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Model Oliviera J. Blancharda (1990), przedstawiony
w I cz´Êci tego artyku∏u, opublikowanej w poprzednim
numerze „Banku i Kredytu”, pokazuje, ˝e zacieÊnienie
polityki fiskalnej stosunkowo rzadko mo˝e prowadziç
do niekeynesowskich skutków, czyli do zwi´kszenia
∏àcznego popytu. Aby tak si´ sta∏o, stopa fiskalizmu
i d∏ug publiczny muszà znajdowaç si´ na odpowiednio
wysokim poziomie. Wówczas nawet dalsza podwy˝ka
podatków mo˝e przynieÊç niekeynesowskie efekty. 

Zale˝noÊci wynikajàce z modelu Blancharda nie
stanowià wy∏àcznie teoretycznej ciekawostki. Empi-
rycznego wsparcia przynajmniej g∏ównego wniosku
p∏ynàcego z modelu, tj. mo˝liwoÊci wystàpienia nie-
keynesowskich skutków przy konsolidacji fiskalnej do-

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

Z analizy modelu Blancharda, przeprowadzonej
w I cz´Êci artyku∏u, wynika jednak, ˝e zacieÊnienie po-
lityki fiskalnej poprzez zwi´kszenie ci´˝arów podatko-
wych wià˝e si´ z ryzykiem g∏´bszego spadku ∏àcznego
popytu ni˝ wynika∏oby z efektu krótkowzrocznoÊci go-
spodarstw domowych. JednoczeÊnie, wyniki wi´kszo-
Êci badaƒ empirycznych nad niekeynesowskimi skut-
kami zacieÊnienia 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-
jà, ˝e wzrost ∏àcznego popytu w okresach konsolidacji
finansów paƒstwa jest bardziej prawdopodobny, gdy sà

Niekeynesowskie skutki zacieÊnienia
polityki fiskalnej.
Zmodyfikowany model Blancharda. Cz´Êç II*
Andrzej  Rzoƒca

* Pierwszà cz´Êç artyku∏u opublikowaliÊmy w nr. 10/2004 „Banku i Kredytu”.



one równowa˝one nie poprzez podwy˝k´ podatków,
a drogà ci´ç w wydatkach publicznych. 

Poni˝ej podj´to prób´ weryfikacji, czy model Blan-
charda uzupe∏niony o wydatki publiczne jest w stanie
wyjaÊniç ró˝nice mi´dzy skutkami skutkach dla ∏àczne-
go popytu przy odmiennych sposobach zacieÊniania
polityki fiskalnej. 

Zasadnicza cz´Êç artyku∏u sk∏ada si´ z trzech
punktów. 

• W punkcie pierwszym sprawdzono, czy wczeÊniej-
sze wnioski modelu nie zale˝à od jego prostej konstruk-
cji. Uchylono za∏o˝enie, ˝e trwa∏e zmniejszenie pro-
duktu po przekroczeniu przez stop´ podatku poziomu
krytycznego jest niezale˝ne od jej ostatecznej wysoko-
Êci. W miejsce tego za∏o˝enia przyj´to, ˝e rozmiary za-
burzeƒ, a w efekcie spadku produktu sà rosnàcà funk-
cjà stopy podatku po konsolidacji. 

• W punkcie drugim wprowadzono do modelu
trzy kategorie wydatków publicznych, tj. wydatki neu-
tralne dla wyborów dokonywanych przez gospodar-
stwa domowe oraz wydatki odpowiednio: zwi´kszajàce
i ∏agodzàce negatywne skutki dla poziomu produktu
zaburzeƒ powodowanych przez system podatkowy.
Dokonujàc takiej modyfikacji kierowano si´ wynikami
wielu badaƒ empirycznych (zob. np. Alesina, Perotti
i Tavares, 1998 oraz Alesina, Ardagna, Perotti i Schian-
tarelli, 1999), wed∏ug których kierunek zmian ∏àcznego
popytu na skutek ograniczenia deficytu fiskalnego zale-
˝y od rodzaju redukowanych wydatków publicznych.
Zbadano, czy i w jakich warunkach w gospodarce, któ-
ra spe∏nia∏aby za∏o˝enia modelu Blancharda, ró˝ne
sposoby zacieÊnienia polityki fiskalnej przynios∏yby
odmienne skutki dla ∏àcznego popytu. 

• W punkcie trzecim opisano przyk∏ad modelu,
który nakazuje upatrywaç êróde∏ niekeynesowskich
skutków zacieÊniania polityki fiskalnej nie w oddzia∏y-
waniu przez nià na poziom niepewnoÊci, a w b´dàcych
jej wynikiem wstrzàsach poda˝owych. 

W cz´Êci koƒcowej artyku∏u zamieszczono g∏ówne
wnioski z analizy. 

1. Przypadek pog∏´biajàcego si´ trwa∏ego
spadku produktu przy odwlekaniu konsolidacji

Poni˝ej uchylono za∏o˝enie, ˝e trwa∏e zmniejszenie
produktu po przekroczeniu przez stop´ podatku kry-
tycznego poziomu jest niezale˝ne od jej ostatecznej wy-
sokoÊci. W jego miejsce przyj´to, ˝e rozmiary zaburzeƒ,
a w efekcie spadku produktu sà rosnàcà funkcjà stopy
podatku po konsolidacji. 

Gdyby d∏ug publiczny przekroczy∏ poziom kry-
tyczny (u) okresów wstecz, a produkt dla póêniej prze-
prowadzanych konsolidacji przyjmowa∏by wartoÊci ob-
ni˝ajàce si´ w czasie – do momentu konsolidacji –
w sta∏ym tempie (k), wówczas suma spadków produk-

tu w kolejnych okresach nast´pujàcych po konsolidacji
przeprowadzonej w dowolnym przysz∏ym okresie (s),
zdyskontowanych na ten okres, by∏aby okreÊlona nast´-
pujàcym wzorem: 

(B. 51) 

WielkoÊç tego ∏àcznego spadku przeliczona na
okres bie˝àcy (zerowy) by∏aby równa: 

(B. 52) 
Jego wartoÊç oczekiwana przez gospodarstwa do-

mowe wynios∏aby: 

RównoÊci (B. 51) i (B. 53) wyprowadza si´ w taki sam
sposób jak wzory (B. 49) i (B. 50) w I cz´Êci artyku∏u. 

Ró˝nica równaƒ (B. 51 – dla okresu zerowego) oraz
(B. 53) pokazuje zmian´ szeroko poj´tego majàtku go-
spodarstw domowych, która wystàpi∏aby, gdyby d∏ug
publiczny ustabilizowano w bie˝àcym okresie. 
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(B. 54) 

(B. 53)
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Zmiana ta by∏aby: 

(B. 55) 

(B. 55a) 

(B55b) 

(B. 55c) 

(B. 55d) 

dodatnia, gdyby d∏ug publiczny przekroczy∏ krytyczny
poziom relatywnie niedawno, i ujemna, jeÊli sta∏oby si´
to wiele okresów wczeÊniej. 

Przedzia∏ czasu, w którym konsolidacja fiskalna
poprzez podwy˝szenie podatków mog∏aby nadal, mi-
mo przekroczenia przez d∏ug publiczny krytycznego
poziomu, prowadziç do zwi´kszenia szeroko poj´tego
majàtku gospodarstw domowych, by∏by tym d∏u˝szy: 

– im wi´ksze by∏oby prawdopodobieƒstwo (δ)
przeprowadzenia konsolidacji finansów publicznych
w ka˝dym okresie, 

– w im d∏u˝szym horyzoncie czasowym gospodar-
stwa domowe maksymalizowa∏yby u˝ytecznoÊç (tzn.
im ni˝sze by∏oby p), 

– im ni˝szy by∏by poziom realnej stopy procentowej, 
– im s∏abiej skala spadku produktu zale˝a∏aby od

momentu przeprowadzenia konsolidacji (tzn. im ni˝sze
by∏oby k). 

Si∏a powiàzania mi´dzy skalà spadku produktu
a momentem konsolidacji powinna dodatnio zale˝eç
od tempa narastania d∏ugu publicznego. Im by∏oby ono
wy˝sze, tym wi´kszej podwy˝ki podatków wymaga∏a-
by bowiem stabilizacja d∏ugu w dowolnym okresie, a to
powodowa∏oby silniejsze zaburzenia. I odwrotnie: im
wolniej rós∏by d∏ug publiczny, tym mniejszy wzrost
opodatkowania by∏by konieczny do jego ustabilizowa-
nia, a w efekcie tym s∏absze powsta∏yby zaburzenia. 

Uchylenie za∏o˝enia, ˝e skala zmniejszenia produk-
tu jest niezale˝na od ostatecznej wysokoÊci stopy podat-
ku, nie zmienia (jakoÊciowo) wczeÊniejszych wniosków. 

• Ponownie pojawia si´ pewien krytyczny mo-
ment, po którym stabilizacja d∏ugu poprzez podwy˝k´
podatków nie jest w stanie zwi´kszyç prywatnej kon-
sumpcji. 

• Nadal skutecznoÊç tego rodzaju konsolidacji
w pobudzaniu konsumpcji gospodarstw domowych do-
datnio zale˝y od wysokoÊci podatków w poprzedzajà-
cym jà okresie. 

• D∏ug publiczny wcià˝ nie mo˝e narastaç w zbyt
szybkim tempie, je˝eli konsolidacja przeprowadzona
w bie˝àcym okresie ma zwi´kszyç szeroko poj´ty majà-
tek gospodarstw domowych. 

W dalszej cz´Êci artyku∏u powrócono do wyjÊciowej,
prostszej postaci produktu jako funkcji stopy podatku. 

2. Wprowadzenie wydatków publicznych 
do modelu

2.1. Za∏o˝enia

Sposobem poszerzenia analizy o skutki konsolidacji fi-
nansów paƒstwa poprzez redukcj´ wydatków publicz-
nych, który minimalizowa∏by liczb´ koniecznych do-
datkowych przekszta∏ceƒ, jest jednoczesne wprowa-
dzenie do modelu podatków rycza∏towych. 

W analizie poni˝ej przyj´to nast´pujàce za∏o˝enia. 
• Niezerowa stopa podatku dochodowego oznacza,

˝e dochody paƒstwa z podatku rycza∏towego osiàgn´∏y
maksymalny poziom. Jest to za∏o˝enie uzasadnione, je-
˝eli weêmie si´ pod uwag´, ˝e podatki rycza∏towe nie
powodujà zaburzeƒ charakterystycznych dla podatków
dochodowych. W rezultacie, te drugie powinny byç
wprowadzane dopiero wtedy, gdy mo˝liwoÊci pozyska-
nia Êrodków przez paƒstwo z tych pierwszych zostanà
wyczerpane. 

• Jedynà formà konsolidacji finansów publicz-
nych, której oczekujà gospodarstwa domowe, jest
podwy˝ka podatków. Ewentualna redukcja wydat-
ków, zapewniajàca stabilizacj´ d∏ugu publicznego,
stanowi dla nich pe∏ne zaskoczenie. JednoczeÊnie, je-
˝eli ju˝ wystàpi, jest postrzegana jako trwa∏a. Zwa-
˝ywszy na dynamik´ wydatków publicznych we
wspó∏czesnej historii, przynajmniej pierwsza cz´Êç
tego za∏o˝enia wydaje si´ nie odbiegaç od rzeczywi-
stoÊci. Nale˝y jednoczeÊnie podkreÊliç, ˝e gdyby na-
wet gospodarstwa domowe przyporzàdkowywa∏y nie-
zerowe prawdopodobieƒstwo zrównowa˝eniu finan-
sów publicznych poprzez ci´cia w wydatkach paƒ-
stwa, nie mia∏oby to wp∏ywu na wynikajàcà z mode-
lu ewentualnà ró˝nic´ skutków dla ∏àcznego popytu,
wywo∏ywanych przez konsolidacj´, odpowiednio,
podatkowà oraz wydatkowà. Oddzia∏ywa∏oby nato-
miast na prawdopodobieƒstwo wystàpienia niekey-
nesowskich efektów przy zacieÊnieniu polityki fiskal-
nej. WyjaÊnienie tego ostatniego twierdzenia zosta∏o
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przedstawione w punkcie poÊwi´conym efektowi ma-
jàtkowemu. 

• Wydatki publiczne nie wchodzà do funkcji u˝y-
tecznoÊci gospodarstw domowych. Paƒstwo dostarcza
dobra, które w przeciwnym wypadku nie by∏yby naby-
wane przez sektor prywatny. 

Uwzgl´dnienie wydatków publicznych i podat-
ków rycza∏towych w modelu przekszta∏ca dynamiczne
równanie ograniczenia bud˝etowego rzàdu (B. 10) do
nast´pujàcej postaci: 

(B. 56) 

gdzie: 
Qa – dochody z podatków rycza∏towych, 
G – wydatki publiczne. 
Mówi ono, ˝e przyrost d∏ugu publicznego w do-

wolnym okresie jest równy ró˝nicy mi´dzy wydatkami
publicznymi a dochodami podatkowymi. Równanie to
mo˝na by∏oby dodatkowo rozbudowaç, dzielàc wydat-
ki publiczne na trzy rodzaje: neutralne wzgl´dem decy-
zji ekonomicznych podejmowanych przez gospodar-
stwa domowe, ∏agodzàce negatywne skutki dla pozio-
mu produktu zaburzeƒ powodowanych przez podatek
dochodowy (np. niektóre wydatki kapita∏owe) oraz
wzmacniajàce je (np. niektóre wydatki socjalne). Wów-
czas T nie by∏oby stopà podatku dochodowego sensu
stricto, powodujàcà trwa∏y spadek produktu, a stanowi-
∏oby miar´ netto zaburzeƒ, które potencjalnie mogà byç
powodowane przez finanse publiczne. 

