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Streszczenie: Artykut ten po§wigcony jest ocenie dtugookresowych skutkow polityki fiskal-
nej polegajacej na stabilizacji cyklu koniunkturalnego. Przyjete podejscie polega na zbadaniu
tych skutkdw za pomoca badania empirycznego. W tym kontekscie badana bedzie hipoteza o
korzystnym wptywie stabilno$ci polityki fiskalnej dla wzrostu gospodarczego oraz negatyw-
nym wplywie wydatkow rzadowych rozumianych jako odsetek PKB. Badanie empiryczne
wskazuje, ze brak stabilnosci polityki fiskalnej, zwiazanej z jej dyskrecjonalnos$cia, powoduje
obnizenie tempa wzrostu.
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1. Wstep

W poréwnaniu do licznych badan empirycznych na temat wptywu polityki pienigz-
nej na skale dziatalnosci gospodarczej, polityce fiskalnej poswigcono znacznie mniej
uwagi. Biorac pod uwage, ze to witasnie polityka fiskalna jest przedmiotem debaty
publicznej i podlega o wiele silniejszej kontroli demokratycznej niz posrednio wy-
bierane wtadze monetarne, relatywnie mniejsze zainteresowanie ekonomistow moze
by¢ pewnym zaskoczeniem. Jeszcze mniejsze zainteresowanie budza efekty dtugo-
okresowe polityki fiskalnej. By¢ moze dlatego, ze krotkookresowe dziatania bedace
w zasiggu pojedynczego cyklu wyborczego przyciagaja wigksza uwage motywowa-
ng politycznie. Nic zatem dziwnego, ze rowniez ekonomisci poswigcaja relatywnie
wigcej uwagi politycznemu procesowi alokacji pomigdzy poszczegdlnymi rodzaja-
mi wydatkéw rzadowych, a mniej makroekonomicznej roli polityki fiskalnej. Roli
polegajacej na utrzymywaniu stabilnego otoczenia makroekonomicznego koniecz-
nego do prowadzenia dziatalno$ci gospodarcze;.

Artykut ten, odpowiadajac na wspomniane wyzej braki, podejmuje oceng dtugo-
okresowych skutkow polityki fiskalnej polegajacej na stabilizacji cyklu koniunktu-
ralnego. Przyjete podejscie polega na zbadaniu tych skutkoéw za pomoca badania em-
pirycznego. W tym kontekscie sprawdzana bedzie hipoteza o korzystnym wptywie
stabilno$ci polityki fiskalnej dla wzrostu gospodarczego oraz negatywnym wptywie
wydatkow rzadowych rozumianych jako odsetek PKB.
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Pierwsza czes$¢ artykutu przedstawia dyskusj¢ na temat dtugookresowych skut-
kéw polityki fiskalnej. Druga cze$¢ przypomina dyskusje na temat danych uzytych
w badaniu. Trzecia — prezentuje przeprowadzone badanie empiryczne. Ostatnia
cze$¢ zawiera wnioski.

2. Skutki polityki fiskalnej i jej stabilnoSci

Fundamentem rozwazan o wplywie polityki fiskalnej na gospodarke jest podzial na
krotki i dtugi okres. W prawie kazdym podrgczniku makroekonomii traktuje si¢ ana-
lizg krotkookresowych wahan (np. cykle koniunkturalne) i dtugookresowych tren-
déw (np. wzrostu) w dziatalnosci gospodarczej oddzielnie. Odzwierciedla to trady-
cyjne spostrzezenie, ze cykliczne wahania i wzrost gospodarczy sa rdéznymi
zjawiskami i maja rézne przyczyny. Spostrzezenie to w duzej mierze znalazto odbi-
cie w réznych nurtach literatury dotyczacej wahan koniunkturalnych i wzrostu go-
spodarczego. W tradycji keynesowskiej powodem tej dychotomii jest argumentacja,
ze wahania koniunkturalne wynikaja w krétkim okresie z niedoskonatosci rynku i
sztywnosci cen lub plac, podczas gdy dlugookresowe wahania wzrostu nastgpuja w
dlugim okresie, gdy wszystkie dostosowania zostaty dokonane i wszystkie rynki
funkcjonuja w optymalnej rownowadze.

