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1. WPROWADZENIE

Ostatnie dwie dekady stanowity okres waznych zmian w zakresie postrzegania
roli polityki fiskalnej w polityce gospodarczej. Lata dziewigcdziesiate mozna okresli¢
jako czas teoretycznego konsensusu, zgodnie z ktérym narzedzia fiskalne powinny
by¢ traktowane gtownie jako instrumenty stuzace formowaniu podstaw srednio-
i diugookresowego wzrostu gospodarczego (Eichenbaum, 1997, s. 236; Balcerzak,
20009, s. 278-289; Balcerzak, 2008, s. 181-204). Na gruncie akademickim mozna byto
mowi¢ o odrzuceniu idei antycyklicznej fiskalnej stabilizacji oraz szybkim rozwoju
badan dotyczacych mozliwosci wystepowania niekeynesowskich skutkow konsolidacji
budzetowych (Gavazzi, Pagano, 1990, s. 82-92; Alesina, Ardagna, 1998, s. 489-545).
Procesy te przektadaty sie takze na sfere realnej gospodarki, czego przyktadem moga
by¢ przygotowywania krajéw europejskich do wstgpienia do unii walutowej, w ramach
ktorych powstaty i byty implementowane kryteria fiskalne z Maastricht. W rezultacie
koniec lat 90 XX wieku i pierwsze lata obecnego stulecia byty czasem znaczagcego
ograniczenia poziomu zadtuzenia w Europie. Przecietny poziom dtugu publicznego
w przypadku pierwszych jedenastu cztonkéw strefy euro zostat ograniczony z warto-
sci rownej 69% PKB w 1995 do 54% PKB w 2007 roku (Eurostat 2014).

Czas realizowania restrykcyjnej polityki fiskalnej niezbednej dla ograniczenia
poziomu dtugu zostat gwattownie przerwany w roku 2008 wraz z nadejsciem glo-
balnego kryzysu finansowego oraz jego przeksztatceniem sie w recesje globalna.
W rezultacie w latach 2009-2010 wigkszos¢ wysokorozwinigtych krajow zastosowata
ekspansywne bodzce fiskalne, ktorych celem byta stymulacja gospodarki w duchu
keynesowskim. Doprowadzito to do powszechnego zwiekszenia poziomu diugu
publicznego krajoéw europejskich, ktéry w diuzszym okresie moze stanowi¢ czynnik
ograniczajacy procesy wzrostu gospodarczego. Przecietny poziom diugu publicznego

1 Pierwotna wersja artykutu byla prezentowana na 14 konferencji Eurasia Business and Economics
Society w Barcelonie w dniach 23-25 pazdziernika 2014.

Pragniemy podzigkowa¢ dwdm recenzentom za szereg uwag i wskazdwek, ktére przyczynity sie do
znaczacego podniesienia jakosci niniejszego artykutu.
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dla jedenastu pierwszych cztonkdéw strefy euro w relacji do PKB wzro6st z wspomnia-
nych 54% w 2007 do 89,2% w roku 2013. Wartos¢ ta dla wszystkich 27 krajow Unii
Europejskiej wzrosta z 58,9% PKB w 2007 do 87,4% PKB w roku 2013.

Tematyka artykutu dotyczy niekeynesowskich skutkdw polityki fiskalnej w kra-
jach strefy euro, ze szczegblnym uwzglednieniem wptywu tej polityki na proces
konwergencji gospodarczej. W zwigzku z podjetym zagadnieniem pierwszym celem
przeprowadzonego badania jest zweryfikowanie, czy w ostatnich dwoch dekadach
w przypadku najwazniejszych gospodarczo krajow strefy euro wystepowaty efekty
niekeynesowskie restrykcyjnej polityki fiskalnej. W przypadku pozytywnej odpowie-
dzi na tak postawione pytanie postanowiono zbada¢, czy efekty te zgodnie z argu-
mentacja zwolennikdw podejscia podazowego stanowity istotny bodziec rozwojowy
w analizowanych krajach. Kolejny cel badawczy koncentruje si¢ na rozwazeniu
sposobow przeprowadzenia konsolidacji fiskalnych oraz oddziatywaniu strategii kon-
solidacyjnych na wzrost gospodarczy w krotkim okresie.

Poszukujac odpowiedzi na postawione pytania badawcze zastosowano procedure
modelowania B-konwergencji warunkowej dla pierwszych jedenastu cztonkdw strefy
euro w latach 1995-2013. Jako zmienng oddziatujaca na sciezkg zrébwnowazonego
wzrostu wykorzystano saldo pierwotne budzetu panstwa, ktdra pozwala uchwycié¢
charakter polityki fiskalnej. W przypadku przyjetej konwencji analiza procesu f3-kon-
wergencji warunkowej pozwala na identyfikacje dtugookresowej tendencji zmian
produktu krajowego per capita poszczegélnych krajow, przy jednoczesnej mozliwosci
uchwycenia efektow niekeynesowskich, ktére moga by¢ definiowane jako krétkookre-
sowe pozytywne oddziatywanie restrykcyjnej polityki fiskalnej na poziom produktu
gospodarki. Dane wykorzystane podczas analizy pochodza z bazy Eurostatu (2014)
oraz raportu Komisji Europejskiej (European Commission, 2013).

Nurt badan nad skutkami konsolidacji fiskalnych, do ktoérych nalezy wiaczy¢
niniejszy artykut, ma nie tylko zasadnicze znaczenie z perspektywy teorii polityKi
gospodarczej. Jest takze istotny w odniesieniu do spotecznej roli ekonomii jako nauki
podnoszacej problematyke stymulowania rozwoju spotecznego. Aspekt aplikacyjny
artykutu, zwigzany z wykorzystaniem ekonometrycznego modelowania konwergenciji
B-warunkowej do analizy mozliwosci wystapienia niekeynesowskich skutkéw polityki
fiskalnej, moze sta¢ sie podstawg rekomendacji co do kierunkéw prowadzonej polityki
fiskalnej.