Poni˝sza analiza skupia si´ na skutkach konsolida-
cji drogà ci´ç w pierwszej z wymienionych kategorii
wydatków publicznych. W tych miejscach, w których
wnioski dla pozosta∏ych rodzajów wydatków by∏yby
inne, zosta∏o to wyraênie zaznaczone. 

Z równania (B. 56) wynika, ˝e przypadek poddany
badaniu w I cz´Êci artyku∏u mia∏ szczególny charakter:
wydatki publiczne na inne cele ni˝ koszty obs∏ugi d∏u-
gu publicznego by∏y w ca∏oÊci pokrywane przez docho-
dy z podatków rycza∏towych. 

(B. 57) 

Ten przypadek stanowi punkt wyjÊcia w niniejszej
analizie. Pozwala on na du˝à oszcz´dnoÊç zapisu. Prze-
konuje o tym chocia˝by nast´pujàcy przyk∏ad. 

Zmiana postaci dynamicznego równania ograni-
czenia bud˝etowego pociàga za sobà zmiany w trzech
innych równaniach. 

• Po pierwsze, zmienia si´ równanie pokazujàce
poziom d∏ugu publicznego w dowolnym punkcie czasu
w zale˝noÊci od d∏ugu w bie˝àcym okresie. 

(B. 58)

Inna postaç równania (B. 58) ni˝ (B. 36) wynika

z ró˝nicy w formie ca∏ki szczególnej. W równaniu
(B.58) jest ona zadana wzorem: 

(B. 58a)

Wyznacza si´ jà podobnie jak wprowadzonà do
równania (B. 36). Najprostszà drogà jest rozpatrzenie
przypadku sta∏oÊci d∏ugu publicznego w dynamicznym
równaniu ograniczenia bud˝etowego. Przy tym warun-
ku upraszcza si´ ono do nast´pujàcej postaci.

(B. 58b) 

Ca∏ka zaÊ przyjmuje form´: 

(B. 58c) 

Zmiana ca∏ki szczególnej powoduje zmiany w roz-
wiàzaniu ogólnym (zob. wzór B. 58d) i wartoÊci sta∏ej
Na, spe∏niajàcej warunek, zgodnie z którym wielkoÊç
d∏ugu publicznego w bie˝àcym okresie (tj. zerowym)
wynosi b0 (zob. równanie B. 58e). 

(B. 58d) 

(B. 58e) 
gdzie: 

Na – dowolna sta∏a. 
• Po drugie, zmienia si´ równanie d∏ugu w bie˝à-

cym okresie jako funkcji stopy podatkowej q* zapew-
niajàcej jego stabilizacj´. 

(B. 59) 

Wzór (B. 59) zosta∏ wyprowadzony w taki sam spo-
sób jak równoÊç (B. 41) w artykule opublikowanym
w poprzednim numerze „Banku i Kredytu”. 

• Po trzecie, trzeba zmodyfikowaç równanie kry-
tycznego poziomu d∏ugu publicznego (B) jako funkcji T.

(B. 60) 

Wzór (B. 60) otrzymano po wykonaniu identycz-
nych przekszta∏ceƒ jak przy wyprowadzaniu równoÊci
(B. 42) w I cz´Êci artyku∏u. 

Wszystkie te wielkoÊci przyjmujà jednak dok∏adnie t´
samà wartoÊç co w I cz´Êci artyku∏u, dopóki wydatki publicz-
ne sà równe dochodom paƒstwa z podatku rycza∏towego. 

(B. 58a) 
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(B. 59a) 

(B. 60a) 

gdzie: 
G = Qa

2.2. Efekt majàtkowy

Je˝eli d∏ug publiczny w bie˝àcym okresie (b0) znajduje
si´ poni˝ej poziomu (B), przy którym zahamowanie je-
go dalszego narastania w warunkach braku zmian
w wydatkach publicznych wymaga∏oby podniesienia
stopy podatków (q0) powy˝ej wartoÊci krytycznej (T),
powodujàcej trwa∏e obni˝enie produktu, to równowa-
˝enie finansów publicznych poprzez redukcj´ wydat-
ków publicznych powoduje zwi´kszenie szeroko poj´-
tego majàtku gospodarstw domowych o takà samà war-
toÊç jak konsolidacja poprzez podwy˝k´ podatków. 

(B. 61)

Czas v, dzielàcy bie˝àcy okres od momentu, w któ-
rym przy aktualnej stopie podatku (q0) d∏ug publiczny
wzroÊnie z obecnego poziomu (b0) do poziomu krytycz-
nego, jest po wprowadzeniu do modelu wydatków pu-
blicznych i podatku rycza∏towego jest zadany nast´pu-
jàcym wzorem: 

(B. 62) 

Przy wyprowadzaniu równania (B. 62) skorzystano
z równaƒ (B. 58), (B. 59) i (B. 60); dokonano tych sa-
mych przekszta∏ceƒ co przy wyprowadzaniu równaƒ
(B. 39) i (B. 43) w I cz´Êci artyku∏u. 

Przy obu rodzajach konsolidacji, tzn. zarówno po-
datkowej, jak i wydatkowej, dzi´ki ustabilizowaniu
d∏ugu publicznego w bie˝àcym okresie gospodarstwa

domowe uzyskujà pewnoÊç, ˝e stopa podatku nie wzro-
Ênie w przysz∏oÊci do poziomu powodujàcego zaburze-
nia i – w efekcie – nie nastàpi trwa∏y spadek produktu.
Wniosek ten dotyczy konsolidacji finansów publicznych
drogà redukcji w dowolnej kategorii wydatków paƒstwa,
tzn. nie zale˝y od potencjalnego wp∏ywu wydatków na
wybory ekonomiczne gospodarstw domowych.

Z konsolidacjà finansów publicznych drogà ci´ç
w wydatkach publicznych, odpowiednio: neutralnych
dla wyborów ekonomicznych gospodarstw domowych
lub wzmacniajàcych negatywne skutki dla poziomu
produktu zaburzeƒ powodowanych przez podatek do-
chodowy, wià˝e si´ dodatni efekt majàtkowy równie˝
wtedy, gdy d∏ug publiczny w bie˝àcym okresie znajdu-
je si´ powy˝ej wartoÊci krytycznej. WielkoÊç tego efek-
tu jest okreÊlona nast´pujàcym wzorem: 

(B. 63)

Odjemna w ró˝nicy po lewej stronie równoÊci (B. 63)
jest zerowa, bo zacieÊnienie polityki fiskalnej poprzez
ograniczenie wydatków publicznych, odpowiednio:
neutralnych dla wyborów ekonomicznych gospodarstw
domowych lub wzmacniajàcych negatywne skutki dla
poziomu produktu zaburzeƒ powodowanych przez po-
datek dochodowy, zapobiega spadkowi d∏ugookresowe-
go poziomu produktu, a w efekcie faktycznego ∏àcznego
strumienia dochodu gospodarstw domowych, okreÊlajà-
cego ich mo˝liwoÊci konsumpcji. Nie dochodzi do
wstrzàsu, który trwale obni˝y∏by poziom produktu, a go-
spodarstwa zyskujà pewnoÊç, ˝e do takiego wstrzàsu nie
dojdzie równie˝ w przysz∏oÊci. WielkoÊç odjemnika,
czyli wartoÊç spadku produktu oczekiwana przez gospo-
darstwa domowe przy konsolidacji fiskalnej po przekro-
czeniu przez d∏ug publiczny wartoÊci krytycznej zosta∏a
zaczerpni´ta z I cz´Êci artyku∏u (zob. wzór B. 50). 

Efekt majàtkowy ci´ç w wydatkach, odpowiednio:
neutralnych dla wyborów ekonomicznych gospodarstw
domowych lub wzmacniajàcych negatywne skutki dla
poziomu produktu zaburzeƒ powodowanych przez po-
datek dochodowy, jest silniejszy, ni˝ gdyby d∏ug pu-
bliczny znajdowa∏ si´ poni˝ej wartoÊci krytycznej (por.
wzory B. 63 i B. 61). Przy d∏ugu poni˝ej poziomu kry-
tycznego gospodarstwa domowe mog∏yby oczekiwaç,
˝e jego narastanie zostanie zatrzymane, zanim jeszcze
stanie si´ konieczne – przy braku zmian w wydatkach
publicznych – podniesienie podatków o skali powodu-
jàcej trwa∏e obni˝enie produktu. Gdy d∏ug publiczny
przekracza wartoÊç krytycznà, podwy˝ka podatków,
skutkujàca d∏ugookresowymi kosztami, musi byç po-
strzegana przez nie jako nieuchronna. 

W przypadku ci´ç w wydatkach ∏agodzàcych nega-
tywne skutki dla poziomu produktu zaburzeƒ powodo-
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wanych przez system podatkowy efekt majàtkowy po
przekroczeniu przez d∏ug publiczny wartoÊci krytycz-
nej by∏by taki sam jak w przypadku podwy˝ki podat-
ków, czyli ujemny i zadany ró˝nicà wyra˝eƒ po prawej
stronie równaƒ (B. 49) i (B. 50). 

(B. 63a) 

Konsolidacja, polegajàca na ograniczeniu wydat-
ków ∏agodzàcych negatywne skutki dla poziomu pro-
duktu zaburzeƒ powodowanych przez system podatko-
wy, oznacza∏aby przekroczenie wartoÊci krytycznej
przez miar´ netto zaburzeƒ wywo∏ywanych ∏àcznie
przez wszystkie wielkoÊci fiskalne. Skutkowa∏aby
wi´c, podobnie jak podwy˝ka podatków, natychmia-
stowym trwa∏ym obni˝eniem poziomu produktu. Za-
wiedzione zosta∏yby rachuby gospodarstw domowych,
˝e jeszcze przez pewien czas uda si´ odwlekaç ponie-
sienie kosztów nadmiernego zad∏u˝ania si´ paƒstwa. 

Efekt majàtkowy przy konsolidacji fiskalnej móg∏by
byç jeszcze silniejszy od okreÊlonego wzorem (B. 63).
Aby tak si´ sta∏o, musia∏yby zostaç spe∏nione ∏àcznie
trzy warunki. 

• Po pierwsze, stopa podatku w bie˝àcym okresie
musia∏aby znajdowaç si´ na poziomie, przy którym fi-
nanse publiczne powodujà zaburzenia skutkujàce trwa-
∏ym obni˝eniem produktu. 

• Po drugie, konsolidacja powinna zostaç prze-
prowadzona poprzez ci´cia wydatków publicznych
wzmacniajàcych negatywne skutki dla poziomu pro-
duktu zniekszta∏ceƒ wywo∏anych przez system po-
datkowy.

• Po trzecie, dokonane ci´cia musia∏yby byç wy-
starczajàce do sprowadzenia miary netto zaburzeƒ po-
wodowanych przez finanse publiczne poni˝ej wartoÊci
krytycznej. 

Efekt majàtkowy by∏by wówczas zadany nast´pu-
jàcym wzorem: 

(B. 63b) 

Efekt majàtkowy, okreÊlony przez wzór (B. 63b),
pokrywa si´ z faktycznà ∏àcznà zmianà produktu, spo-
wodowanà zrównowa˝eniem finansów publicznych.
Zosta∏a ona wyznaczona w taki sam sposób jak ta, któ-
rà zadaje równoÊç (B. 49) w I cz´Êci artyku∏u. We wzo-
rze (B. 63b) od faktycznej ∏àcznej zmiany produktu od-
j´to, podobnie jak we wzorach (B. 63) i (B. 63a), wartoÊç

tej zmiany, oczekiwanà przez gospodarstwa domowe,
ale w tym przypadku by∏a ona zerowa. Po spadku pro-
duktu, wywo∏anym przekroczeniem wartoÊci krytycz-
nej przez miar´ netto zniekszta∏ceƒ powodowanych
przez finanse publiczne, dalsze podnoszenie podatków
– jedyny rodzaj dzia∏aƒ przywracajàcych równowag´,
którego gospodarstwa domowe mog∏yby zgodnie z za∏o-
˝eniami oczekiwaç – nie skutkowa∏by ˝adnymi dodat-
kowymi kosztami. 

Gdyby gospodarstwa domowe nie wyklucza∏y
mo˝liwoÊci ograniczenia wydatków publicznych przez
rzàd, wówczas efekt majàtkowy przy konsolidacji fi-
skalnej po przekroczeniu poziomu krytycznego przez
d∏ug publiczny przyjà∏by wartoÊci s∏abiej dodatnie, ni˝
wynika∏oby to ze wzorów (B. 63) i (B. 63b), oraz war-
toÊç mocniej ujemnà od zadanej wzorem (B. 63a).
Mniejszà niespodziankà by∏oby utrzymanie albo nawet
podniesienie d∏ugofalowego poziomu produktu przy
redukcji wydatków, odpowiednio: neutralnych dla wy-
borów ekonomicznych gospodarstw domowych lub
wzmacniajàcych negatywne skutki dla poziomu pro-
duktu zniekszta∏ceƒ powodowanych przez podatek do-
chodowy. Z kolei wi´kszym zaskoczeniem by∏aby ska-
la spadku produktu przy konsolidacji poprzez podwy˝-
k´ podatków lub drogà ci´ç w wydatkach, ∏agodzàcych
ujemny wp∏yw na poziom produktu zniekszta∏ceƒ, któ-
rych êród∏em jest podatek dochodowy. 

2.3. Efekt spadku ∏àcznych ci´˝arów podatkowych

Wzrost konsumpcji gospodarstw domowych spowodo-
wany efektem majàtkowym jest w przypadku konsoli-
dacji przez ci´cia w wydatkach publicznych wzmac-
niany spadkiem ∏àcznych ci´˝arów podatkowych. 

W nieskoƒczonym horyzoncie wszystkie wydatki
rzàdu muszà mieç pokrycie w jego dochodach, czyli po-
datkach. Stàd dowolna trwa∏a redukcja wydatków pu-
blicznych jest równoznaczna z takim samym spadkiem
∏àcznych ci´˝arów podatkowych. WielkoÊç tego spadku
zdyskontowanà na okres bie˝àcy okreÊla nast´pujàce
równanie (zob. równanie B. 44 w I cz´Êci artyku∏u). 

(B. 64) 

Zastàpienie w równaniu (B. 64) zmiany wydatków
publicznych ró˝nicà – ze znakiem przeciwnym – mi´dzy
kosztami obs∏ugi d∏ugu a wp∏ywami z podatku dochodo-
wego wynika z przyj´cia za∏o˝enia, ˝e wydatki zosta∏y
zredukowane w stopniu pozwalajàcym zlikwidowaç de-
ficyt. JednoczeÊnie przed konsolidacjà by∏y w pe∏ni po-
krywane dochodami z podatku rycza∏towego, a wi´c wy-
∏àczne êród∏o deficytu stanowi∏y koszty obs∏ugi d∏ugu
przekraczajàce wp∏ywy z podatku dochodowego. 
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Je˝eli horyzont, w którym gospodarstwa domowe
maksymalizujà u˝ytecznoÊç, jest ograniczony, wów-
czas przed redukcjà wydatków publicznych mog∏y
oczekiwaç, ˝e uda im si´ uniknàç przynajmniej cz´Êci
ci´˝aru sp∏aty d∏ugu zaciàganego przez paƒstwo na sfi-
nansowanie deficytu. WartoÊç oczekiwana tej cz´Êci
jest zadana wzorem (zob. równanie (B. 46) i sposób je-
go wyprowadzenia w I cz´Êci artyku∏u): 

(B. 65) 

gdzie: 
Qa = G0
WielkoÊç ta zmniejsza rozmiary spadku ∏àcznych

ci´˝arów podatkowych odczuwanych przez gospodar-
stwa domowe ˝yjàce w bie˝àcym okresie. Ostatecznie
wynosi on: 

(B. 66) 
gdzie: 

Qa = G0

2.4. Po∏àczenie obu efektów

Wprowadzenie efektów majàtkowego oraz spadku ∏àcz-
nych ci´˝arów podatkowych do równania konsumpcji
gospodarstw domowych (B. 22) pozwala okreÊliç, w ja-
kich okolicznoÊciach wzrost prywatnej konsumpcji
przewa˝y nad spadkiem wydatków publicznych,
a w efekcie konsolidacja poprzez ci´cia w wydatkach
b´dzie mia∏a pozytywny wp∏yw na ∏àczny popyt. 

Przed przekroczeniem przez d∏ug publiczny krytycz-
nego poziomu równowa˝eniu finansów paƒstwa poprzez
redukcj´ wydatków publicznych towarzyszy wzrost pry-
watnej konsumpcji ∏àcznie o nast´pujàcà wartoÊç: 

gdzie: 
Qa = G0

Dla stopy dyskonta czasowego gospodarstw domo-
wych zbli˝onej do realnej stopy procentowej 

(B. 68) 

równanie zmiany ∏àcznego popytu, na którà sk∏adajà
si´ spadek wydatków rzàdu i wzrost prywatnej kon-
sumpcji, przekszta∏ca si´ do równania (B. 47/B. 48).
OkreÊla ono zmian´ konsumpcji gospodarstw domo-
wych pod wp∏ywem konsolidacji finansów publicz-
nych poprzez podwy˝k´ podatków. 

(B. 69) 

gdzie: 
Qa = G0
Zmiana ∏àcznego popytu by∏aby jednoznacznie do-

datnia przy nieskoƒczonym horyzoncie czasowym mak-
symalizowania u˝ytecznoÊci z konsumpcji przez gospo-
darstwa domowe. Je˝eli gospodarstwa charakteryzujà
si´ pewnà krótkowzrocznoÊcià, to prawdopodobieƒ-
stwo wzrostu ∏àcznego popytu jest tym wi´ksze, im: 

   

( )

( )

ρ
σδ

δ

δ

σδ
δ

ρ

δ

+
+( )

+ +( )
+ − −

−( )












− − + −( )
+
































=

=

=
+ +( )

+
+( )

+ +

p

r p
r p

rb G q y Q

y T q

rb q y G Q
p

p

r p

p

r p

a

r p
r

a

0 0 0

0

0 0 0

rrb G q y Q

y T q T q

dla p

rb G q y Q
p

p
p

r p

p

p r p y
rb G

a

r p
r

r p
r

a

0 0 0

0 0

0 0 0

0

1

0

+ − −
−( )











 −








=

+ − −( )
+







+
+( )

+( )
+ +( )

+

+ +
+ +

δ
δ

δ
ρ

δ δ

δ
σ

   

      

( )

00 0

0

0 0

0

1
1

0

− −






−







−

























>























=

=

=
+ +( )

+
+( )

−
−

+

+ +

q y Q
y

T q

dla p

r p

p

r p

rb q y

y T q

a

p
r

r p
r

δ

δ

σδ
δ

ρ

    

          

( )

(( )










 −








=

−( )
+







+
+( )

+( )
+ +( )

−






−








+ +
+ +

+

r p
r

r p
r

p
r

T q

dla p

rb q y
p

p
p

r p

p

p r p y
rb q y

y

T q

δ
δ

δ

δ
ρ

δ δ

δ
σ

1

0

1

0

0 0

0 0

0

   

    

       
( )

rr p
r

dla p

+ +

−

























>























δ

1

0

     

          

  

∆ ∆G c rb G qy Q
p

r p
rb G qy Q

p
r p r p

T q
q q

rb G qy Q p

r p p

a a

r p
r a

+ = − + − −( ) + +
+

+ − −( ) +

+ +
+( ) + +( )

−
−







−

+ − −( )
+( ) +( )













− + +

0 0 0 0

0

0

0 0

ρ

ρ σδ
δ δ

δ

( )
*





≈

≈ − + − −( ) + + − −( ) +

+ +
+( ) + +( )

−
−







−

+ − −( )
+( ) +( )

















=

=

+ +

rb G qy Q rb G qy Q

p
r p r p

q q
T q

rb G qy Q p

r p p

a a

r p
r a

0 0 0 0

0

0

0 0
( )

*

(

ρ σδ
δ δ

ρ

δ

++
+( )

+ +( )
+ − − − +

−( )












− + − −( )
+
































=

+ +

p

r p
r p

q y Q G q y Q G

y T q

rb G qy Q
p

p

a a

r p
r

a

)
*σδ

δ

δ

δ

0

0

0 0

 ρ ≈ r

  

∆ ∆ ∆ ∆ ∆

∆ ∆

c p w b q h p h qh

p h Q

p
r p r p

e
rr

T q
q q

r p

= − + +( ) + −( )[ ] = + + − ( )[ ] =

= + −[ ] =

= +
+( ) + +( )













− −
−
−








− + +

( ) ( ) ( )

( )

( )
ln

*

( )

ρ ρ

ρ

ρ σδ
δ

δ

1 0

1 0

0
bb G qy Q

r p
p

p

p
r p

rb G qy Q p
r p r p

T q
q q

rb G qy

a

a

r p
r

0 0

0 0

0

0

0 0

1
+ − −

+
−

+

































=

= +
+

+ − −( ) + +
+( ) + +( )

−
−







−

−
+ −

− + +

δ

ρ ρ

σδ
δ

δ

( )
*

−−( )
+( ) +( )

























=

= +
+

−( ) + +
+( ) + +( )

−
−







−

−( )
+( ) +( )









− + +

Q p

r p p

p
r p

rb qy p
r p r p

T q
q q

rb qy p

r p p

a

r p
r

δ

ρ ρ σδ
δ δ

δ

0
0

0

0
( )

*









 

∆Q
rb G qy Q

r p
rb G qy Q

p
r p p

rb G qy Q
r p

p
p

rb G qy Q
r p

p p
p

a
a

a

a

= − + − −
+

+ + − −( )
+






 +







=

= − + − −
+

−
+







=

= − + − −
+

+ −
+







=

0 0
0 0

0 0

0 0

1

1

δ

δ

δ
δ

== −
+ − −( )

+( ) +( ) = −
−( )

+( ) +( )
rb G qy Q

r p p

rb qy

r p p

a0 0 0δ

δ

δ

δ

  

E PV Q rb G qy Q
p

r p p

rb qy
p

r p p

ES a( ( )) = + − −( )
+






 +







=

= −( )
+






 +








0 0

0

1

1

δ

δ

(B. 67) 



– wy˝szy jest bie˝àcy poziom opodatkowania, 
– wy˝szy jest poziom d∏ugu publicznego wrelacji do PKB, 
– wi´ksza jest ró˝nica mi´dzy prawdopodobieƒ-

stwem konsolidacji w dowolnym okresie a wspó∏czyn-
nikiem krótkowzrocznoÊci gospodarstw domowych, 

– silniejszy spadek produktu towarzyszy∏by pod-
niesieniu stopy podatku dochodowego powy˝ej warto-
Êci krytycznej. 

Gdyby d∏ug publiczny w momencie konsolidacji
by∏ wy˝szy od wartoÊci krytycznej, wówczas danej re-
dukcji wydatków publicznych (odpowiednio: neutral-
nych dla wyborów ekonomicznych gospodarstw domo-
wych lub wzmacniajàcych negatywne skutki dla pozio-
mu produktu zaburzeƒ powodowanych przez system po-
datkowy) towarzyszy∏by ten sam efekt spadku ∏àcznych
ci´˝arów podatkowych, ale silniejszy efekt majàtkowy.

(B. 70) 
gdzie: 

Qa = G0
Zmiana ∏àcznego popytu by∏aby zadana nast´pujà-

cym wzorem: 

(B. 71) 

gdzie: 
Qa = G0 ρ ≈ r
Dla niezerowego wspó∏czynnika krótkowzroczno-

Êci gospodarstw domowych redukcja tych rodzajów
wydatków publicznych, zapewniajàca stabilizacj´ d∏u-

gu publicznego, powodowa∏aby zwi´kszenie ∏àcznego
popytu niezale˝nie od wartoÊci parametrów p, r i δ. Na-
st´powa∏oby to, jeÊli rozmiary spadku produktu, który
mia∏by miejsce, gdyby stopa podatku dochodowego
przekroczy∏a krytyczny poziom, by∏y zbli˝one do wiel-
koÊci deficytu w okresie poprzedzajàcym konsolidacj´.
Przy danym poziomie d∏ugu publicznego wzrost ∏àcz-
nego popytu na skutek ograniczenia wydatków paƒ-
stwa by∏by tym bardziej prawdopodobny, im wi´ksza
by∏aby skala fiskalizmu w bie˝àcym okresie. 

Prawdopodobieƒstwo wystàpienia niekeynesow-
skich efektów przy zacieÊnieniu polityki fiskalnej by∏o-
by jeszcze wy˝sze ni˝ w przypadku opisanym powy˝ej,
gdyby: 

– stopa podatku w bie˝àcym okresie znajdowa∏a
si´ na poziomie, przy którym finanse publiczne powo-
dujà zniekszta∏cenia skutkujàce trwa∏ym spadkiem pro-
duktu, 

– konsolidacja zosta∏a przeprowadzona poprzez
ci´cia w wydatkach publicznych, wzmacniajàcych ne-
gatywne skutki dla poziomu produktu zaburzeƒ wywo-
∏anych przez system podatkowy, 

– dokonane ci´cia by∏y wystarczajàce do sprowa-
dzenia miary netto zaburzeƒ powodowanych przez
wielkoÊci fiskalne ∏àcznie poni˝ej wartoÊci krytycznej. 

Zmiana ∏àcznego popytu towarzyszàca konsolida-
cji by∏aby wówczas zadana nast´pujàcym wzorem (zob.
równania B. 63b i B. 66): 

(B. 72) 

gdzie: 
Qa = G0. 
ρ ≈ r
Konsolidacja fiskalna, dokonana po przekroczeniu

przez d∏ug publiczny wartoÊci krytycznej drogà reduk-
cji wydatków paƒstwa, ∏agodzàcych skutki dla produk-
tu zaburzeƒ wywo∏anych przez system podatkowy, za-
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wsze prowadzi∏aby do spadku ∏àcznego popytu. Sama
zmiana konsumpcji prywatnej mia∏aby nieokreÊlony
znak. By∏aby zadana przez nast´pujàcy wzór: 

gdzie: 
Qa = G0. 
W kierunku jej zwi´kszenia dzia∏a∏by efekt ni˝-

szych ∏àcznych ci´˝arów podatkowych (zob. równoÊç
B. 66); jednoczeÊnie jednak jej wielkoÊç ogranicza∏by
efekt majàtkowy (zob. wzór B. 63a). 

Zmiana ∏àcznego popytu by∏aby okreÊlona przez
nast´pujàcy wzór: 

(B. 74) 
gdzie: 

Qa = G0. 
ρ ≈ r

Gdyby gospodarstwa domowe mog∏y oczekiwaç
przeprowadzenia przez rzàd konsolidacji fiskalnej dro-
gà redukcji wydatków (odpowiednio: neutralnych dla
wyborów ekonomicznych gospodarstw domowych lub
wzmacniajàcych negatywne skutki dla poziomu pro-
duktu zaburzeƒ powodowanych przez system podatko-
wy), wówczas po przekroczeniu przez d∏ug publiczny
wartoÊci krytycznej ci´cia w tych kategoriach wydat-
ków rzadziej prowadzi∏yby do niekeynesowskich efek-
tów, ni˝ wynika∏oby ze wzorów (B. 71) i (B. 72). S∏ab-
szy bowiem – jak stwierdzono wczeÊniej – by∏by efekt
majàtkowy. Nie zmniejszy∏oby to jednak ró˝nicy mi´-
dzy skutkami dla ∏àcznego popytu powodowanymi
przez równowa˝enie finansów publicznych w taki spo-
sób oraz drogà podwy˝ki podatków lub ograniczenia
wydatków ∏agodzàcych reakcj´ produktu na zaburzenia
wywo∏ywane przez podatki. Z tà drugà grupà konsoli-
dacji – przypomnijmy – wiàza∏by si´ bowiem bardziej
ujemny efekt majàtkowy od uwzgl´dnionego w równa-
niu (B. 74). 

3. Model Lane’a-Perottiego

Innym przyk∏adem modelu, prowadzàcym do wniosku,
˝e konsolidacj´ finansów publicznych powinno si´ –
bioràc pod uwag´ jej wp∏yw na produkt w krótkim okre-
sie – przeprowadzaç w dok∏adnie odwrotny sposób, ni˝
sugeruje podejÊcie keynesowskie (tzn. nie poprzez pod-
wy˝k´ podatków, a drogà redukcji wydatków publicz-
nych) jest model przedstawiony przez Philipa R. Lane’a
i Roberto Perottiego (2001). Wskazuje si´ w nim, ˝e im-
pulsy fiskalne mogà, oddzia∏ujàc na poziom wynagro-
dzeƒ w gospodarce, stanowiç êród∏o wstrzàsów poda˝o-
wych. Znak wstrzàsu powodowanego przez zacieÊnie-
nie polityki fiskalnej nie jest jednoznacznie okreÊlony.
Ograniczenie deficytu przez ci´cia w wydatkach na wy-
nagrodzenia w sektorze publicznym, ∏agodzàc presj´ na
wzrost wynagrodzeƒ, po pierwsze podnosi cenowà kon-
kurencyjnoÊç krajowych przedsi´biorstw na rynkach
mi´dzynarodowych. Im wi´ksze znaczenie w gospodar-
ce ma sektor wytwarzajàcy dobra podlegajàce wymianie
mi´dzynarodowej, tym silniejszy wzrost wartoÊci doda-
nej w sektorze przedsi´biorstw mo˝e nastàpiç pod
wp∏ywem danego ograniczenia wydatków na wynagro-
dzenia w sektorze publicznym. Po drugie, zwi´ksza ich
zyskownoÊç1, je˝eli nie przerzucajà one w ca∏oÊci zmian
w kosztach na ceny lub nie w pe∏ni dostosowujà poziom
zatrudnienia do zmian produkcji. Efekty te sà substytu-
cyjne wzgl´dem siebie: im silniejszy jest jeden z nich,
tym s∏abszy staje si´ drugi. Poniewa˝ zyskownoÊç
przedsi´biorstw dodatnio wp∏ywa na ich zdolnoÊç
(sk∏onnoÊç) do inwestowania, a inwestycje oddzia∏ujà
na konkurencyjnoÊç przedsi´biorstw w przysz∏oÊci,
drugi efekt mo˝na traktowaç jako przesuni´ty w czasie
efekt pierwszy. Skutki redukcji deficytu w wyniku pod-
niesienia podatków sà dok∏adnie odwrotne. 

4. Podsumowanie

Z modelu Blancharda p∏ynà nast´pujàce wnioski. 
Je˝eli dokonuje si´ konsolidacji finansów publicz-

nych poprzez podniesienie podatków lub redukcj´ wy-
datków publicznych ∏agodzàcych ujemne skutki dla
produktu zaburzeƒ powodowanych przez system po-
datkowy, to mo˝na oczekiwaç wzrostu ∏àcznego popy-
tu wtedy, gdy stopa podatku i d∏ug publiczny w bie˝à-
cym okresie znajdujà si´ na dostatecznie wysokim po-
ziomie. Jednak przedzia∏ stopy podatkowej, w którym
taka konsolidacja mo˝e wywo∏aç wzrost ∏àcznego po-
pytu, jest relatywnie wàski. Im wy˝sze sà podatki
w bie˝àcym okresie, tym wi´ksze jest ryzyko, ˝e w wy-
niku ich podniesienia lub redukcji wydatków, ∏agodzà-
cych negatywne skutki dla poziomu produktu zaburzeƒ
powodowanych przez system podatkowy, miara netto
zniekszta∏ceƒ, mogàcych prowadziç do obni˝enia pro-
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1 Mierzonà udzia∏em zysku w wartoÊci dodanej wytwarzanej przez przedsi´-
biorstwa.
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duktu, wywo∏ywanych przez wszystkie wielkoÊci fi-
skalne, przekroczy wartoÊç krytycznà, a w rezultacie
stabilizacji d∏ugu publicznego b´dà towarzyszyç nad-
zwyczajne koszty. Po pierwsze, ∏àczny popyt zmniejszy
si´ bardziej, ni˝ wynika∏oby to z ewentualnej krótko-
wzrocznoÊci gospodarstw domowych. Po drugie, nastà-
pi trwa∏y spadek poziomu produktu. Ryzyko to jest tym
wi´ksze, im szybciej – mimo wysokich podatków – na-
rasta d∏ug publiczny. 

Tego ryzyka pozwala uniknàç równowa˝enie fi-
nansów publicznych poprzez redukcj´ wydatków paƒ-
stwa odpowiednio: neutralnych dla wyborów dokony-
wanych przez gospodarstwa domowe lub wzmacniajà-
cych negatywne skutki dla poziomu produktu zaburzeƒ
powodowanych przez system podatkowy. Taka konso-
lidacja stabilizuje lub podnosi d∏ugookresowy poziom
produktu. Zawsze te˝ towarzyszy jej zwi´kszenie pry-
watnej konsumpcji. 

Wzrost konsumpcji wynika, po pierwsze, ze spad-
ku wartoÊci ∏àcznych ci´˝arów podatkowych oczekiwa-
nej przez gospodarstwa domowe. Wzrost ten, je˝eli ho-
ryzont, w którym gospodarstwa domowe maksymalizu-
jà u˝ytecznoÊç jest ograniczony, nie równowa˝y spad-
ku ∏àcznego popytu wywo∏anego zmniejszeniem wy-
datków paƒstwa. Majàc skoƒczony horyzont czasowy,
gospodarstwa domowe mog∏y przed redukcjà wydat-
ków publicznych oczekiwaç, ˝e uda im si´ uniknàç
przynajmniej cz´Êci ci´˝aru sp∏aty d∏ugu zaciàganego
przez paƒstwo na sfinansowanie deficytu. 

Jednak efekt spadku ∏àcznych ci´˝arów podatko-
wych jest wzmacniany przez efekt majàtkowy. Ten drugi
efekt nigdy nie przyjmuje wartoÊci ujemnej w przypadku
ci´ç w wydatkach paƒstwa, odpowiednio: neutralnych
dla wyborów dokonywanych przez gospodarstwa domo-
we lub wzmacniajàcych negatywne skutki dla poziomu
produktu zaburzeƒ powodowanych przez system podat-
kowy. Charakteryzuje si´ szczególnà si∏à wówczas, gdy
próba równowa˝enia finansów paƒstwa drogà podwy˝ki
podatków lub ci´ç w wydatkach, ∏agodzàcych negatywne
skutki dla poziomu produktu zniekszta∏ceƒ wywo∏anych
przez podatki, wiàza∏aby si´ z nadzwyczajnymi koszta-
mi. Mo˝na to wyjaÊniç w nast´pujàcy sposób. 

• Dopóki d∏ug publiczny nie przekroczy krytycz-
nego poziomu, dopóty gospodarstwa domowe mogà
oczekiwaç, ˝e jego narastanie zostanie zatrzymane,
jeszcze zanim stanie si´ konieczne – przy braku zmian
w wydatkach publicznych – podniesienie podatków
o skali powodujàcej trwa∏y spadek produktu. 

• Po przekroczeniu tego progu przez d∏ug publicz-
ny taka rodzàca d∏ugookresowe koszty podwy˝ka po-
datków musi byç przez nie postrzegana jako nieuchron-
na. Gospodarstwa domowe spodziewajà si´ wi´c ni˝-
szego ∏àcznego strumienia dochodu ni˝ w okresie,
w którym d∏ug publiczny znajdowa∏ si´ poni˝ej warto-
Êci krytycznej. Konsolidacja, polegajàca na podwy˝ce
podatków lub ograniczeniu wydatków ∏agodzàcych ne-
gatywne skutki dla poziomu produktu zaburzeƒ powo-

dowanych przez system podatkowy, dodatkowo redu-
kuje wartoÊç oczekiwanà tego strumienia. Skraca bo-
wiem do zera okres, w którym gospodarstwa domowe
mog∏yby osiàgaç wy˝sze dochody. Nieoczekiwane
zrównowa˝enie finansów publicznych poprzez ci´cia
w wydatkach publicznych, odpowiednio: neutralnych
dla wyborów dokonywanych przez gospodarstwa do-
mowe lub wzmacniajàcych negatywne skutki dla po-
ziomu produktu zniekszta∏ceƒ powodowanych przez
system podatkowy, zamienia przekonanie gospodarstw
domowych o nieuchronnoÊci wzrostu ci´˝arów podat-
kowych do poziomu skutkujàcego trwa∏ym obni˝eniem
produktu w pewnoÊç, ˝e taka podwy˝ka nigdy nie na-
stàpi. W rezultacie, w odró˝nieniu od pierwszego ro-
dzaju konsolidacji, drugi jej rodzaj nie zmniejsza, lecz
podnosi wartoÊç oczekiwanà ∏àcznego strumienia do-
chodu, okreÊlajàcego mo˝liwoÊci konsumpcyjne. 

Gdyby w ocenie gospodarstw domowych podwy˝-
ka podatków nie stanowi∏a jedynego sposobu równowa-
˝enia finansów publicznych, branego pod uwag´ przez
osoby odpowiedzialne za prowadzenie polityki gospo-
darczej, efekt majàtkowy przywrócenia tej równowagi
po przekroczeniu przez d∏ug publiczny wartoÊci kry-
tycznej by∏by s∏abiej dodatni dla konsolidacji dokony-
wanej drogà ci´ç w wydatkach paƒstwa, odpowiednio:
neutralnych dla wyborów ekonomicznych gospodarstw
domowych lub wzmacniajàcych negatywne skutki dla
poziomu produktu zaburzeƒ powodowanych przez sys-
tem podatkowy, i mocniej ujemny przy podnoszeniu
podatków lub ograniczaniu wydatków ∏agodzàcych
wp∏yw na produkt zniekszta∏ceƒ wywo∏ywanych przez
podatki. Efekt majàtkowy pojawia si´ wtedy, gdy na
skutek dowolnego zdarzenia dochodzi do zmiany war-
toÊci strumienia ∏àcznego dochodu, oczekiwanej przez
gospodarstwa domowe, wyznaczajàcego ich mo˝liwoÊci
konsumpcji. Je˝eli zweryfikowana wartoÊç oczekiwana
przekracza formu∏owanà wczeÊniej, wówczas efekt ma-
jàtkowy przyjmuje dodatni znak. I odwrotnie – gdy jest
ona ni˝sza, efekt staje si´ ujemny. Istotà efektu majàtko-
wego jest wi´c zaskoczenie. Gdyby, w ocenie gospo-
darstw domowych, rzàd by∏ zdolny do ci´ç w wydat-
kach publicznych, mniejszà niespodziankà by∏yby
wzrost albo przynajmniej stabilizacja d∏ugookresowego
poziomu produktu przy konsolidacji przeprowadzanej
drogà ci´ç w wydatkach paƒstwa, odpowiednio: neu-
tralnych dla wyborów ekonomicznych gospodarstw do-
mowych lub wzmacniajàcych negatywne skutki dla po-
ziomu produktu zaburzeƒ powodowanych przez system
podatkowy. Z kolei wi´kszym zaskoczeniem by∏aby
podwy˝ka podatków lub redukcja wydatków ∏agodzà-
cych reakcj´ produktu na zniekszta∏cenia wywo∏ywane
przez podatki i – w rezultacie – spadek produktu. Mniej
prawdopodobne by∏oby wystàpienie niekeynesowskich
efektów przy ograniczaniu wydatków publicznych, ale
ró˝nica mi´dzy zmianami ∏àcznego popytu powodowa-
nymi, odpowiednio, przez ci´cia w wydatkach i pod-
wy˝ki podatków, by∏aby nadal taka sama. 
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Ze zmodyfikowanego modelu Blancharda wynika
wi´c, ˝e prawdopodobieƒstwo wystàpienia niekeynesow-
skich skutków przy zacieÊnieniu polityki fiskalnej jest wi´k-
sze w krajach, w których sà spe∏nione nast´pujàce warunki. 

• Stan finansów publicznych jest z∏y. D∏ug publicz-
ny jest olbrzymi i roÊnie, mimo wysokich podatków. 

• Gospodarstwa domowe sà przeÊwiadczone, ˝e nie
da si´ d∏ugo odk∏adaç konsolidacji fiskalnej. Jednocze-
Ênie majà ÊwiadomoÊç ujemnych skutków dla poziomu
produktu, powodowanych przez podnoszenie podatków. 

• Osoby odpowiedzialne za prowadzenie polityki
gospodarczej nie sà w stanie – w ocenie gospodarstw
domowych – zdobyç si´ na ograniczenie wydatków pu-
blicznych. Jedynà formà równowa˝enia bud˝etu, którà

biorà pod uwag´, jest podwy˝ka podatków. 
• Rzàd jednak zaskakuje gospodarstwa domowe

i zamiast podnosiç podatki redukuje wydatki paƒstwa. 
Podsumowujàc, rozbudowanie modelu Blanchar-

da o wydatki publiczne pozwala uzyskaç wyniki, na
które wskazywa∏y liczne badania empiryczne. Je˝eli
nawet przyjàç, jak czyni si´ to w tym modelu, ˝e
g∏ównym êród∏em niekeynesowskich skutków zacie-
Ênienia polityki fiskalnej jest jej oddzia∏ywanie na
poziom niepewnoÊci, to wp∏yw konsolidacji fiskalnej
na ∏àczny popyt nadal zale˝y od sposobu jej przepro-
wadzenia. Ograniczenie wydatków publicznych nig-
dy nie przynosi gorszych rezultatów ni˝ podniesienie
podatków. 
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