W tym rozumieniu ekspansywna polityka fiskalna moze mie¢ istotny wpltyw
na poziom aktywnosci ekonomicznej w krotkim okresie, cho¢ implikacje aktywnej
polityki fiskalnej w krotkim okresie sa réznie pojmowane w zaleznos$ci od szkoty
ekonomicznej. Wedtug szkoty keynesowskiej w krotkim okresie ekspansywna po-
lityka fiskalna moze zwigkszy¢ zagregowany popyt i podnies¢ poziom produkcji
ponad dtugookresowy poziom potencjalny. W dtugim okresie przyjmuje sig jednak,
ze jakiekolwiek efekty polityki fiskalnej przekraczajace poziom produktu potencjal-
nego zostang zniwelowane.

Z teoretycznego punktu widzenia zagadnienie krotkookresowej stabilizacji po-
pytu i produkcji moze by¢ stosunkowo tatwo rozwiazane poprzez szereg dyskre-
cjonalnych dostosowan w polityce fiskalnej. Wigkszo$¢ ekonomistow zgadza si¢ z
normatywnymi sugestiami, ze stopy podatkowe i dyskrecjonalna czgs¢ wydatkow
publicznych powinny pozostawac na statym poziomie w stosunku do PKB w catym
cyklu koniunkturalnym. Jezeli rzady przestrzegaja tych zalecen, powinni$my obser-
wowac antycykliczny charakter polityki fiskalnej. W czasie boomu wydatki publicz-
ne w relacji do PKB powinny spas¢ ze wzgledu na automatyczne stabilizatory (jesli
uznaniowe wydatki utrzymywalyby si¢ na statym poziomie, ich realnym skutkiem
bytaby ekspansja fiskalna). Podobnie powinny zachowywac sie przychody panstwa,
jako udziat w PKB (efekt bedzie wzmocniony poprzez cigcia podatkowe w czasie
recesji i wzrost podatkdéw w czasie boomu). Przeciwne skutki powinny wystapic¢
podczas recesji.

W rzeczywistosci jednak sytuacja jest o wiele bardziej ztozona. W praktyce w
wielu krajach polityka fiskalna ma charakter procykliczny. W szczegolnosci wydatki
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rzadowe, jak i ich udziat w PKB, idzie w gor¢ w czasie boomu, a w recesji nastepuje
ich spadek, co zamiast sprzyjac¢ stabilnosci makroekonomicznej odnosi odwrotny
skutek. Nic dziwnego zatem, ze podczas gdy kwestionowanie istotnego wptywu po-
lityki fiskalnej na cykl koniunkturalny, jak i jej znaczacej roli w gospodarce jest
rzadkie, to jednak ostatnie dziesigciolecia przyniosty znaczne zwigkszenie Swiado-
mosci dotyczacej niedoskonato$ci makroekonomicznych interwencji panstwowych.
By¢ moze do tego stopnia, ze wielu ekonomistow opowiada si¢ za porzuceniem
dyskrecjonalnej polityki fiskalnej, jako narzedzia zarzadzania zagregowanym po-
pytem na rzecz znacznie skuteczniejszej polityki pieni¢znej. Stalo si¢ tak z kilku
powodow.

Pierwsza i najwazniejsza niedoskonatoscia polityki fiskalnej sa istotne opoznie-
nia zwiazane z wprowadzaniem jej w zycie. Zazwyczaj zmiany wydatkow sa regu-
lowane przez ustawe budzetowa, a jej zmiany musza przej$s¢ dtugotrwala Sciezke
legislacyjna. Nawet przy zatozeniu, ze zmiany wydatkéw nastapia szybko, uptynie
kilka miesigcy, zanim administracja rzadowa bedzie w stanie wprowadzi¢ je w zy-
cie. W praktyce moze mina¢ nawet poltora roku od wystapienia zaburzenia, nim
zmiany polityki fiskalnej odniosa realny skutek w gospodarce. Przyktadowo, jesli
recesja przez ten czas si¢ zakonczy, wowczas skutek interwencji moze by¢ odwrotny
do zamierzenia. Zamiast ustabilizowa¢ koniunkture, panstwo moze doprowadzi¢ do
jej nadmiernego ozywienia i inflacji.

Po drugie, jednocze$nie z gory nie wiadomo, jakie sa zrodta recesji, jaka jest
wielko$¢ danego zaburzenia i w zwiazku z tym, jak duze musza by¢ zmiany poli-
tyki fiskalnej, ktére mogtyby im przeciwdziata¢. Trudno przewidywac skalg i czas
trwania recesji jeszcze przed jej wystapieniem. Przy duzym opo6znieniu w zastoso-
waniu mechanizméw polityki fiskalnej ten brak umiejetnosci przewidywania moze
by¢ bardzo istotny. Latwo w takiej sytuacji o zbyt staby, badz zbyt silny bodziec
fiskalny. Po trzecie, fakt, ze panstwo ma instrumenty do skutecznego wptywania na
gospodarke, nie znaczy, ze osoby odpowiedzialne za nia w polityce beda do tego
dazy¢. Politycy maja zupehnie inne interesy grupowe niz reszta spoteczenstwa i nie
musza wcale kierowac¢ si¢ jego dobrem. Dzieje si¢ tak zwlaszcza w krajach o znacz-
nym niedostatku demokracji. Najczesciej raz przyznane pieniadze sa niemozliwe
do odebrania, natomiast podwyzki podatkow sa niepopularne. W zwiazku z tym w
znacznej mierze polityka fiskalng rzadzi polityka bardzo krotkowzroczna, zwigzana
z cyklem wyborczym.

Wreszcie wzrost wydatkéw rzadowych powoduje przeniesienie ograniczonych
zasobow produkcyjnych z sektora prywatnego do sektora publicznego. Na przyktad
jesli rzad ma na celu zwigkszenie zagregowanego popytu poprzez obnizenie po-
datkow lub poprzez zwigkszenie wydatkow rzadowych, to moze to prowadzi¢ do
deficytu budzetowego. Na finansowanie deficytu rzad bgdzie musiat zadluzy¢ si¢
kosztem sektora prywatnego. Aby zachgci¢ instytucje finansowe do zakupu dlugu,
moze by¢ konieczne podniesienie stop procentowych. Wzrost stop procentowych
moze wypieraC prywatne inwestycje oraz konsumpcje, co zmniejsza skutecznosé¢
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wprowadzanego bodzca fiskalnego. Niezaleznie od efektu wyparcia, duzy deficyt
budzetowy wymagajacy finansowania w dtugim okresie niesie ze soba koniecznos¢
ponoszenia wigkszego cigzaru opodatkowania. Wyzsze podatki wplywaja zardwno
na dziatalnos$¢ przedsigbiorstw i konsumpcje gospodarstw domowych.

Niepewnos$¢ gospodarowania generowana zarOwno przez zmienno$¢ poziomu
wydatkow rzadowych, jak i stopien ich korelacji z cyklem koniunkturalnym, znie-
checa podmioty prywatne do inwestowania poprzez wzrost ryzyka, niezaleznie od
uszczuplenia zasobu funduszy pozyczkowych, wynikajacego z potrzeb pozyczko-
wych sektora publicznego. Wyzsze opodatkowanie, tak jak niepewnos$¢ zwiazana z
niestabilnym dlugiem publicznym, zniechgca do inwestycji w przedsigbiorstwach,
zmniejsza zachety na rynku pracy oraz wplywa ujemnie na wzrost produktywnosci
— to wszystko moze mie¢ negatywny wptyw na potencjat wzrostu gospodarczego w
dlugim okresie.

Do wazniejszych pozycji z tego obszaru badan nalezg prace A. Fatasa i [. Mi-
hova'. Autorzy ci dowodza, ze niestabilno$¢ wydatkow publicznych, czyli skala
ich nieoczekiwanych, wynikajacych z dyskrecjonalnych zmian polityki fiskalnej,
odchylen od dtugookresowej tendencji, znaczaco spowalnia dtugookresowy wzrost
PKB. Whnioski te sa oparte na rezultatach szeregu regresji oszacowanych dla szero-
kiej, przekrojowej proby krajow rozwijajacych si¢ i rozwinigtych. Te wnioski znaj-
duja potwierdzenie rowniez w analizach D. Furceriego? czy A. Brunettiego®. Z kolei
A. Afonso i D. Furceri* potwierdzaja znaczenie niestabilnosci wydatkow publicz-
nych dla wzrostu w krajach EU-15.

Istotne dla tych rozwazan sa tez prace P. Aghiona i I. Marinescu® oraz
P. Aghiona i wspotautorow®. Aghion i Marinescu’ przeprowadzaja badanie dotyczace
cyklicznosci polityki fiskalnej i jej wptywu na dlugookresowy wzrost gospodarczy
dla czasowo-przekrojowej proby krajow OECD w latach 1965-2005. Stwierdzaja

U A. Fatas, I. Mihov, The case for restricting fiscal policy discretion, ,,The Quarterly Journal of
Economics” 2003, vol. 118 (4); A. Fatas, 1. Mihov, Policy volatility, institutions and economic growth,
CEPR Discussion Papers no. 5388, 2005; A. Fatas, 1. Mihov, Fiscal discipline, volatility and growth, w:
Fiscal policy, stabilization, and growth: Prudence or abstinence?, red. G. Perry, L. Serven, R. Suescun,
The World Bank, Washington D.C. 2007.

2D. Furceri, Is government expenditure volatility harmful for growth? A cross-country analysis,
»Fiscal Studies” 2007, vol. 28 (1).

3 A. Brunetti, Policy volatility and economic growth: A comparative, empirical analysis, ,,Euro-
pean Journal of Political Economy” 1998, vol. 14.

* A. Afonso, D. Furceri, Government size, composition, volatility and economic growth, ECB
Working Paper no. 849, European Central Bank, 2008.

SP. Aghion, I. Marinescu, Cyclical budgetary policy and economic growth: What do we learn from
OECD panel data?, w: NBER Macroeconomics Annual 2007, National Bureau of Economic Research
Inc., 2007.

¢P. Aghion, D. Hemous, E. Kharroubi, Credit conctraints, cyclical fiscal policy and industry
growth, NBER Working Paper no. 15119, 2009.

"P. Aghion, 1. Marinescu, Cyclical budgetary policy..., dz. cyt.
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oni, ze antycykliczna polityka fiskalna dziata stymulujaco na dtugookresowy wzrost
produkcji. Aghion i wspotautorzy® rowniez badaja wptyw cyklicznosci polityki fi-
skalnej, ale uzywaja oni danych czasowo-przekrojowych dla poszczegdlnych sekto-
row przemyshu przetworczego w 17 krajach OECD w latach 1980-2005. Rowniez i
te badania potwierdzaja znaczenie antycyklicznej polityki fiskalnej dla mozliwo$ci
rozZwoju.

3. Badanie empiryczne

Teoretyczny model nie moze catkowicie wyjasni¢ dlugookresowych zaleznosci po-
migdzy stabilnos$cia polityki fiskalnej a wzrostem gospodarczym we wszystkich
aspektach. W zwiazku z tym w referacie przyjeto metode empiryczng, aby zbadac
wplyw polityki fiskalnej na wzrost gospodarczy w dlugim okresie. Podejscie empi-
ryczne, wzorem badan A. Fatasa i I. Mihova’, reaktywnosci, trwatosci i dyskrecjo-
nalnosci polityki fiskalnej, aby dokonac rozréznienia mi¢dzy trwaloscia, elastyczno-
$cia 1 uznaniowos$cia w prowadzeniu polityki wydatkow i dochodow panstwa. W ten
sposob uzyskano szacunek wartosci polityki fiskalnej dla kazdego kraju. Weryfika-
cja hipotez dotyczacych polityki fiskalnej polega na analizie regresji tempa wzrostu
PKB za pomocg szerokiego zestawu zmiennych objasniajacych, odnoszacych si¢ do
przedmiotu zainteresowania, czyli cyklicznos$ci i wahan polityki fiskalnej oraz zesta-
wu zmiennych kontrolnych. Metoda szacowania sa efekty losowe na dynamicznej
probie przekrojowo-czasowej.

Wskazniki polityki fiskalnej dla kazdego kraju i = 1...., N w regresji przyjmuja
nastgpujacy ksztatt:

lOg(Gi,t) =a :‘G + biG 10g(Yi,t )+ ng log(Yi,t) +dizi,t +uy, (1)

log(R,)=a +b/log(Y,,)+9g log(Y,,)+d z,, +u, )

170,

gdzie: G, to realne wydatki rzadowe, R, to realne dochody panstwa, Y,, to re-
alny PKB, a z,, jest wektorem zmiennych kontrolnych, takich jak trend liniowy.
Oszacowania wspolczynnikow b,, g,, s, dla poszczegdlnych krajow (gdzie s, jest
odchyleniem standardowym reszt z powyzszej regresji) reprezentuja odpowiednio
miary reagowania, trwalosci i dyskrecjonalnosci polityki fiskalnej. Nastgpnie zostat
oszacowany standardowy panelowy model wzrostu gospodarczego, ktéry mozna za-
pisa¢ w postaci ogdlnej w nastgpujacy sposob:

»
Vii = Za WViga T b, + blxi,t—l + bZZi,l—l +u

t=1

dlat=1+p,T, 3)

it,

8P. Aghion, D. Hemous, E. Kharroubi, Credit conctraints..., dz. cyt.

® A. Fatas, 1. Mihov, The case for restricting fiscal policy discretion, ,,The Quarterly Journal of
Economics” 2003, vol. 118 (4); A. Fatas, 1. Mihov, Policy volatility, institutions and economic growth...,
dz. cyt.; A. Fatas, 1. Mihov, Fiscal discipline, volatility and growth..., dz. cyt.
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gdzie: y, to logarytm PKB per capita w kraju i oraz w czasie ¢ = 1,...,T, x, jest
wektorem z gory ustalonych zmiennych kontrolnych, z, jest wektorem zmiennych
egzogenicznych,a b dlaj=0, 1,2 oraz a, dlaj=1, ..., p sa wspolczynnikami regresji.
W tej specyfikacji wyrazenie blgdu ma nastepujaca strukture:

U, = ht TV @

gdzie: h, jest bledem losowym charakterystycznym dla poszczegélnych krajow, v,
jest blgdem o wiasciwosciach i.i.d. Wowczas standardowe oszacowane réwnania
wzrostu ma nast¢pujaca forme:

Ay, =g + (a—l)yl_’[_l +x’ +b+th +v, dlai=1,...,Nit=3, ..., T, &)

gdzie: Ay, jest roznica logarytmow PKB na mieszkanca pomigdzy okresami, y, , jest
logarytmem PKB per capita na poczatku okresu, x, jest wektorem cech mierzonych
w trakcie lub na poczatku okresu. £, to efekty nieobserwowalne dla poszczegolnych
krajow, ktére np. odzwierciedlaja réznice w poczatkowym poziomie wydajnosci,
podczas gdy g, to efekty specyficzne dla danego okresu, ktore przedstawiajq zmiany
wydajnosci z okresu na okres, wspolne dla wszystkich krajow. Efekty te moga row-
niez odzwierciedla¢ bledy pomiarowe dla danego kraju i okresu.

Wymiar czasowy danych w panelu wzrostu gospodarczego jest zwykle usrednia-
ny w okresach o dtugosci 5 Iub 10 lat w celu uniknigcia wptywu krotkoterminowych
cykli koniunkturalnych, ktére w perspektywie danych rocznych moglyby wply-
nac¢ na oszacowanie konwergencji'®. Proba krajow uzyta w badaniu obejmuje lata
1980-2005. Oznacza to, ze maksymalny wymiar czasu niezbilansowanego panelu to
25 lat. Z tego wzgledu dane zostaly podzielone na pig¢ pigcioletnich okreséw. Proba
obejmuje ponad 150 krajow — tylko kraje o populacji ponizej 200 tysiecy zostaty wy-
kluczone ze zbioru danych. Opis zbioru danych i ich zrédet znajduje si¢ w tabeli 1.

Badanie rozpoczeto od oszacowania empirycznego dwoch modeli bedacych
punktem odniesienia dla pozostatych wynikow. Pierwszym z nich jest model neokla-
syczny, drugim model gospodarki otwartej. W tabeli 2 przedstawiono dwa zestawy
wynikéw dwoch modeli bedacych punktem odniesienia do badania wptywu infra-
struktury na wzrost. Oba modele przynosza wyniki zgodne z literatura przedmiotu.
W kolumnie pierwszej zaprezentowano wyniki oszacowania modelu neoklasyczne-
go, w drugiej wyniki oszacowania standardowego modelu gospodarki otwarte;.

Po pierwsze, mamy do czynienia z warunkowa konwergencja, czyli hipoteza,
wedtug ktorej rozwoj kazdej gospodarki wykazuje zbiezno$¢ ze stanem stacjonar-
nym. Innymi stowy, stopa wzrostu jest pozytywnie skorelowana z odlegtoscia, jaka
dzieli gospodarke od jej stanu stacjonarnego. Im wyzszy poczatkowy poziom pro-
duktu per capita w danej gospodarce, tym nizsza jest stopa wzrostu gospodarczego.

1°S. Bond, A. Hoeffler, J. Temple, GMM estimation of empirical growth models, Economics Papers
2001-W21, Economics Group, Nuffield College, University of Oxford, Oxford 2001.
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Tabela 1. Opis zmiennych i zrédet danych w modelu

Zmienna Opis i zrodto

Wzrost Pierwsza roznica logarytmu PKB per capita; PKB per capita mierzony w dolarach
biezacych (WDI, 2009)

L.lgdp 5 letnie op6znienie $redniej PKB per capita (WDI, 2009)

Inv Inwestycje jako procent PKB (WDI, 2009)

Linfl Logarytm wskaznika inflacji, deflator PKB (WDI, 2009)

Lvar Wariancja kursu walutowego w przedziatach miesigcznych (IFS, 2009)

Gov Konsumpcja rzadowa jako procent PKB (WDI, 2009)

Edu Srednia lat szkoty, wérod ludnosci w wieku 25 lat i powyzej, obu plci, dane uzyskane
z Barro i Lee (2000)

FDI Naptyw netto bezposrednich inwestycji zagranicznych jako procent PKB (WDI,
2009)

Life Przewidywana dlugo$¢ zycia w latach (WDI, 2009)

Lopen Otwartos$¢ rynku mierzona stosunkiem eksportu i importu do PKB (WDI, 2009)

Lpop Stopa wzrostu liczby ludnosci (WDI, 2009)

R Realne dochody panstwa (WDI, 2009)

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Hipotezg t¢ potwierdza oszacowany ujemny wspotczynnik przy opéznionym docho-
dzie per capita. Po drugie, oszacowania zmiennych dotyczacych otwartos$ci gospo-
darki byly zgodne z oczekiwaniem. Po trzecie, wiele modeli teoretycznych przewi-
duje, ze powinien istnie¢ pozytywny zwiazek miedzy dlugoterminowym tempem
wzrostu PKB na glowe a udzialem inwestycji w dochodzie narodowym w kapitat
trwaly 1 kapitat ludzki. Przewidywanie to znajduje potwierdzenie réwniez i w tym
badaniu. Wspotczynnik stopy inwestycji byt istotny statystycznie i dodatni we
wszystkich specyfikacjach modeli.

Przechodzac do opisu innych zmiennych, nalezy stwierdzi¢, ze konsumpcja pu-
bliczna okazata si¢ istotnie i negatywnie skorelowana ze wzrostem per capita, co po-
twierdza istnienie efektu wypierania konsumpcji prywatnej przez wydatki rzadowe.

Po oszacowaniu obu modeli odniesienia zostat zbadany nastgpnie wplyw polity-
ki fiskalnej na wzrost gospodarczy. Najpierw potwierdzono hipotezg o negatywnym
wplywie wydatkdéw rzadowych rozumianych jako odsetek PKB na wzrost gospodar-
czy. Oszacowany wspotczynnik przy zmiennej: konsumpcja rzadowa miat ujemny
i statystycznie istotny znak, odporny na dodawanie innych zmiennych. Nastepnie
do modelu gospodarki otwartej dodano zmienne obrazujace miary roznego rodzaju
polityki fiskalnej z wczesniej oszacowanych wspotczynnikow dla poszczegolnych
krajow, gdzie alfaG, alfaR, betag, betar, sigmaG, sigmaR reprezentuja odpowiednio
miary reagowania, trwatosci i dyskrecjonalnos$ci polityki fiskalnej w odniesieniu do
wydatkow i przychodow.
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Tabela 2. Wyniki modeli odniesienia

1 2

L.lgdp —.0119898 —.0311933**
(.0081174) (.0108205)
Inv .008822*** .0098564 ***
(.001475) (.0013226)
Lpop —.0363357%** —.0227897**
(.0091888) (.0079754)
Linfl —.0024011
(.0053891)
Llife .1999876**
(.07372)
Lvar —.0165487***
(.0037897)
Lopen .0088901
(.0142025)
FDI .0005236%*
(.0001993)
Gov —.0023014*
(.0011157)
Time== —.0128244
(.0111833)
Time== —.0149412 -.0119174
(.0134383) (.0117662)
Time== .0211391 —.0043494
(.0115729) (.0102045)

Time== .0355258%**

(.0134616)
Constant —.1265727* —.8459924***
R-squared (.0626686) (.2446785)
N. of cases 448 368

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Z badania mozna wyciagna¢ nastepujace wnioski. Po pierwsze, wptyw miar re-
agowania i trwatosci polityki fiskalnej na wzrost gospodarczy jest nieistotny. Wynik
ten mozna zaobserwowa¢ w kolejnych kolumnach tabeli 3. We wszystkich testowa-
nych specyfikacjach zmienne te, zardbwno w przypadku przychodow, jak i wydatkow
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byly nieistotne. Natomiast zmienne dotyczace dyskrecjonalnosci polityki fiskalnej
w odniesieniu do wydatkow, jak i przychodow okazaly si¢ istotne, co sugeruje,
ze faktycznie zalezno$¢ ma charakter negatywny. Innymi stlowy — wykorzystanie
dyskrecjonalnej polityki fiskalnej powoduje zmniejszenie wzrostu gospodarczego,
natomiast inne charakterystyki polityki fiskalnej nie przynosza skutkéw w dhugim
okresie.

Tabela 3. Wyniki

1 2 3 4 5
L.lgdp —.022627** —.0388784*** | —0371315%*%*% | —.0314652%** —.031548%*
(.0085996) (.0112623) (.0107377) (.0108301) (.0111154)
Inv .0101786%** .0099979%*** .0097627%%* .0098709%*** .0098909***
(.0013966) (.0014719) (.0014692) (.0013294) (.0013151)
Ipop —.0196339* —.019077* —.0209934%* —.0224137%* —.0229057%**
(.0081066) (.0079833) (.0078463) (.0080272) (.0079899)
linfl —.0010252 —.0006084 —.0009722 —.0023887 —.0022089
(.0053957) (.0053934) (.0052561) (.0054089) (.0055364)
llife .1583294% 1711978* .2005587** .20389%**
(.0685377) (.0709045) (.0736644) (.0738708)
lvar —.0168461*** | —0159871*** | —0160128*** | —0166122*** | —.0165069***
(.003809) (.0037889) (.0037139) (.0038026) (.0038003)
lopen 0132532 .0107998 .0103568 .0077466 .0091684
(.0154436) (.0150434) (.0144582) (.0144048) (.014353)
FDI .0004962* .0005613* .0005348* .0005294** .0005249%*
(.0002108) (.0002204) (.0002152) (.0001987) (.0002006)
gov3 —.0031085%* —.0024305* —.002475* —.002218* —.0022701*
(.0010553) (.0010978) (.001103) (.0011146) (.001139)
betag —.0062456 —.005964 —.0030268
(.0042512) (.0041432) (.0041686)
gam- —.0051142 —.0081674 .0040293
mag
(.0247624) (.0243984) (.025017)
sigmag | —.6103046** —.5193247*%*
(:2017829) (.198382)
betar —.0003029 —.0005326
(.0029834) (.0017208)
gam- —.0439047 —.0102732
mar
(.028789) (.0211782)
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sigmar —.3368783**
(.1257529)
Time=1 —.0152066 —.0165892 .00048 —.0129211 —.0008618
(.0112987) (.011227) (.0108276) (.0112372) (.0109824)
Time=2 —.0173464 —.0173412 —.012163
(.0115059) (.0114976) (.0118335)
Time=4 —.0055426 —.0060984 .0105503 —.0045888 .00768
(.0102459) (.0101753) (.0115007) (.0102187) (.0118082)
Time=5 0155747 .01208
(.0116846) (.0118503)
Con- —.0111562 —.5421391* —.6260422%* —.8457297*** | —8707965%**
stant
R- (.0997494) (:2379807) (.2425715) (.2451477) (.2453786)
squared
N. of 368 368 368 368 368
cases

Zrodlo: opracowanie wlasne.

4. Podsumowanie

W artykule przedstawiono dyskusje dotyczaca literatury poswigconej wptywowi po-
lityki fiskalnej na gospodarke w dlugim okresie. