach wydatkéw bugetowych, nk na podwykach
wptywdw paistwowych. Argument ten powinien yprany pod uwagw trakcie przysztych
planowanych reform fiskalnych w Polsce i pozostatigajach Unii Europejskiej.
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Niekeynesowskie skutki polityki fiskalnej w krajach strefy euro, ze
szczegolnym uwzgidnieniem wptywu na proces konwergencji gospodarczej

Streszczenie
Ostatni kryzys finansowy doprowadzit do zngozch akcji stymulacji fiskalnej w przypadku
wickszasci krajow wysoko rozwingtych, co przetayto sic na istotny wzrost ich zadtania.
Relatywnie wysoki poziom dtugu publicznego wystje w krajach strefy euro oraz szerzej w
krajach Unii Europejskiej. Konieczid redukcji zadhaenia prawdopodobnie zmusi w
przysziagci wiele krajéw Unii do przyjcia znacznie bardziej restrykcyjnej polityki fiske]
w $rednim i dlugim okresie. W tym kontékie przeprowadzone badanie ma na celu
stwierdzenie czy w ostatnich dekadach wpetvaly epizody niekeynesowskich dotowa
fiskalnych w krajach strefy euro.zii odpowied na tak postawione pytanie jest pozytywna,
nalezy stwierdzé, czy niekeynesowskie skutki polityki fiskalnej stavity znacacy czynnik
rozwojowy. Kolejny problem badawczy postawiony wigjszej pracy koncentrujeesna
sposobie przeprowadzenia konsolidacji fiskalnycdzavptywie strategii konsolidacyjnych na
krotkookresowe tempo wzrostu gospodarczego. W anatiastosowano dynamiczny model
panelowy do badania warunkowpikonwergencji. Jako uzupetni@h metod badawcz
wykorzystano analiz jakosciowg znacacych konsolidacji fiskalnych, ze szczegpln
koncentraggj na r@&nicach w sposobie przeprowadzenia zagdeh przynoszacych
niekeynesowskie i keynesowskie skutki. Przeprowadzbadanie dostarcza argumenty na
rzecz tezy o istnieniu kanatow transmisji fiskaJnektore mog prowadzé do
niekeynesowskich skutkow polityki fiskalnej. W tysamym czasie magone stanowd
istotny czynnik warunkowej-konwergencji.

Stowa kluczowe: polityka fiskalna, konsolidacje fiskalne, efektyekeynesowskie, warunkowa
konwergencja, unifikacja polityki fiskalnej



Non-Keynesian effects of fiscal policy in Euro zoneountries with special
consideration of influence on economic convergence

Abstract
Last global financial crisis has led to massivedisstimulation actions in most of developed
countries which resulted in significant increasettwdir public debt. This can be also said
about Eurozone or wider EU economies. This factorsear future will force many EU
countries to adopt much stricter middle and longhtéscal policy that will be necessary for
deleveraging process. In this context the aim efrédsearch is to check whether can one find
non-Keynesian effects of fiscal consolidations urdzone countries in last decade. If the
answer is positive, then could these non-Keynesitatts be significant developing factor in
case of Eurozone countries. The third scientifieqion concentrates on the ways the fiscal
consolidations were implemented and the potemiflience of consolidations strategies on
short term growth. In the research the economdiym@amic panel model based on the concept
of conditional-convergence was applied. As a complementary mejhatitative analysis of
cases of significant contractions was made withcthrecentration on the differences between
expansionary thus non-Keynesian cases and conuahtiBeynesian cases of fiscal
contractions. The research results give some angisnfer existence of fiscal transitions
channels leading to non-Keynesian effects of figedicy, which in the same time can be a
factor of-conditional convergence.

Keywords: fiscal policy, fiscal consolidations, non-Keynesiaeffects, conditional
convergence, unification of fiscal policy