2. KONSOLIDACJA FISKALNA JAKO ZRODLO POZYTYWNEGO SZOKU PODAZOWEGO
STYMULUJACEGO PROCES KONWERGENCII

Celem odpowiedzialnej polityki fiskalnej jest zapewnienie stabilizacji systemu
finanséw publicznych panstwa w diugim okresie, co stanowi czynnik wspierajacy
rozwoj gospodarczy. Dzigki ograniczeniu poziomu dtugu publicznego, dochodzi do
wzrostu wielkosci oszczednosci publicznych, co przektada sie na nizszy poziom stop
procentowych, a tym samym wigksze mozliwosci finansowania inwestycji podno-
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szacych tempo wzrostu ogolnej produktywnosci czynnikéw produkcji. Stanowi to
czynnik wspierajacy proces gospodarczej konwergencji krajow o podobnych szeroko
rozumianych uwarunkowaniach instytucjonalnych. Z kolei z perspektywy polityKi
keynesowskiej, koncentrujacej sie na krotkim horyzoncie analitycznym, konsolidacje
fiskalne niezbedne do wejscia na $ciezke odpowiedzialnej polityki fiskalnej wpty-
waja negatywnie na poziom zagregowanego popytu, ograniczaja tym samym biezgce
tempo wzrostu gospodarczego. Z drugiej strony ekspansje fiskalne pomimo mozliwo-
sci wystepowania zjawiska wypychania (zob. Balcerzak, Rogalska, 2014, s. 80-93),
moga dzigki efektom mnoznikowym wspiera¢ obecna aktywnos¢ gospodarcza i tym
samym sg czynnikiem biezacego wzrostu gospodarczego.

Koniec lat 80 XX wieku wraz z doswiadczeniami Dani z lat 1983-84 oraz Irlandii
z lat 1987-89, ktdre w obliczu grozby zatamania finansow publicznych wprowadzity
programy restrykcyjnych konsolidacji fiskalnych, ukazaty mozliwosé wystgpienia
niestandardowych niekeynesowskich efektéw zaciesnien fiskalnych. W krajach tych
wbrew predykcjom konwencjonalnego modelu keynesowskiego wraz z zastosowaniem
restrykcyjnej polityki fiskalnej, stanowiacej warunek naprawy finanséw publicznych,
doszto do wzrostu zagregowanego popytu, a tym samym krétkookresowej poprawy
dynamiki PKB (zob. Gavazzi, Pagano, 1990, s. 82-92). Zdarzenia te zapoczatkowaty
intensywnie rozwijany program badawczy nad niekeynesowskimi skutkami polityKi
fiskalnej (zob. Alesina, 2000; Alesina i inni, 1999; Giavazzi, Pagano, 1995; Giavazzi
i inni, 2000; Rzonca, 2004a, 2004b).

Modele wskazujace na uwarunkowania i kanaty transmisji fiskalnej prowadzace
do efektow niekeynesowskich klasyfikowane sg najczesciej na dwie podstawowe
grupy. Pierwsza z nich koncentruje sie na stronie popytowej gospodarki, gdzie czynni-
kiem pozytywnego szoku popytowego jest reakcja gospodarstw domowych zwigzana
ze zmiang oczekiwan w warunkach niepewnosci dotyczacej wysokosci przysztych
zdyskontowanych obcigzen podatkowych (zob. Rogalska, 2012, s. 5-22). Mechanizm
ten uwarunkowany jest wystapieniem pozytywnego efektu majatkowego zwigzanego
z oczekiwaniami gospodarstw domowych, ktére w wyniku implementacji konsolida-
cji fiskalnej przewiduja prawdopodobng obnizke przysztych obcigzen podatkowych.
W rezultacie podmioty maksymalizujace swoja uzytecznosé¢ i dazace do wygtadze-
nia konsumpcji w ciggu catego swojego zycia sa bardziej sktonne do zwiekszenia
poziomu biezacej konsumpcji. W sprzyjajacych okolicznosciach ten dodatni bodziec
popytowy moze przewazy¢ nad ujemnym impulsem popytowym zwigzanym z ogra-
niczeniem wydatkéw rzadowych. Mozliwosci wystapienia tego efektu sa zalezne od
szeregu krotko-, srednio- i dtugookresowych czynnikéw instytucjonalnych, ktore
wplywaja na relacje gospodarstw domowych zdolnych do maksymalizacji konsumpcji
W ciggu swojego zycia do gospodarstw maksymalizujagcych konsumpcje na podstawie
poziomu biezacego dochodu (zob. Alesina, Ardagna, 2009).

Takimi $rednimi i dtugookresowymi czynnikami sa np. stopien rozwoju rynkéw
finansowych ograniczajacy ptynnos¢ mniej zamoznych gospodarstw, czy postawy
i wzorce spoteczne wptywajace na postrzeganie konsumpcji oraz oszczedzania. Z kolei
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biezacymi czynnikami oddziatujacymi na oczekiwania gospodarstw domowych moga
by¢ sposdb przeprowadzania konsolidacji fiskalnej oraz jej skala. W tym kontekscie,
aby zwiekszy¢ prawdopodobienstwo wystapienia efektéw niekeynesowskich zacie-
snienie fiskalne musi by¢ na tyle silne, aby gospodarstwa domowe byty przekonane,
ze doprowadzi ono do znaczacej diugookresowej poprawy stanu systemu finansow
publicznych i istotnej obnizki podatkéw w przysztosci. Drugim takim czynnikiem
moze by¢ wiarygodnosé rzadu implementujacego plany sanacyjne. W tym kontekscie
gospodarstwa domowe muszg by¢ pewne, ze rzad nie zmieni swojego postepowa-
nia w wyniku biezacych zdarzen politycznych i gospodarczych. Z tego wzgledu
czesto wskazuje sie na stan finanséw publicznych przed konsolidacja jako na trzeci
czynnik, ktory moze miec istotne znaczenie. W sytuacji bardzo wysokiego poziomu
zadtuzenia, ktore jest bliskie przekroczenia lub przekroczy graniczny poziom diugu
publicznego, brak radykalnych reform fiskalnych prowadzi do nieuchronnego pod-
niesienia poziomu przysztych podatkéw. Gospodarstwa domowe $wiadome sytuacji
moga potraktowaé¢ znaczacy program konsolidacyjny jako powod do rewizji swoich
oczekiwan, przy jednoczesnym utrzymaniu atmosfery spoteczno-politycznej znie-
checajacej rzad do wycofania si¢ z plandw oszczgdnosciowych (zob. Perotti, 1999,
s. 1399-1436).

Druga grupa modeli odnosi sie do podazowej strony gospodarki. Zrédtem pozy-
tywnego szoku podazowego jest wptyw obnizki wydatkéw publicznych na poziom
kosztéw oraz konkurencyjnosci cenowej przedsicbiorstw (zob. Rzonca, Cizkowicz,
2005, s. 7-10). W przypadku wiekszos¢ modeli podazowych decydujacym czynni-
kiem, ktéry moze prowadzi¢ do uruchomienia niekeynesowskiego mechanizmu, jest
kompozycja i sposéb przeprowadzenia konsolidacji fiskalnej (zob. Rzonca, Varouda-
kis, 2007, s. 8; Alesina i inni, 1999; Lane, Perotti, 2001; Alesina, Ardagana, 1998,
s. 490-545, 2009). Przyktadowo Alesina i Perotti (1997, s. 921-939) badali podazowe
konsekwencje konsolidacji fiskalnych dla gospodarek, ktorych rynki pracy charak-
teryzowaty si¢ znaczaca rola zwigzkow zawodowych. W przypadku epizodéw kon-
solidacji fiskalnych przeprowadzonych poprzez podwyzke podatkow dochodowych,
ktorej celem bylo zwiekszenie przychodéw budzetowych, dochodzito do rosnacej
presji ptacowej. Ta ostatnia przektadata si¢ na wzrost kosztow przedsiebiorstw wpty-
wajac negatywnie na poziom ich miedzynarodowej konkurencyjnosci. Stanowito to
dodatkowy ujemny szok podazowy. Z kolei w przypadku epizodéw konsolidacji reali-
zowanych gtownie poprzez obnizki wydatkow budzetowych dochodzito do pozytyw-
nego wplywu konsolidacji fiskalnej na poziom kosztéw przedsiebiorstw. W sytuacji,
gdy zmniejszone wydatki budzetowe wiazaty si¢ z obnizka ptac pracownikow sfery
budzetowej oraz poziomu jej zatrudnienia, to nizszy poziom ptac sfery publicznej oraz
mate mozliwosci znalezienia zatrudniania poza sektorem prywatnym obnizaty presje
ptacowa w przedsigbiorstwach, tym samym zwigkszajac ich zdolnosci inwestycyjne.
Zjawisko to pozytywnie wptywato na produktywnosé¢ firm. Finalnym efektem tego
mechanizmu byt wzrost migdzynarodowej konkurencyjnosci przedsigbiorstw, co prze-
ktadato sie na wystgpienie krotkookresowych niekeynesowskich skutkéw konsolidacji
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fiskalnej (zob. Alesina, Ardagana, 2009, s. 4). Oczywiscie mechanizm ten jest bardzo
ztozony i zalezy od szeregu specyficznych charakterystyk danej gospodarki, takich
jak: rola kanatu eksportowego w kreowaniu wzrostu danego kraju, udziat kosztow
pracy w przedsighiorstwach w ich kosztach globalnych, zakres oddziatywania i tempo
przenoszenia sie dodatnich szokdw zwigzanych ze spadkiem kosztéw pracy.

Wyciagajac wnioski z modeli dotyczacych potencjalnego wplywu krétko-
okresowych dziatan fiskalnych na proces srednio- i diugookresowej konwergencji
gospodarczej mozna stwierdzi¢, ze polityka gospodarcza panstwa powinna sprzyjaé
podnoszeniu efektywnosci kanatow transmisji fiskalnej. Oznacza to dziatania o cha-
rakterze podazowym zmierzajace do obnizki sztywnosci cen na rynkach produktéw
i zwiekszania efektywnosci rynkéw pracy. W warunkach wystarczajacej elastycznosci
rynkdw produktéw oraz rynkdw pracy omoéwiony kanat podazowy moze zwigkszaé
szanse na wystapienie niekeynesowskich skutkéw konsolidacji. W tej sytuacji rzad
stojacy wobec koniecznosci uzdrowienia finanséw publicznych powinien bardziej
koncentrowac sie na stronie wydatkowej budzetu, niz na mozliwosciach zwig¢kszania
dochodbéw poprzez podwyzke podatkéw (zob. Alesina, Ardagana, 2009). W takiej
sytuacji odpowiednio skonstruowana i prowadzona restrykcyjna polityka fiskalna
whbrew podejsciu keynesowskiemu moze stanowi¢ czynnik sprzyjajacy procesowi
konwergencji gospodarczej.

Mozliwe pozytywne oddziatywanie konsolidacji fiskalnych bazujacych na efek-
tywnej zmianie struktury wydatkéw publicznych na dtugookresowy proces konwe-
rgencji ma silne zakorzenienie teoretyczne w modelach endogenicznego wzrostu
gospodarczego (zob. Barro, Sala-i-Martin 1991). W modelach tych czesto przyjmuje
sie klasyfikacje strony dochodowej i wydatkowej budzetu panstwa na cztery podsta-
wowe kategorie: a) nadmierne podatki znieksztatcajace (ograniczajace) oraz podatki
nie znieksztatcajace proceséw wzrostu gospodarczego; b) wydatki produktywne
i nieproduktywne. Nadmierne podatki znieksztatcajace lub ograniczajace procesy
rozwojowe wystepuja wowczas, gdy zniechecaja podmioty gospodarcze do oszcze-
dzania i do inwestowania zardwno w kapitat fizyczny jak i kapitat ludzki, w wyniku
czego wplywaja one negatywnie na $ciezke wzrostu zrownowazonego. Zmniejszaja
tym samym mozliwosci szybkiej konwergencji gospodarczej. Z kolei wydatki pro-
duktywne sg definiowane jako takie, ktére moga by¢ uwzgledniane jako argument
w prywatnych funkcjach produkcji podmiotéw rynkowych, moga wiec pozytywnie
oddziatywac¢ na sciezke wzrostu (zob. Kneller i inni 1999, s. 173-174). W rezultacie
modele endogenicznego wzrostu gospodarczego wskazuja na zasadnos¢ zmiany struk-
tury wydatkéw budzetu panstwa z wydatkdéw nieproduktywnych na produktywne oraz
unikania nadmiernego poziomu opodatkowania. Ma to kluczowe znaczenie dla osia-
gniecia mozliwie wysokiego tempa konwergencji gospodarczej krajow zap6znionych.
Na tej podstawie mozna mowi¢ o wspolnej ptaszczyznie teoretycznej odnoszacej Si¢
do srednio i diugookresowej koncepcji konwergencji warunkowej oraz krétkookreso-
wych modeli podazowych niekeynesowskich skutkéw konsolidacji fiskalnej.
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3. EKONOMETRYCZNA ANALIZA PROCESU KONWERGENCJI W WARUNKACH
ODPOWIEDZIALNEJ POLITYKI FISKALNEJ]

Dazac do realizacji postawionych celéw badawczych przeprowadzono badanie
procesu konwergencji dla pierwszych 11 krajow Unii Europejskiej, ktore utworzyty
strefe euro. W analizie zastosowany zostat dynamiczny model panelowy dla lat
1995-2013, co pozwolito na identyfikacje procesu f-konwergencji warunkoweyj.

Tematyka zwigzana z konwergencja zostata szeroko omdwiona w literaturze.
Zagadnienia dotyczace absolutnej oraz warunkowej S-konwergencji, o-konwergenciji,
konwergencji klubowej, konwergencji stochastycznej, wykorzystania modeli panelo-
wych oraz narzedzi ekonometrii przestrzennej w migdzynarodowych badaniach kon-
wergencji poruszone zostaty w pracach Baumol (1986), Barro, Sala-i-Martin (1992,
1995), Mankiw i inni (1992), Durlauf, Johnson (1995), Quah (1993a, 1993b, 19964,
1996b), Bernard, Durlauf (1995), Islam (1995), Caselli i inni (1996), Evans, Karras
(1996), Sala-1-Martin (1996a, 1996b), Rey, Montouri (1999), Le i inni (2000), Bond
i inni (2001), Arbia (2006). W przypadku polskich badan poswigconych procesom
konwergencji na poziomie miedzynarodowym i regionalnym nalezy wskaza¢ na prace
Ciotek (2004), Wajcik (2004), Kliber (2007), Pietrzak (2012), Trojak, Tokarski (red.)
(2013), Kusidet (2013), Beck, Grodzicki (2014).

Zjawisko absolutnej p-konwergencji swiadczy o tym, ze w diugim okresie
wszystkie badane kraje daza do tego samego poziomu dochodu przypadajacego na
mieszkanca. W okreslonym czasie dochdd ten zostanie osiagniety na wspélnej sciezce
zréwnowazonego wzrostu. Zagadnienie konwergencji poszerzone zostato o pojecie
warunkowej f-konwergencji, gdzie zaktada sig, ze kazdy kraj w dtugim okresie zmie-
rza do wiasnej sciezki zrownowazonego rozwoju. Poziom dochodu w réwnowadze dla
kazdego z rozpatrywanych krajow determinowany jest przez procesy ekonomiczne
charakteryzujace stan gospodarki, takie jak: stopa inwestycji, tempo przyrostu ludno-
sci, poziom wyksztatcenia ludnosci, poziom technologii czy stopa deprecjacji kapitatu
(zob. Mankiw i inni, 1992; Levine, Renelt, 1992). W przypadku procesu warunkowej
S-konwergencji badane kraje moga dazy¢ do tego samego poziomu dochodu, jednak
pod warunkiem, ze be¢da do siebie podobne pod wzgledem zmiennych ekonomicznych
determinujacych dochdd w stanie rdwnowagi.

Hipoteza o warunkowej S-konwergencji sprawdzona zostata poprzez estymacje
parametrow dynamicznego modelu panelowego (zob. Baltagi, 1995) okreslonego
wzorem 3. Zgodnie z zatozonym modelem konwergencji za zmienng objasniang
przyjeto poziom PKB per capita wyrazonym w PPS (parytet sity nabywczej). Za
zmienna objasniajaca przyjeto saldo pierwotne budzetu panstwa szacowane zgodnie
z metodologia Komisji Europejskiej, ktore pozwala na uchwycenie ukierunkowania
i oddziatywania bodzcéw fiskalnych:

Yi =B - P lny, + O Xy + M + &, (1)



Niekeynesowskie skutki polityki fiskalnej w krajach strefy Euro, ze szczeg6lnym uwzglednieniem... 395

y:t = In(y, /yit—l)' 2
Iny, =B, +rIny; , + X +n; +&;, (3)
y=~0=-5), (4)

gdzie y;; stanowi wektor wartosci zmiennej PKB per capita, y7; jest wektorem wartosci
stopy wzrostu PKB per capita, Xy j; stanowi wektor rocznych zmian wysokosci salda
pierwotnego budzetu panstwa, Sq,S1,a1,y, S8 parametrami strukturalnymi modelu,
ni: jest wektorem efektow indywidualnych modelu panelowego, a &;; jest wektorem
sktadnika losowego. Zmienna objasniajaca X; stanowi potencjalng zmienng determi-
nujaca dochdd w stanie rownowagi. Nalezy podkresli¢, ze model ten nie wychwyci
wszystkich efektow zmiany strukturalnej, jaka miata miejsce po wystapieniu $wiato-
wego kryzysu gospodarczego.

Uzyskanie mniejszej od jednosci oceny parametru y przy jego statystycznej istot-
nosci (otrzymanie dodatniej oceny parametru f;), pozwala na weryfikacje hipotezy
o warunkowej B-konwergencji dla badanych krajow. Proces konwergencji miedzy
krajami bedzie zachodzit pod warunkiem, ze wszystkie kraje charakteryzowac sie
beda zblizonym poziomem zmiennych determinujacych dochdéd w stanie rownowagi.
Im nizsza wartos¢ oceny parametru y (im wyzsza wartos¢ parametru £;) tym szyb-
szy proces konwergencji. Identyfikacja procesu konwergencji warunkowej pozwala
odpowiedzie¢ na pytanie, jakie zmienne ekonomiczne determinuja mozliwosé¢ pro-
cesu konwergencji miedzy krajami. Ponadto otrzymana ocena parametru y pozwala
na wyznaczenie przecigtnej, rocznej szybkosci konwergencji oraz czasu potrzebnego
na przebycie potowy drogi miedzy przecigtnym poziomem dochodu poczatkowego
a dochodem w stanie réwnowagi (Barro, Sala-i-Martin, 1995; Ciotek, 2004).

Przecietna, roczna szybkos¢ konwergencji okreslona jest wzorem:

b=—-In(y)/T, )

a czas potrzebny na przebycie potowy drogi miedzy przecietnym poziomem dochodu
poczatkowego a dochodem w stanie rownowagi wzorem:

r=-In(2)/In(y), (6)

gdzie T jest liczba lat, dla ktérych liczona jest stopa wzrostu PKB. W przypadku
modeli panelowych, gdzie okres badania wynosi jeden rok, T réwna si¢ 1.

W modelu konwergencji okreslonym rownaniem (1) stopa wzrostu PKB per
capita zalezy od stopnia restrykcyjnosci prowadzonej polityki fiskalnej. Uzyskanie
dodatniej oceny parametru o, $wiadczy¢ bedzie o dodatnim wplywie konsolidacji
fiskalnych (restrykcyjnej polityki fiskalnej) w dowolnym okresie t na stope wzrostu
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PKB per capita w tym samym okresie badania. Bedzie to stanowito potwierdzenie
mozliwosci wystepowania efektow niekeynesowskich polityki fiskalnej w analizowa-
nych krajach, ktére jednoczesnie sa czynnikiem sprzyjajacym procesowi konwergencji
warunkowej.

Do estymacji parametrow modelu (3) zastosowany zostat systemowy estymator
UMM (zob. Blundell, Bond, 1998), ktory stanowi rozwiniecie estymatora UMM
(uogblnionej metody momentéw) dla réwnan w pierwszych roznicach (zob. Holtz-
-Eakin i inni, 1988; Arellano, Bond, 1991; Ahn, Schmidt, 1995). Idea systemowego
estymatora UMM jest estymacja zardwno réwnan w postaci pierwszych rdznic, jak
i rbwnan na poziomach zmiennych. Wyniki dwukrokowej estymacji, przy uwzglednie-
niu asymptotycznych btedéw standardowych, zamieszczone zostaty w tabeli 1.

Tabela 1.
Whyniki estymacji parametrow modelu warunkowej S-konwergencji

Parametr Ocena parametru Wartos¢ p
14 0,939 ~0,000
o 0,005 ~0,000

Testy statystyczne Wartos¢ statystyki testu Wartos¢ p

Sargan Test 10,446 1

AR(1) -2,877 0,004
AR(2) -1,482 0,138

Parametry modelu zostaly oszacowane z wykorzystaniem program GRETL (wersja 1.9.91).

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych z bazy Eurostatu oraz raportow Komisji Europejskiej
European Commission (2013).

Test Sargana pozwala na testowanie restrykcji nadmiernej identyfikacji (zob.
Blundell i inni, 2000). Otrzymana statystyka na poziomie 10,446 wskazuje na brak
podstaw do odrzucenia hipotezy zerowej o zasadnosci wprowadzenia wszystkich
warunkéw ortogonalnosci, tacznie z warunkami nadmiernej identyfikowalnosci.
Wskazuje to na zasadnos¢ zastosowania warunkow ortogonalnosci podczas estymacji
I 0znacza, ze wszystkie instrumenty byty wiasciwe. Zbadano rowniez autokorelacje¢
przyrostow sktadnika losowego &;;. Otrzymano ujemna, istotna statystycznie autoko-
relacje pierwszego rzedu oraz nieistotng statystycznie autokorelacje rzedu drugiego.
Swiadczy to o zgodnosci i efektywnosci wykorzystanego systemowego estymatora
UMM (zob. Baltagi, 1995).

Parametr y okazat sie statystycznie istotny. Otrzymana ocena parametru y ponizej
jednosci pozwala na wyliczenie wartosci parametru 3, na poziomie 0,061 oraz wery-
fikacje postawionej hipotezy badawczej o zachodzeniu procesu warunkowej -kon-
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wergencji gospodarczej. Przecigtna, roczna szybkos¢ konwergencji wynosi 6,29%,
jednak pod warunkiem zblizonego ukierunkowania oraz poziomu restrykcyjnosci pro-
wadzonej polityki fiskalnej dla wszystkich krajow. Natomiast $redni czas potrzebny
na przebycie potowy drogi migdzy przecigtnym poziomem dochodu poczatkowego
a dochodem w stanie réwnowagi wynosi 11 lat.

Parametr a, okazat si¢ statystycznie istotny. Oznacza to, ze zmienna objasniajaca
X; istotnie determinuje zachodzenie procesu konwergencji dla badanych 11 krajow.
Dodatnia ocena parametru a; wskazuje na dodatni wptyw stopnia restrykcyjnosci
prowadzonej polityki fiskalnej na stope wzrostu PKB per capita i potwierdza mozli-
wos¢ wystepowania niekeynesowskich skutkéw polityki fiskalnej. Nalezy pamietac,
ze uzyskana szybkos¢ konwergencji jest jedynie warunkowa i dopiero ujednolicenie
prowadzonej polityki fiskalnej dla wszystkich krajow pozwolitoby na przebieg wska-
zanego procesu konwergencji.

Whyniki te sa spéjne z badaniami nad wptywem polityki fiskalnej na procesy diugo-
okresowego wzrostu gospodarczego w krajach OECD w latach 1970-1995 z uwzgled-
nieniem struktury analitycznej modeli endogenicznego wzrostu, ktore wskazywaty na
ujemne konsekwencje nadmiernego poziomu opodatkowania oraz nieproduktywnych
wydatkow rzadowych na srednio i dtugookresowy wzrost gospodarczy (Kneller i inni,
1999, s. 171-190). Tym samym wysokie opodatkowanie i nadmierne nieproduktywne
wydatki nie sprzyjaty procesowi konwergencji.

Zarowno z perspektywy modelowej, jak i w odniesieniu do efektywnosci funk-
cjonowania strefy euro bardzo waznym pytaniem jest, czy w przysztosci wydaje si¢
koniecznym ujednolicenie prowadzonej polityki fiskalnej. Pytanie jest istotne, ponie-
waz pozwolitoby to na zachodzenie bardzo silnego procesu konwergencji. O tym, ze
kwestia ta nie ma wytacznie charakteru akademickiego swiadczy szeroko zakrojona
dyskusja polityczna trwajaca w Unii Europejskiej zapoczatkowana przez globalny
kryzys finansowy z roku 2008, ktéra doprowadzita do stworzenia i podpisania przez
25 krajow Unii w marcu 2013 tzw. paktu fiskalnego. W przypadku negatywnej odpo-
wiedzi na postawione pytanie, przecietna szybkos¢ konwergencji na poziomie 6,29%
rocznie nigdy nie zostanie osiagnicta.

4. JAKOSCIOWA ANALIZA KONSOLIDACII FISKALNYCH

Celem niniejszej czgsci artykutu jest analiza konsolidacji fiskalnych z perspek-
tywy ich keynesowskich i niekeynesowskich skutkéw w kontekscie strategii ich prze-
prowadzenia. Bazujac na przedstawionych rozwazaniach teoretycznych postawiono
nastepujace pytanie badawcze. Czy niekeynesowskie zaciesnienia w badanych krajach
bazowaty na strategiach prowadzacych do zwiekszenia dochodéw budzetowych, czy
tez realizowano je opierajac si¢ na redukcji wydatkéw budzetowych? Ze wzgledu
na ograniczong liczbe wyselekcjonowanych epizodéw dla poszczegdlnych krajow
przeprowadzona analiza ma charakter jakosciowy. Metodyke te w naturalny sposéb
nalezy traktowac jako czynnik ograniczajacy mozliwos¢ wyciagania wnioskow.
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Niemniej taka analiza moze by¢ zrodtem znaczacych wskazowek dla polityki gospo-
darczej (zob. Alesina, Ardagna, 1998, s. 496-502; Rzonca, 2007; Rzonca, Cizkowicz,
2005).

Zgodnie z podazowymi modelami oméwionymi w drugiej czesci artykutu analiza
konsolidacji fiskalnych powinna koncentrowaé sie na znaczacych, duzych zacie-
$nieniach, ktore moga by¢ zroédtem wystarczajacego bodzca fiskalnego zwigzanego
z istotng zmiang ukierunkowania polityki fiskalnej. Skupienie si¢ wytacznie na duzych
konsolidacjach jest takze wazne z perspektywy zasadnosci wyeliminowania z analizy
skutkow fiskalnych cyklicznych zmian wywotywanych przez automatyczne stabili-
zatory gospodarki, ktérych oddziatywanie nie wynika z celowych decyzji w sferze
fiskalnej. Z tych wzgleddw przyjmujac definicje znaczacego dostosowania fiskalnego
zastosowano propozycje Purfield (2003, s. 7), zgodnie z ktdrg istotne dostosowanie
fiskalne wystepuje, gdy saldo pierwotne budzetu panstwa ulega poprawie w ciagu
roku o co najmniej 2% PKB lub tez ulega poprawie o co najmniej 3% PKB w ciggu
dwach nastepujacych po sobie lat.

Pierwszym etapem analizy byta klasyfikacja epizoddéw na dwa zbiory, ktére
obejmowaty: a) niekeynesowskie epizody konsolidacji fiskalnych, gdzie nie docho-
dzito do ograniczenia dynamiki realnego PKB pomimo znaczacego zaciesnienia; b)
epizody konsolidacji, w czasie ktorych doszto do keynesowskich skutkéw a wiec
ograniczenia biezacej dynamiki PKB. Na potrzeby klasyfikacji epizoddw przyjeto
definicje w dwdch wariantach odnoszacych sie do okresu referencyjnego. Zgodnie
z pierwszym dwuletnim okresem referencyjnym, wybrany epizod konsolidacji jest
ekspansywny (niekeynesowski), gdy przecigtna dynamika PKB w czasie epizodu
oraz w nastepnym roku po wystapieniu epizodu jest wyzsza niz przecietna dynamika
potencjalnego PKB w analogicznym czasie. Zgodnie z drugim trzyletnim okresem
referencyjnym, wybrany epizod konsolidacji jest niekeynesowski, gdy przecigtna
dynamika PKB w czasie epizodu oraz w dwadch kolejnych latach po wystapieniu
epizodu jest wyzsza niz przecigtna dynamika potencjalnego PKB (zob. Purfield, 2003,
s. 8). Powodem zastosowania powyzszych dwdch wariantéw referencyjnych jest pro-
blem wptywu arbitralnosci w doborze kryteriow definicyjnych na ostateczne wyniki
badania oraz potrzeba weryfikacji wrazliwosci uzyskanych wynikdw w zaleznosci
od zastosowanego kryterium. Wyniki klasyfikacji epizodéw konsolidacji zawiera
tabela 22.

2 W przypadku dwoéch epizodéw w Hiszpanii w roku 2013 i Austrii w roku 2013 mozliwe byto
zastosowanie tylko rocznego okresu referencyjnego ze wzglgdu na brak danych dla lat 2014 i 2015.
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Tabela 3 przedstawia fundamentalne dane makroekonomiczne dla badanych epi-
zodow konsolidacji fiskalnych. Pierwszg rzeczg, na jaka nalezy zwroci¢ uwage jest
fakt, iz na 23 badane epizody tylko w dwdch przypadkach dla Portugali w roku 2011
i Hiszpanii w roku 2013 doszto do spadku realnego produktu, co wigzato sie z proble-
mami gospodarczymi tych krajéw po globalnym kryzysie gospodarczym. Odnoszac
sie do strategii konsolidacyjnych mozna stwierdzi¢, ze w przypadku wigkszosci bada-
nych epizodéw stosowane byly mieszane plany stabilizacyjne obejmujace zaréwno
podwyzki przychoddw, jak i obnizki wydatkow catkowitych budzetu panstwa. Tylko
w przypadku dwoch epizodéw Belgi w 2006 roku i Finlandii w roku 1996 doszto do
wzrostu wydatkéw budzetowych, ktérym towarzyszyt odpowiednio wiekszy wzrost
przychodéw. W przypadku czterech epizodéw wystepowaty jednoczesne spadki
dochoddw oraz spadki wydatkow budzetowych. Byty to przypadki Irlandii w roku
2011, Austrii w latach 1998-1999, Finlandii w latach 1997-1998 oraz Luksemburga
w latach 2006—2007.

2,00
1,00 0,88
0,58
0,00 -
Niekeyn kie| Keyne B Zmiana dochodow catkowitych budzetu
konsol konso paristwa w trakcie epizodu liczona jako
i procent PKB
1,00 terium rok
B Zmiana wydatkéw catkowitych budzetu
panstwa w trakcie epizodu liczona jako
procent PKB
-2,00
2,03
-3,00
-3,47

-4,00

Wykres 1. Srednia roczna zmiana dochodéw i wydatkow catkowitych budzetu panstwa w badanych
krajach

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Eurostatu (2014).

Wykres 1 przedstawia srednie roczne zmiany dochoddéw i wydatkéw catkowitych
budzetu panstwa w badanych krajach dla zbioréw konsolidacji przynoszacych efekty
keynesowskie i niekeynesowskie dla obydwu przyjetych w badaniu kryteriow refe-
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rencyjnych. W przypadku obydwu klasyfikacji przeci¢tne podwyzki dochodéw budze-
towych byly znaczaco nizsze dla niekeynesowskich konsolidacji, niz w przypadku
konsolidacji okreslonych jako przypadki keynesowskie. Byto to odpowiednio 0,54%
PKB i 0,58% PKB w relacji do 1,17% PKB i 0,88% PKB. Takze w przypadku zmian
wydatkow budzetu panstwa dla obydwu kryteriow referencyjnych zbiory epizodow
keynesowskich charakteryzowaty sie wiekszymi redukcjami wydatkéw, niz to miato
miejsce dla epizodow keynesowskich. Byty to odpowiednio -2,91% PKB i 2,2,7%
PKB w relacji do -3,44% PKB i -2,02% PKB. Wyniki te sg koherentne z wnio-
skami ptynacymi z wczesniejszych badan dla krajow OECD w latach 1970-2007
przeprowadzonych przez Alesina i Ardagna (2009) oraz sa spdjne z przewidywaniami
omaéwionych modeli podazowych.

Jak juz wspomniano ze wzglgdu na ograniczenia metodologiczne przeprowadzo-
nej analizy, zwigzane gtéwnie z iloscig przeanalizowanych epizoddw, wrazliwoscia
wynikdéw na przyjete kryteria decyzyjne oraz mozliwosciag oddziatywania tzw. przy-
czyn trzecich, rezultaty badania nalezy traktowaé jako gtos w debacie dotyczacej
mozliwosci wystepowania niekeynesowskich skutkéw polityki fiskalnej.

5. PODSUMOWANIE

Ostatnia dekada XX wieku oraz pierwsze lata biezacego stulecia stanowity okres
znaczacego ograniczania wydatkow budzetowych oraz ustabilizowania systemow
finanséw publicznych w przypadku krajow tworzacych strefe euro. Proces ten zostat
gwattownie przerwany w efekcie pojawienia sie globalnego kryzysu finansowego
w roku 2008, w czasie ktérego doszto do gwattownego zwiekszenia wydatkéw budze-
towych. Ze wzgledu na wysokos$¢ obecnego zadtuzenia wigkszosci gospodarek Unii
Europejskiej nalezy oczekiwa¢, ze warunkiem przysztego utrzymania satysfakcjonu-
jacego srednio- i diugookresowego tempa wzrostu gospodarczego bedzie skuteczne
zrealizowanie znaczacych reform fiskalnych.

W tym kontekscie przeprowadzona analiza ekonometryczna dostarcza argumentow
na rzecz tezy, zgodnie z ktdrg odpowiedzialna polityka fiskalna w przypadku bada-
nych jedenastu krajow byta czynnikiem istotnie wplywajacym na tempo warunkowej
-konwergencji. Analiza ta wskazuje na mozliwos¢ wystepowania niekeynesowskich
skutkdw polityki fiskalnej w przypadku znaczacych konsolidacji fiskalnych. Oznacza
to, iz procesy konsolidacji fiskalnych w krajach cztonkowskich Unii Europejskiej
w warunkach odpowiedniego przygotowania i przeprowadzania dziatan sanacyjnych,
nie musza stanowi¢ czynnika ograniczajacego krotkookresowe tempo wzrostu gospo-
darczego.

Pomimo stabosci metodologicznych przeprowadzona analiza jakosciowa pozwala
na stwierdzenie, iz w przypadku niekeynesowskich epizodéw konsolidacji fiskal-
nych, ktérych wystapienie moze wspiera¢ tempo wzrostu takze w krotkim okresie,
plany reform fiskalnych opieraty sie w wigkszym stopniu na obnizkach wydatkéw
budzetowych, niz na podwyzkach wptywow panstwowych. Argument ten powinien



404 Adam P. Balcerzak, Micha/ Bernard Pietrzak, Elzbieta Rogalska

by¢ brany pod uwage w trakcie przysztych planowanych reform fiskalnych w Polsce
i pozostatych krajach Unii Europejskiej.
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— Uniwersytet Miko/faja Kopernika w Toruniu
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NIEKEYNESOWSKIE SKUTKI POLITYKI FISKALNEJ W KRAJACH STREFY EURO,
ZE SZCZEGOLNYM UWZGLEDNIENIEM WPLYWU NA PROCES KONWERGENCI/I
GOSPODARCZEJ

Streszczenie

Ostatni kryzys finansowy doprowadzit do znaczacych akcji stymulacji fiskalnej w przypadku wiek-
szosci krajow wysoko rozwinigtych, co przetozyto si¢ na istotny wzrost ich zadtuzenia. Relatywnie
wysoki poziom dtugu publicznego wystepuje w krajach strefy euro oraz szerzej w krajach Unii Euro-
pejskiej. Koniecznos¢ redukeji zadtuzenia prawdopodobnie zmusi w przysztosci wiele krajow Unii do
przyjecia znacznie bardziej restrykcyjnej polityki fiskalnej w §rednim i dtugim okresie. W tym kontekscie
przeprowadzone badanie ma na celu stwierdzenie czy w ostatnich dekadach wystepowaty epizody niek-
eynesowskich dotowan fiskalnych w krajach strefy euro. Jezeli odpowiedz na tak postawione pytanie jest
pozytywna, nalezy stwierdzi¢, czy niekeynesowskie skutki polityki fiskalnej stanowity znaczacy czynnik
rozwojowy. Kolejny problem badawczy postawiony w niniejszej pracy koncentruje si¢ na sposobie prze-
prowadzenia konsolidacji fiskalnych oraz wptywie strategii konsolidacyjnych na krétkookresowe tempo
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wzrostu gospodarczego. W analizie zastosowano dynamiczny model panelowy do badania warunkowej
B-konwergencji. Jako uzupelniajaca metode badawcza wykorzystano analiz¢ jakosciowa znaczacych
konsolidacji fiskalnych, ze szczeg6lna koncentracja na réznicach w sposobie przeprowadzenia zaciesnien
przynoszacych niekeynesowskie i keynesowskie skutki. Przeprowadzone badanie dostarcza argumenty na
rzecz tezy o istnieniu kanatéw transmisji fiskalnej, ktére moga prowadzi¢ do niekeynesowskich skutkdw
polityki fiskalnej. W tym samym czasie moga one stanowi¢ istotny czynnik warunkowej B-konwergencji.

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

NON-KEYNESIAN EFFECTS OF FISCAL POLICY IN EURO ZONE COUNTRIES
WITH SPECIAL CONSIDERATION OF INFLUENCE ON ECONOMIC CONVERGENCE

Abstract

Last global financial crisis has led to massive fiscal stimulation actions in most of developed coun-
tries which resulted in significant increase of their public debt. This can be also said about Eurozone or
wider EU economies. This factors in near future will force many EU countries to adopt much stricter
middle and long term fiscal policy that will be necessary for deleveraging process. In this context the
aim of the research is to check whether can one find non-Keynesian effects of fiscal consolidations in
Eurozone countries in last decade. If the answer is positive, then could these non-Keynesian effects be
significant developing factor in case of Eurozone countries. The third scientific question concentrates on
the ways the fiscal consolidations were implemented and the potential influence of consolidations strat-
egies on short term growth. In the research the econometric dynamic panel model based on the concept
of conditional B-convergence was applied. As a complementary method qualitative analysis of cases of
significant contractions was made with the concentration on the differences between expansionary thus
non-Keynesian cases and conventional Keynesian cases of fiscal contractions. The research results give
some arguments for existence of fiscal transitions channels leading to non-Keynesian effects of fiscal
policy, which in the same time can be a factor of B-conditional convergence.

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






