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Niekeynesowskie skutki zacies$nienia

polityki fiskalne;j.

Zmodyfikowany model Blancharda. Czes$¢ II*

Andrzej Rzonca

Model Oliviera J. Blancharda (1990), przedstawiony
w I czesci tego artykulu, opublikowanej w poprzednim
numerze ,,Banku i Kredytu”, pokazuje, ze zacie$nienie
polityki fiskalnej stosunkowo rzadko moze prowadzi¢
do niekeynesowskich skutkéw, czyli do zwiekszenia
tacznego popytu. Aby tak sie stalo, stopa fiskalizmu
i diug publiczny musza znajdowac sie na odpowiednio
wysokim poziomie. Wéwczas nawet dalsza podwyzka
podatkéw moze przynie$¢ niekeynesowskie efekty.
Zaleznosci wynikajace z modelu Blancharda nie
stanowia wylacznie teoretycznej ciekawostki. Empi-
rycznego wsparcia przynajmniej gléwnego wniosku
plynacego z modelu, tj. mozliwosci wystapienia nie-
keynesowskich skutkéw przy konsolidacji fiskalnej do-

* Pierwsza czest artykulu opublikowali$my w nr. 10/2004 ,Banku i Kredytu”.

konanej droga podniesienia podatkéw, dostarcza praca
Francesco Giavazziego, Tullio Jappelliego i Marco Pa-
gano (1999).

Z analizy modelu Blancharda, przeprowadzonej
w I czesci artykulu, wynika jednak, ze zaciesnienie po-
lityki fiskalnej poprzez zwiekszenie ciezaréw podatko-
wych wiaze sie z ryzykiem glebszego spadku tacznego
popytu niz wynikatoby z efektu krétkowzrocznosci go-
spodarstw domowych. Jednoczesnie, wyniki wiekszo-
$ci badan empirycznych nad niekeynesowskimi skut-
kami zacie$nienia polityki fiskalnej (zob. np. Alesina
i Perotti, 1996; McDermott i Wescott, 1996; Alesina
i Ardagna, 1998; Alesina, Perotti Tavares, 1998 oraz
Alesina, Ardagna, Perotti i Schiantarelli, 1999) wskazu-
ja, ze wzrost facznego popytu w okresach konsolidacji
finans6w panstwa jest bardziej prawdopodobny, gdy sa
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one réwnowazone nie poprzez podwyzke podatkéw,
a droga cie¢ w wydatkach publicznych.

Ponizej podjeto probe weryfikacji, czy model Blan-
charda uzupetniony o wydatki publiczne jest w stanie
wyjaénic¢ réznice miedzy skutkami skutkach dla taczne-
go popytu przy odmiennych sposobach zacie$niania
polityki fiskalne;j.

Zasadnicza cze$¢ artykulu skiada sie z trzech
punktow.

e W punkcie pierwszym sprawdzono, czy wczesniej-
sze wnioski modelu nie zaleza od jego prostej konstruk-
cji. Uchylono zalozenie, ze trwale zmniejszenie pro-
duktu po przekroczeniu przez stope podatku poziomu
krytycznego jest niezalezne od jej ostatecznej wysoko-
sci. W miejsce tego zalozenia przyjeto, ze rozmiary za-
burzen, a w efekcie spadku produktu sa rosnaca funk-
cja stopy podatku po konsolidacji.

e W punkcie drugim wprowadzono do modelu
trzy kategorie wydatkéw publicznych, tj. wydatki neu-
tralne dla wyboréw dokonywanych przez gospodar-
stwa domowe oraz wydatki odpowiednio: zwiekszajace
i tagodzace negatywne skutki dla poziomu produktu
zaburzen powodowanych przez system podatkowy.
Dokonujac takiej modyfikacji kierowano si¢ wynikami
wielu badan empirycznych (zob. np. Alesina, Perotti
i Tavares, 1998 oraz Alesina, Ardagna, Perotti i Schian-
tarelli, 1999), wedtug ktérych kierunek zmian tacznego
popytu na skutek ograniczenia deficytu fiskalnego zale-
zy od rodzaju redukowanych wydatkéw publicznych.
Zbadano, czy i w jakich warunkach w gospodarce, kt6-
ra spelniataby zalozenia modelu Blancharda, rézne
sposoby zacie$nienia polityki fiskalnej przyniostyby
odmienne skutki dla tacznego popytu.

e W punkcie trzecim opisano przyktad modelu,
ktéry nakazuje upatrywaé zrédel niekeynesowskich
skutkéw zaciesniania polityki fiskalnej nie w oddziaty-
waniu przez nia na poziom niepewnosci, a w bedacych
jej wynikiem wstrzasach podazowych.

W czesci koncowej artykutu zamieszczono gtéwne
wnioski z analizy.

1. Przypadek pogtebiajgcego sie trwatego
spadku produktu przy odwlekaniv konsolidacji

Ponizej uchylono zalozenie, ze trwate zmniejszenie
produktu po przekroczeniu przez stope podatku kry-
tycznego poziomu jest niezalezne od jej ostatecznej wy-
sokosci. W jego miejsce przyjeto, ze rozmiary zaburzen,
a w efekcie spadku produktu sa rosnaca funkcja stopy
podatku po konsolidacji.

Gdyby dilug publiczny przekroczy! poziom kry-
tyczny (u) okreséw wstecz, a produkt dla p6zniej prze-
prowadzanych konsolidacji przyjmowatby wartosci ob-
nizajace sie w czasie — do momentu konsolidacji —
w stalym tempie (k), wéwczas suma spadkéw produk-

tu w kolejnych okresach nastepujacych po konsolidacji
przeprowadzonej w dowolnym przysztym okresie (s),
zdyskontowanych na ten okres, bytaby okreslona naste-
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Wielkos¢ tego lacznego spadku przeliczona na
okres biezacy (zerowy) bylaby réwna:
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Jego warto$¢ oczekiwana przez gospodarstwa do-
mowe wyniostaby:
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Réwnosci (B. 51) i (B. 53) wyprowadza sie w taki sam
sposéb jak wzory (B. 49) i (B. 50) w I czesci artykutu.
Réznica réwnan (B. 51 — dla okresu zerowego) oraz
(B. 53) pokazuje zmiane szeroko pojetego majatku go-
spodarstw domowych, ktéra wystapitaby, gdyby diug
publiczny ustabilizowano w biezacym okresie.
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dodatnia, gdyby dtug publiczny przekroczy! krytyczny
poziom relatywnie niedawno, i ujemna, jesli statoby sie
to wiele okreséw wczesniej.

Przedzial czasu, w ktérym konsolidacja fiskalna
poprzez podwyzszenie podatkéw mogtaby nadal, mi-
mo przekroczenia przez dlug publiczny krytycznego
poziomu, prowadzi¢ do zwiekszenia szeroko pojetego
majatku gospodarstw domowych, bytby tym diuzszy:

— im wieksze byloby prawdopodobienstwo ()
przeprowadzenia konsolidacji finanséw publicznych
w kazdym okresie,

—w im diuzszym horyzoncie czasowym gospodar-
stwa domowe maksymalizowaltyby uzytecznosé (tzn.
im nizsze byloby p),

—im nizszy bylby poziom realnej stopy procentowej,

— im stabiej skala spadku produktu zalezataby od
momentu przeprowadzenia konsolidacji (tzn. im nizsze
bytoby k).

Sita powiazania miedzy skala spadku produktu
a momentem konsolidacji powinna dodatnio zaleze¢
od tempa narastania dtugu publicznego. Im bytoby ono
wyzsze, tym wiekszej podwyzki podatkéw wymagata-
by bowiem stabilizacja dlugu w dowolnym okresie, a to
powodowaloby silniejsze zaburzenia. I odwrotnie: im
wolniej réstby dlug publiczny, tym mniejszy wzrost
opodatkowania bytby konieczny do jego ustabilizowa-
nia, a w efekcie tym stabsze powstatyby zaburzenia.

Uchylenie zatozenia, ze skala zmniejszenia produk-
tu jest niezalezna od ostatecznej wysokosci stopy podat-
ku, nie zmienia (jako$ciowo) wczedniejszych wnioskéw.
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e Ponownie pojawia sie pewien krytyczny mo-
ment, po ktérym stabilizacja dtugu poprzez podwyzke
podatkéw nie jest w stanie zwiekszy¢ prywatnej kon-
sumpcji.

e Nadal skuteczno$¢ tego rodzaju konsolidacji
w pobudzaniu konsumpcji gospodarstw domowych do-
datnio zalezy od wysokosci podatkéw w poprzedzaja-
cym ja okresie.

e Diug publiczny wciaz nie moze narasta¢ w zbyt
szybkim tempie, jezeli konsolidacja przeprowadzona
w biezacym okresie ma zwigkszy¢ szeroko pojety maja-
tek gospodarstw domowych.

W dalszej czesci artykutu powrécono do wyjsciowej,
prostszej postaci produktu jako funkcji stopy podatku.

2. Wprowadzenie wydatkéw publicznych
do modelu

2.1. Zatozenia

Sposobem poszerzenia analizy o skutki konsolidacji fi-
nansoéw panstwa poprzez redukcje wydatkéw publicz-
nych, ktéry minimalizowalby liczbe koniecznych do-
datkowych przeksztalcen, jest jednoczesne wprowa-
dzenie do modelu podatkéw ryczattowych.

W analizie ponizej przyjeto nastepujace zalozenia.

* Niezerowa stopa podatku dochodowego oznacza,
ze dochody panstwa z podatku ryczattowego osiagnety
maksymalny poziom. Jest to zalozenie uzasadnione, je-
zeli wezmie sie pod uwage, ze podatki ryczattowe nie
powoduja zaburzen charakterystycznych dla podatkéw
dochodowych. W rezultacie, te drugie powinny by¢
wprowadzane dopiero wtedy, gdy mozliwoéci pozyska-
nia $rodkéw przez panstwo z tych pierwszych zostana
wyczerpane.

e Jedyna forma konsolidacji finanséw publicz-
nych, ktérej oczekuja gospodarstwa domowe, jest
podwyzka podatkéw. Ewentualna redukcja wydat-
kéw, zapewniajaca stabilizacje diugu publicznego,
stanowi dla nich pelne zaskoczenie. Jednoczesnie, je-
zeli juz wystapi, jest postrzegana jako trwata. Zwa-
zywszy na dynamike wydatkéw publicznych we
wspodlczesnej historii, przynajmniej pierwsza czes¢
tego zatozenia wydaje sie nie odbiega¢ od rzeczywi-
stosci. Nalezy jednoczesnie podkresli¢, ze gdyby na-
wet gospodarstwa domowe przyporzadkowywaly nie-
zerowe prawdopodobienstwo zré6wnowazeniu finan-
sow publicznych poprzez ciecia w wydatkach pan-
stwa, nie mialoby to wplywu na wynikajaca z mode-
lu ewentualna ré6znice skutkéw dla tacznego popytu,
wywolywanych przez konsolidacje, odpowiednio,
podatkowa oraz wydatkowa. Oddzialywaloby nato-
miast na prawdopodobienstwo wystapienia niekey-
nesowskich efektow przy zaciesnieniu polityki fiskal-
nej. Wyjasnienie tego ostatniego twierdzenia zostato
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przedstawione w punkcie poswieconym efektowi ma-
jatkowemu.

e Wydatki publiczne nie wchodza do funkcji uzy-
tecznosci gospodarstw domowych. Panstwo dostarcza
dobra, ktére w przeciwnym wypadku nie bytyby naby-
wane przez sektor prywatny.

Uwzglednienie wydatkéw publicznych i podat-
koéw ryczattowych w modelu przeksztalca dynamiczne
réwnanie ograniczenia budzetowego rzadu (B. 10) do
nastepujacej postaci:

b gy -Q +G=(b+G)~(qy+Q,)  (B.56)

dt
gdzie:

Q, — dochody z podatkéw ryczattowych,

G — wydatki publiczne.

Moéwi ono, ze przyrost dtugu publicznego w do-
wolnym okresie jest rowny réznicy miedzy wydatkami
publicznymi a dochodami podatkowymi. Réwnanie to
mozna byloby dodatkowo rozbudowaé, dzielac wydat-
ki publiczne na trzy rodzaje: neutralne wzgledem decy-
zji ekonomicznych podejmowanych przez gospodar-
stwa domowe, tagodzace negatywne skutki dla pozio-
mu produktu zaburzen powodowanych przez podatek
dochodowy (np. niektére wydatki kapitalowe) oraz
wzmacniajace je (np. niektére wydatki socjalne). Wéw-
czas T nie byloby stopa podatku dochodowego sensu
stricto, powodujaca trwatly spadek produktu, a stanowi-
toby miare netto zaburzen, ktére potencjalnie moga by¢
powodowane przez finanse publiczne.

Ponizsza analiza skupia sie na skutkach konsolida-
cji droga cie¢ w pierwszej z wymienionych kategorii
wydatkéw publicznych. W tych miejscach, w ktérych
wnioski dla pozostatych rodzajéw wydatkéw bylyby
inne, zostalo to wyraznie zaznaczone.

Z réwnania (B. 56) wynika, ze przypadek poddany
badaniu w I czesci artykutu mial szczeg6lny charakter:
wydatki publiczne na inne cele niz koszty obstugi dtu-
gu publicznego byly w catosci pokrywane przez docho-
dy z podatkéw ryczattowych.

G=Q, (B. 57)

Ten przypadek stanowi punkt wyjécia w niniejszej
analizie. Pozwala on na duza oszczedno$¢ zapisu. Prze-
konuje o tym chociazby nastepujacy przyktad.

Zmiana postaci dynamicznego réwnania ograni-
czenia budzetowego pociaga za soba zmiany w trzech
innych réwnaniach.

e Po pierwsze, zmienia sie r6wnanie pokazujace
poziom dlugu publicznego w dowolnym punkcie czasu
w zaleznosci od diugu w biezacym okresie.

(B. 58)
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Inna posta¢ réwnania (B. 58) niz (B. 36) wynika

z 16znicy w formie catki szczegélnej. W réwnaniu
(B.58) jest ona zadana wzorem:

p =W+ =G

’ r

(B. 58a)

Wyznacza sie ja podobnie jak wprowadzona do
réwnania (B. 36). Najprostsza droga jest rozpatrzenie
przypadku statosci dtugu publicznego w dynamicznym
réwnaniu ograniczenia budzetowego. Przy tym warun-
ku upraszcza sie ono do nastepujacej postaci.

0=1b-qy-Q,+G (B. 58b)
Catka za$ przyjmuje forme:
p =*Q -G (B. 58¢)
? r

Zmiana catki szczegélnej powoduje zmiany w roz-
wiazaniu ogélnym (zob. wzoér B. 58d) i wartosci statej
N,, spelniajacej warunek, zgodnie z ktérym wielkoéc
dtugu publicznego w biezacym okresie (tj. zerowym)
wynosi by (zob. réwnanie B. 58e).

b=b, +h = Ne'+ W R=C
r

(B. 58d)
by=Ne?+ DA =C_y *Q-C _
r r
=p, - W*Q=C
r (B. 58e)
gdzie:

N, — dowolna stata.

¢ Po drugie, zmienia sig¢ réwnanie dlugu w bieza-
cym okresie jako funkcji stopy podatkowej g* zapew-
niajacej jego stabilizacje.

b, = q*y+Q, -Gy (B. 59)

r

Wzér (B. 59) zostal wyprowadzony w taki sam spo-
s6b jak réwnosé¢ (B. 41) w artykule opublikowanym
w poprzednim numerze ,Banku i Kredytu”.

e Po trzecie, trzeba zmodyfikowaé¢ réwnanie kry-
tycznego poziomu diugu publicznego (B) jako funkcji T.

B=Ty+Qa_GO
r

(B. 60)

Wzér (B. 60) otrzymano po wykonaniu identycz-
nych przeksztatcen jak przy wyprowadzaniu réwnosci
(B. 42) w I czesci artykutu.

Wszystkie te wielkosci przyjmuja jednak doktadnie te
sama warto$¢ co w I czesci artykutu, dopoki wydatki publicz-
ne sa rtéwne dochodom panstwa z podatku ryczattowego.

bzgjo_qy+€a_comrl+qy+€a_c =

(B. 58a)
O _wba 4y
SRS



(B. 59a)
p=v*Q, -G, _Ty
r r (B. 60a)
gdzie:
G=Q,

2.2. Efekt majgtkowy

Jezeli dtug publiczny w biezacym okresie (by) znajduje
sie ponizej poziomu (B), przy ktérym zahamowanie je-
go dalszego narastania w warunkach braku zmian
w wydatkach publicznych wymagatoby podniesienia
stopy podatkéw (qy) powyzej wartosci krytycznej (T),
powodujacej trwate obnizenie produktu, to réwnowa-
zenie finanséw publicznych poprzez redukcje wydat-
kéw publicznych powoduje zwiekszenie szeroko poje-
tego majatku gospodarstw domowych o taka sama war-
toé¢ jak konsolidacja poprzez podwyzke podatkéw.

ad
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(B. 61)

Czas v, dzielacy biezacy okres od momentu, w kté-
rym przy aktualnej stopie podatku (gq) dtug publiczny
wzroénie z obecnego poziomu (by) do poziomu krytycz-
nego, jest po wprowadzeniu do modelu wydatkéw pu-
blicznych i podatku ryczattowego jest zadany nastepu-
jacym wzorem:

] +Q -G, 0O
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-t 28
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(B. 62)

Przy wyprowadzaniu réwnania (B. 62) skorzystano
z réwnan (B. 58), (B. 59) i (B. 60); dokonano tych sa-
mych przeksztalcenn co przy wyprowadzaniu réwnan
(B. 39) i (B. 43) w I czesci artykutu.

Przy obu rodzajach konsolidacji, tzn. zar6wno po-
datkowej, jak i wydatkowej, dzieki ustabilizowaniu
dtugu publicznego w biezacym okresie gospodarstwa
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domowe uzyskuja pewnos¢, ze stopa podatku nie wzro-
$nie w przysztoéci do poziomu powodujacego zaburze-
nia i — w efekcie — nie nastapi trwaty spadek produktu.
Whiosek ten dotyczy konsolidacji finanséw publicznych
droga redukcji w dowolnej kategorii wydatkdw panstwa,
tzn. nie zalezy od potencjalnego wplywu wydatkéw na
wybory ekonomiczne gospodarstw domowych.

Z konsolidacja finanséw publicznych droga ciec¢
w wydatkach publicznych, odpowiednio: neutralnych
dla wyboréw ekonomicznych gospodarstw domowych
lub wzmacniajacych negatywne skutki dla poziomu
produktu zaburzen powodowanych przez podatek do-
chodowy, wiaze sie dodatni efekt majatkowy réwniez
wtedy, gdy diug publiczny w biezacym okresie znajdu-
je sie powyzej wartosci krytycznej. Wielkosé¢ tego efek-
tu jest okreslona nastepujacym wzorem:

0 o
5
Ah(0) - E(PV(Ah(s)) = 0— @ﬁj(o—j@:
r+p)r+p+9o
ad (B. 63)

- r+pir+p+6

Odjemna w réznicy po lewej stronie réwnosci (B. 63)
jest zerowa, bo zacies$nienie polityki fiskalnej poprzez
ograniczenie wydatkéw publicznych, odpowiednio:
neutralnych dla wyboréw ekonomicznych gospodarstw
domowych lub wzmacniajacych negatywne skutki dla
poziomu produktu zaburzen powodowanych przez po-
datek dochodowy, zapobiega spadkowi diugookresowe-
go poziomu produktu, a w efekcie faktycznego facznego
strumienia dochodu gospodarstw domowych, okreslaja-
cego ich mozliwosci konsumpcji. Nie dochodzi do
wstrzasu, ktory trwale obnizytby poziom produktu, a go-
spodarstwa zyskuja pewnos¢, ze do takiego wstrzasu nie
dojdzie réwniez w przyszlosci. Wielkos¢ odjemnika,
czyli warto$¢ spadku produktu oczekiwana przez gospo-
darstwa domowe przy konsolidacji fiskalnej po przekro-
czeniu przez dlug publiczny wartosci krytycznej zostata
zaczerpnieta z I czeéci artykutu (zob. wzér B. 50).

Efekt majatkowy cie¢ w wydatkach, odpowiednio:
neutralnych dla wyboréw ekonomicznych gospodarstw
domowych lub wzmacniajacych negatywne skutki dla
poziomu produktu zaburzen powodowanych przez po-
datek dochodowy, jest silniejszy, niz gdyby diug pu-
bliczny znajdowatl sie ponizej wartosci krytycznej (por.
wzory B. 63 i B. 61). Przy dtugu ponizej poziomu kry-
tycznego gospodarstwa domowe moglyby oczekiwac,
Ze jego narastanie zostanie zatrzymane, zanim jeszcze
stanie sie konieczne — przy braku zmian w wydatkach
publicznych — podniesienie podatkéw o skali powodu-
jacej trwale obnizenie produktu. Gdy dlug publiczny
przekracza warto$¢ krytyczna, podwyzka podatkéw,
skutkujaca diugookresowymi kosztami, musi by¢ po-
strzegana przez nie jako nieuchronna.

W przypadku cie¢ w wydatkach tagodzacych nega-
tywne skutki dla poziomu produktu zaburzen powodo-
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wanych przez system podatkowy efekt majatkowy po
przekroczeniu przez diug publiczny wartosci krytycz-
nej bytby taki sam jak w przypadku podwyzki podat-
kéw, czyli ujemny i zadany r6znica wyrazen po prawej
stronie r6wnan (B. 49) i (B. 50).

g

Ah(s) - E(PV(Ah(s))) = - (—) -
r +p
0 ad D_ o (B. 63a)

Hlrearepedd [rep+d)

Konsolidacja, polegajaca na ograniczeniu wydat-

kow tagodzacych negatywne skutki dla poziomu pro-
duktu zaburzen powodowanych przez system podatko-
wy, oznaczalaby przekroczenie wartosci krytycznej
przez miare netto zaburzen wywolywanych tacznie
przez wszystkie wielkosci fiskalne. Skutkowataby
wiec, podobnie jak podwyzka podatkéw, natychmia-
stowym trwalym obniZeniem poziomu produktu. Za-
wiedzione zostatyby rachuby gospodarstw domowych,
ze jeszcze przez pewien czas uda sie odwlekaé¢ ponie-
sienie kosztéw nadmiernego zadtuzania sie panstwa.

Efekt majatkowy przy konsolidacji fiskalnej mogtby
by¢ jeszcze silniejszy od okreslonego wzorem (B. 63).
Aby tak sie stalo, musialyby zosta¢ speinione tacznie
trzy warunki.

e Po pierwsze, stopa podatku w biezacym okresie
musiataby znajdowac sie na poziomie, przy ktérym fi-
nanse publiczne powoduja zaburzenia skutkujace trwa-
tym obnizeniem produktu.

e Po drugie, konsolidacja powinna zosta¢ prze-
prowadzona poprzez ciecia wydatkéw publicznych
wzmacniajacych negatywne skutki dla poziomu pro-
duktu znieksztalcen wywolanych przez system po-
datkowy.

e Po trzecie, dokonane ciecia musiatyby by¢ wy-
starczajace do sprowadzenia miary netto zaburzen po-
wodowanych przez finanse publiczne ponizej wartosci
krytyczne;j.

Efekt majatkowy bylby wéwczas zadany nastepu-
jacym wzorem:

- w f »
ARO) = [((y, = (. - 0))e Pdt = crIe"”I”mdt =- 9 gt =

0 0 r+p =0

2

06 ol 0o b o o

= ~lim PP i o P 0 4 _
tao E+p H t-0 g+p r+p r+p
(B. 63b)

Efekt majatkowy, okreslony przez wzoér (B. 63b),
pokrywa sie z faktyczna taczna zmiana produktu, spo-
wodowang zréwnowazeniem finanséw publicznych.
Zostala ona wyznaczona w taki sam sposdb jak ta, kt6-
ra zadaje r6wnosc (B. 49) w I czesci artykutu. We wzo-
rze (B. 63b) od faktycznej tacznej zmiany produktu od-
jeto, podobnie jak we wzorach (B. 63) i (B. 63a), wartos¢

tej zmiany, oczekiwana przez gospodarstwa domowe,
ale w tym przypadku byta ona zerowa. Po spadku pro-
duktu, wywotanym przekroczeniem wartosci krytycz-
nej przez miare netto znieksztalcen powodowanych
przez finanse publiczne, dalsze podnoszenie podatkéw
— jedyny rodzaj dzialan przywracajacych réwnowage,
ktérego gospodarstwa domowe mogtyby zgodnie z zato-
zeniami oczekiwaé — nie skutkowatby zadnymi dodat-
kowymi kosztami.

Gdyby gospodarstwa domowe nie wykluczaly
mozliwosci ograniczenia wydatkéw publicznych przez
rzad, wowczas efekt majatkowy przy konsolidacji fi-
skalnej po przekroczeniu poziomu krytycznego przez
dtug publiczny przyjatby wartosci stabiej dodatnie, niz
wynikatoby to ze wzoréw (B. 63) i (B. 63b), oraz war-
toé¢ mocniej ujemna od zadanej wzorem (B. 63a).
Mniejsza niespodzianka byloby utrzymanie albo nawet
podniesienie dlugofalowego poziomu produktu przy
redukcji wydatkéw, odpowiednio: neutralnych dla wy-
boréw ekonomicznych gospodarstw domowych lub
wzmacniajacych negatywne skutki dla poziomu pro-
duktu znieksztatcenn powodowanych przez podatek do-
chodowy. Z kolei wiekszym zaskoczeniem bytaby ska-
la spadku produktu przy konsolidacji poprzez podwyz-
ke podatkéw lub droga cie¢ w wydatkach, tagodzacych
ujemny wplyw na poziom produktu znieksztalcen, kt6-
rych zrédlem jest podatek dochodowy.

2.3. Efekt spadku tgcznych ciezaréw podatkowych

Wzrost konsumpcji gospodarstw domowych spowodo-
wany efektem majatkowym jest w przypadku konsoli-
dacji przez ciecia w wydatkach publicznych wzmac-
niany spadkiem facznych ciezar6w podatkowych.

W nieskoniczonym horyzoncie wszystkie wydatki
rzadu musza mie¢ pokrycie w jego dochodach, czyli po-
datkach. Stad dowolna trwata redukcja wydatkéw pu-
blicznych jest réwnoznaczna z takim samym spadkiem
tacznych ciezar6w podatkowych. Wielkos¢ tego spadku
zdyskontowana na okres biezacy okresla nastepujace
réwnanie (zob. réwnanie B. 44 w I czesci artykutu).

0 r+p
B. 64
__Thy+Gy-qy-Q, _ _1by—qy ( )

r+p r+p

Zastapienie w réwnaniu (B. 64) zmiany wydatkéw
publicznych réznica — ze znakiem przeciwnym — miedzy
kosztami obstugi dtugu a wpltywami z podatku dochodo-
wego wynika z przyjecia zalozenia, ze wydatki zostaty
zredukowane w stopniu pozwalajacym zlikwidowa¢ de-
ficyt. Jednoczesnie przed konsolidacja byly w petni po-
krywane dochodami z podatku ryczattowego, a wiec wy-
taczne zrédlo deficytu stanowily koszty obstugi dlugu
przekraczajace wplywy z podatku dochodowego.



Jezeli horyzont, w ktérym gospodarstwa domowe
maksymalizuja uzytecznoé¢, jest ograniczony, wéw-
czas przed redukcja wydatkéw publicznych mogty
oczekiwad, ze uda im sie unikna¢ przynajmniej czesci
ciezaru splaty dtugu zaciaganego przez panstwo na sfi-
nansowanie deficytu. Warto$¢ oczekiwana tej czesci
jest zadana wzorem (zob. réwnanie (B. 46) i sposéb je-
go wyprowadzenia w I czesci artykutu):

0O 11 0O
E(PV(Qg)) = (Tb +Gy —qy - Q)?WE_
M1 O - 65)
= (v, qy)Bf%ﬁE
gdzie:
Qu=Gg

Wielko$¢ ta zmniejsza rozmiary spadku tacznych
ciezaréw podatkowych odczuwanych przez gospodar-
stwa domowe Zyjace w biezacym okresie. Ostatecznie
wynosi on:

G —av— M1 O
e v ==y
rhy +G, -qy-Q, Y
- r+p g 4 +pH
_1hy+Gy-qy-Q, B +p-p0_
d+p

(rbo —qy)5
)

AQ=-

r+p
_ (Tbo +G, _qy_Qa)6
(o)

(B. 66)
gdzie:
Qa=Go

2.4. Potgczenie obu efekiow

Wprowadzenie efektéw majatkowego oraz spadku tacz-
nych ciezaréw podatkowych do réwnania konsumpcji
gospodarstw domowych (B. 22) pozwala okresli¢, w ja-
kich okolicznosciach wzrost prywatnej konsumpcji
przewazy nad spadkiem wydatkéw publicznych,
a w efekcie konsolidacja poprzez ciecia w wydatkach
bedzie miata pozytywny wplyw na faczny popyt.
Przed przekroczeniem przez diug publiczny krytycz-
nego poziomu réwnowazeniu finanséw panstwa poprzez
redukcje wydatkéw publicznych towarzyszy wzrost pry-
watnej konsumpcji facznie o nastepujaca warto$cé
Bc=-(p+ p][A(w +b)+afa- q]h)] =(p+ p)[O +Ah- A(qh)] =
=(p+plan-aq)=

0 =(r+p+d) 0
sp+po iy Oy +G-y-Q G p (O
r+p r+p+65 E r+p g d+p
O r4p+d
u] ad O7-¢,0 -

r+plr+p+% B}*—qOE
(rbu +Go -qy-Qe.)p

r+pl(d+p

r4p+S

ad 07 -¢,0

(rbo—qy)+(p+plg—5(—”1J R BB

7

=22 (b, +G, ~qy-Q,) +(p+p)
r+p

mgo

oo

_p*p
r+

=)
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gdzie:
Qa=Go

Dla stopy dyskonta czasowego gospodarstw domo-
wych zblizonej do realnej stopy procentowej

p=r (B. 68)

réwnanie zmiany lacznego popytu, na ktéra sktadaja
sie spadek wydatkéw rzadu i wzrost prywatnej kon-
sumpcji, przeksztalca sie do réwnania (B. 47/B. 48).
Okresla ono zmiane konsumpcji gospodarstw domo-
wych pod wplywem konsolidacji finanséw publicz-
nych poprzez podwyzke podatkéw.

AG+Ac=—(rbo +G,,—qy—Qﬂ)+p+p(Tbo+Go‘QY‘Qa)+
r+p
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(B. 69)
gdzie:
Qq =Gy

Zmiana tacznego popytu bytaby jednoznacznie do-
datnia przy nieskoiiczonym horyzoncie czasowym mak-
symalizowania uzytecznosci z konsumpcji przez gospo-
darstwa domowe. Jezeli gospodarstwa charakteryzuja
sie pewna krétkowzrocznoscia, to prawdopodobien-
stwo wzrostu tacznego popytu jest tym wieksze, im:
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— wyzszy jest biezacy poziom opodatkowania,

—wyzszy jest poziom ditugu publicznego w relacji do PKB,

— wieksza jest réznica miedzy prawdopodobien-
stwem konsolidacji w dowolnym okresie a wspétczyn-
nikiem krétkowzrocznosci gospodarstw domowych,

— silniejszy spadek produktu towarzyszytby pod-
niesieniu stopy podatku dochodowego powyzej warto-
sci krytycznej.

Gdyby dtug publiczny w momencie konsolidacji
byt wyzszy od wartoéci krytycznej, wéwczas danej re-
dukcji wydatkéw publicznych (odpowiednio: neutral-
nych dla wyboréw ekonomicznych gospodarstw domo-
wych lub wzmacniajacych negatywne skutki dla pozio-
mu produktu zaburzen powodowanych przez system po-
datkowy) towarzyszylby ten sam efekt spadku tacznych
ciezaréw podatkowych, ale silniejszy efekt majatkowy.

~ g 5 O b, +G Q,0
AC—(p+p)§r+p)(:+p+6)— = r0+§y Ell 6+p%
=p+p(rb0+GD—qy—Qa)+

r+p

B (b + G, -ay-Q,JpE
RS (P A Ry A (s e
e 2w (m-akd
_2+§(rb°_qy)+(p+P)§r+p)((r,+p+6)_(r+0p)(6+p)§
(B. 70)
gdzie:
Qu =Gy

Zmiana tacznego popytu bytaby zadana nastepuja-
cym wzorem:

AG+Ac=—(rb0+G -qyv- Q) pr p(l‘b +G, qy—Qa)+
+p

d ad (Tbo +Go _qy_Qa)P D~
e (fors) o
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(B. 71)

g a8 (p+p)
O , dla =0
0 ir+p+5Hr+pi i
]
_ 0 o -
= P D(D’fp) 5(p+5) g_[bo+G0_q0y_QaD -
Feptleen) e ep e v 8
Sd]a p >0

@ __(p+p) dla p=0

D(p+p) . 5(p+6) g_rbo_qo.)’%
e By v g

Dﬁ?EDDDD
]

Odla p >0
gdzie:
Qa=Go p=r

Dla niezerowego wspoétczynnika krétkowzroczno-
sci gospodarstw domowych redukcja tych rodzajow
wydatkéw publicznych, zapewniajaca stabilizacje diu-

gu publicznego, powodowataby zwiekszenie tacznego
popytu niezaleznie od warto$ci parametréw p, ri d. Na-
stepowaloby to, jesli rozmiary spadku produktu, ktéry
miatby miejsce, gdyby stopa podatku dochodowego
przekroczyta krytyczny poziom, byty zblizone do wiel-
kosci deficytu w okresie poprzedzajacym konsolidacje.
Przy danym poziomie diugu publicznego wzrost tacz-
nego popytu na skutek ograniczenia wydatkéw pan-
stwa bylby tym bardziej prawdopodobny, im wieksza
bytaby skala fiskalizmu w biezacym okresie.

Prawdopodobienstwo wystapienia niekeynesow-
skich efektow przy zaciesnieniu polityki fiskalnej byto-
by jeszcze wyzsze niz w przypadku opisanym powyzej,
gdyby:

— stopa podatku w biezacym okresie znajdowata
sie na poziomie, przy ktérym finanse publiczne powo-
duja znieksztatcenia skutkujace trwatym spadkiem pro-
duktu,

— konsolidacja zostala przeprowadzona poprzez
ciecia w wydatkach publicznych, wzmacniajacych ne-
gatywne skutki dla poziomu produktu zaburzen wywo-
tanych przez system podatkowy,

— dokonane ciecia byly wystarczajace do sprowa-
dzenia miary netto zaburzen powodowanych przez
wielkosci fiskalne facznie ponizej wartosci krytycznej.

Zmiana acznego popytu towarzyszaca konsolida-
cji bylaby wéwczas zadana nastepujacym wzorem (zob.
réwnania B. 63b i B. 66):
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gdzie:

Qq = GO.

p=r

Konsolidacja fiskalna, dokonana po przekroczeniu
przez diug publiczny wartoéci krytycznej droga reduk-
cji wydatkéw panstwa, tagodzacych skutki dla produk-
tu zaburzen wywotanych przez system podatkowy, za-



wsze prowadzitaby do spadku tacznego popytu. Sama
zmiana konsumpcji prywatnej miataby nieokreslony

znak. Bylaby zadana przez nastepujacy wzor:
O
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gdzie: (B. 73)
Qq = Gy

W kierunku jej zwiekszenia dziatalby efekt niz-
szych tacznych ciezaréw podatkowych (zob. réwnosé
B. 66); jednoczesnie jednak jej wielkos¢ ograniczatby
efekt majatkowy (zob. wzér B. 63a).

Zmiana lacznego popytu bytaby okreslona przez
nastepujacy wzor:

AG+Ac=—(rb0 +Go—qy—Qa)+p+p(rb0 +Go—qy—Qa)+
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gdzie:
Qu =Gy
p=r

Gdyby gospodarstwa domowe mogly oczekiwaé
przeprowadzenia przez rzad konsolidacji fiskalnej dro-
ga redukcji wydatkéw (odpowiednio: neutralnych dla
wyboréw ekonomicznych gospodarstw domowych lub
wzmacniajacych negatywne skutki dla poziomu pro-
duktu zaburzen powodowanych przez system podatko-
wy), wéwczas po przekroczeniu przez diug publiczny
wartoéci krytycznej ciecia w tych kategoriach wydat-
koéw rzadziej prowadzityby do niekeynesowskich efek-
tow, niz wynikatoby ze wzoréw (B. 71) i (B. 72). Stab-
szy bowiem — jak stwierdzono wczesniej — bytby efekt
majatkowy. Nie zmniejszyloby to jednak réznicy mie-
dzy skutkami dla !acznego popytu powodowanymi
przez réwnowazenie finanséw publicznych w taki spo-
s6b oraz droga podwyzki podatkéw lub ograniczenia
wydatkéw tagodzacych reakcje produktu na zaburzenia
wywolywane przez podatki. Z ta druga grupa konsoli-
dacji — przypomnijmy — wiazalby sie bowiem bardziej
ujemny efekt majatkowy od uwzglednionego w réwna-
niu (B. 74).
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3. Model Lane’a-Perottiego

Innym przyktadem modelu, prowadzacym do wniosku,
ze konsolidacje finanséw publicznych powinno sie —
biorac pod uwage jej wptyw na produkt w krétkim okre-
sie — przeprowadza¢ w doktadnie odwrotny sposéb, niz
sugeruje podejscie keynesowskie (tzn. nie poprzez pod-
wyzke podatkéw, a droga redukcji wydatkéw publicz-
nych) jest model przedstawiony przez Philipa R. Lane’a
i Roberto Perottiego (2001). Wskazuje sie w nim, Ze im-
pulsy fiskalne moga, oddzialujac na poziom wynagro-
dzen w gospodarce, stanowi¢ zrédto wstrzaséw podazo-
wych. Znak wstrzasu powodowanego przez zacieénie-
nie polityki fiskalnej nie jest jednoznacznie okreslony.
Ograniczenie deficytu przez ciecia w wydatkach na wy-
nagrodzenia w sektorze publicznym, tagodzac presje na
wzrost wynagrodzen, po pierwsze podnosi cenowa kon-
kurencyjnos¢ krajowych przedsiebiorstw na rynkach
miedzynarodowych. Im wieksze znaczenie w gospodar-
ce ma sektor wytwarzajacy dobra podlegajace wymianie
miedzynarodowej, tym silniejszy wzrost wartosci doda-
nej w sektorze przedsiebiorstw moze nastapi¢ pod
wplywem danego ograniczenia wydatkéw na wynagro-
dzenia w sektorze publicznym. Po drugie, zwieksza ich
zyskowno$cl, jezeli nie przerzucaja one w calo$ci zmian
w kosztach na ceny lub nie w peini dostosowuja poziom
zatrudnienia do zmian produkcji. Efekty te sa substytu-
cyjne wzgledem siebie: im silniejszy jest jeden z nich,
tym slabszy staje sie drugi. Poniewaz zyskowno$é¢
przedsiebiorstw dodatnio wptywa na ich zdolnosé
(sktonnos¢) do inwestowania, a inwestycje oddziatuja
na konkurencyjnos¢ przedsiebiorstw w przysziosci,
drugi efekt mozna traktowac jako przesuniety w czasie
efekt pierwszy. Skutki redukcji deficytu w wyniku pod-
niesienia podatkéw sa doktadnie odwrotne.

4. Podsumowanie

Z modelu Blancharda ptyna nastepujace wnioski.
Jezeli dokonuje sie konsolidacji finanséw publicz-
nych poprzez podniesienie podatkéw lub redukcje wy-
datkéw publicznych tagodzacych ujemne skutki dla
produktu zaburzeii powodowanych przez system po-
datkowy, to mozna oczekiwaé wzrostu tacznego popy-
tu wtedy, gdy stopa podatku i dtug publiczny w bieza-
cym okresie znajduja sie na dostatecznie wysokim po-
ziomie. Jednak przedzial stopy podatkowej, w ktérym
taka konsolidacja moze wywota¢ wzrost tacznego po-
pytu, jest relatywnie waski. Im wyzsze sa podatki
w biezacym okresie, tym wieksze jest ryzyko, ze w wy-
niku ich podniesienia lub redukcji wydatkéw, tagodza-
cych negatywne skutki dla poziomu produktu zaburzen
powodowanych przez system podatkowy, miara netto
znieksztatcen, mogacych prowadzi¢ do obnizenia pro-

1 Mierzona udzialem zysku w wartosci dodanej wytwarzanej przez przedsie-
biorstwa.
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duktu, wywotywanych przez wszystkie wielkosci fi-
skalne, przekroczy wartos¢ krytyczna, a w rezultacie
stabilizacji dlugu publicznego beda towarzyszy¢ nad-
zwyczajne koszty. Po pierwsze, taczny popyt zmniejszy
sie bardziej, niz wynikatoby to z ewentualnej krétko-
wzrocznosci gospodarstw domowych. Po drugie, nasta-
pi trwaly spadek poziomu produktu. Ryzyko to jest tym
wieksze, im szybciej — mimo wysokich podatkéw — na-
rasta diug publiczny.

Tego ryzyka pozwala unikna¢ réwnowazenie fi-
nanséw publicznych poprzez redukcje wydatkéow pan-
stwa odpowiednio: neutralnych dla wyboréw dokony-
wanych przez gospodarstwa domowe lub wzmacniaja-
cych negatywne skutki dla poziomu produktu zaburzen
powodowanych przez system podatkowy. Taka konso-
lidacja stabilizuje lub podnosi dlugookresowy poziom
produktu. Zawsze tez towarzyszy jej zwiekszenie pry-
watnej konsumpcji.

Wzrost konsumpcji wynika, po pierwsze, ze spad-
ku wartosci facznych ciezaréw podatkowych oczekiwa-
nej przez gospodarstwa domowe. Wzrost ten, jezeli ho-
ryzont, w ktérym gospodarstwa domowe maksymalizu-
ja uzyteczno$¢ jest ograniczony, nie rownowazy spad-
ku tacznego popytu wywolanego zmniejszeniem wy-
datkéw panstwa. Majac skoiiczony horyzont czasowy,
gospodarstwa domowe mogly przed redukcja wydat-
kéw publicznych oczekiwaé, ze uda im sie uniknaé
przynajmniej czesci ciezaru splaty dlugu zaciaganego
przez panstwo na sfinansowanie deficytu.

Jednak efekt spadku tacznych ciezaréw podatko-
wych jest wzmacniany przez efekt majatkowy. Ten drugi
efekt nigdy nie przyjmuje wartosci ujemnej w przypadku
cie¢ w wydatkach panstwa, odpowiednio: neutralnych
dla wyboréw dokonywanych przez gospodarstwa domo-
we lub wzmacniajacych negatywne skutki dla poziomu
produktu zaburzen powodowanych przez system podat-
kowy. Charakteryzuje sie szczegélna sita wéwczas, gdy
proba réownowazenia finanséw panstwa droga podwyzki
podatkéw lub cie¢ w wydatkach, fagodzacych negatywne
skutki dla poziomu produktu znieksztalcen wywotanych
przez podatki, wiazataby sie z nadzwyczajnymi koszta-
mi. Mozna to wyjasni¢ w nastepujacy sposéb.

* Dopoki diug publiczny nie przekroczy krytycz-
nego poziomu, dop6ty gospodarstwa domowe moga
oczekiwaé, ze jego narastanie zostanie zatrzymane,
jeszcze zanim stanie sie konieczne — przy braku zmian
w wydatkach publicznych — podniesienie podatkéw
o skali powodujacej trwaly spadek produktu.

* Po przekroczeniu tego progu przez dtug publicz-
ny taka rodzaca dlugookresowe koszty podwyzka po-
datkéw musi by¢ przez nie postrzegana jako nieuchron-
na. Gospodarstwa domowe spodziewaja sie wiec niz-
szego lacznego strumienia dochodu niz w okresie,
w ktérym dtug publiczny znajdowat sie ponizej warto-
ci krytycznej. Konsolidacja, polegajaca na podwyzce
podatkéw lub ograniczeniu wydatkéw tagodzacych ne-
gatywne skutki dla poziomu produktu zaburzen powo-

dowanych przez system podatkowy, dodatkowo redu-
kuje warto$¢ oczekiwana tego strumienia. Skraca bo-
wiem do zera okres, w ktérym gospodarstwa domowe
moglyby osiaga¢ wyzsze dochody. Nieoczekiwane
zrownowazenie finanséw publicznych poprzez ciecia
w wydatkach publicznych, odpowiednio: neutralnych
dla wyboréw dokonywanych przez gospodarstwa do-
mowe lub wzmacniajacych negatywne skutki dla po-
ziomu produktu znieksztalcen powodowanych przez
system podatkowy, zamienia przekonanie gospodarstw
domowych o nieuchronnosci wzrostu ciezaréw podat-
kowych do poziomu skutkujacego trwalym obnizeniem
produktu w pewnos¢, ze taka podwyzka nigdy nie na-
stapi. W rezultacie, w odréznieniu od pierwszego ro-
dzaju konsolidacji, drugi jej rodzaj nie zmniejsza, lecz
podnosi wartoé¢ oczekiwana lacznego strumienia do-
chodu, okreslajacego mozliwosci konsumpcyjne.

Gdyby w ocenie gospodarstw domowych podwyz-
ka podatkéw nie stanowita jedynego sposobu réwnowa-
zenia finanséw publicznych, branego pod uwage przez
osoby odpowiedzialne za prowadzenie polityki gospo-
darczej, efekt majatkowy przywrécenia tej rownowagi
po przekroczeniu przez diug publiczny wartosci kry-
tycznej byltby stabiej dodatni dla konsolidacji dokony-
wanej droga cie¢ w wydatkach panstwa, odpowiednio:
neutralnych dla wyboréw ekonomicznych gospodarstw
domowych lub wzmacniajacych negatywne skutki dla
poziomu produktu zaburzef powodowanych przez sys-
tem podatkowy, i mocniej ujemny przy podnoszeniu
podatkéw lub ograniczaniu wydatkéw tagodzacych
wplyw na produkt znieksztalcen wywolywanych przez
podatki. Efekt majatkowy pojawia sie wtedy, gdy na
skutek dowolnego zdarzenia dochodzi do zmiany war-
toéci strumienia tacznego dochodu, oczekiwanej przez
gospodarstwa domowe, wyznaczajacego ich mozliwosci
konsumpcji. Jezeli zweryfikowana warto$¢ oczekiwana
przekracza formutowana wczeéniej, wowczas efekt ma-
jatkowy przyjmuje dodatni znak. I odwrotnie — gdy jest
ona nizsza, efekt staje sie ujemny. Istota efektu majatko-
wego jest wiec zaskoczenie. Gdyby, w ocenie gospo-
darstw domowych, rzad byt zdolny do cie¢ w wydat-
kach publicznych, mniejsza niespodzianka bytyby
wzrost albo przynajmniej stabilizacja dtugookresowego
poziomu produktu przy konsolidacji przeprowadzanej
droga cie¢ w wydatkach panstwa, odpowiednio: neu-
tralnych dla wyboréw ekonomicznych gospodarstw do-
mowych lub wzmacniajacych negatywne skutki dla po-
ziomu produktu zaburzen powodowanych przez system
podatkowy. Z kolei wiekszym zaskoczeniem bytaby
podwyzka podatkéw lub redukcja wydatkéw tagodza-
cych reakcje produktu na znieksztalcenia wywotywane
przez podatki i — w rezultacie — spadek produktu. Mniej
prawdopodobne byloby wystapienie niekeynesowskich
efektéw przy ograniczaniu wydatkéw publicznych, ale
réznica miedzy zmianami tacznego popytu powodowa-
nymi, odpowiednio, przez ciecia w wydatkach i pod-
wyzki podatkéw, bytaby nadal taka sama.



Ze zmodyfikowanego modelu Blancharda wynika
wiec, ze prawdopodobienstwo wystapienia niekeynesow-
skich skutkéw przy zaciesnieniu polityki fiskalnej jest wiek-
sze w krajach, w ktérych sa spetnione nastepujace warunki.

e Stan finanséw publicznych jest zty. Dtug publicz-
ny jest olbrzymi i ro§nie, mimo wysokich podatkow.

* Gospodarstwa domowe sa przeSwiadczone, Ze nie
da sie dlugo odktada¢ konsolidacji fiskalnej. Jednocze-
$nie maja $wiadomo$¢ ujemnych skutkéw dla poziomu
produktu, powodowanych przez podnoszenie podatkéw.

e Osoby odpowiedzialne za prowadzenie polityki
gospodarczej nie sa w stanie — w ocenie gospodarstw
domowych — zdoby¢ sie na ograniczenie wydatkéw pu-
blicznych. Jedyna forma réwnowazenia budzetu, ktéra
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biora pod uwage, jest podwyzka podatkow.

e Rzad jednak zaskakuje gospodarstwa domowe
i zamiast podnosi¢ podatki redukuje wydatki panstwa.

Podsumowujac, rozbudowanie modelu Blanchar-
da o wydatki publiczne pozwala uzyska¢ wyniki, na
ktére wskazywaty liczne badania empiryczne. Jezeli
nawet przyja¢, jak czyni sie to w tym modelu, ze
gléwnym zZrédiem niekeynesowskich skutkéw zacie-
$nienia polityki fiskalnej jest jej oddzialywanie na
poziom niepewnosci, to wplyw konsolidacji fiskalnej
na taczny popyt nadal zalezy od sposobu jej przepro-
wadzenia. Ograniczenie wydatkéw publicznych nig-
dy nie przynosi gorszych rezultatéw niz podniesienie
podatkéw.
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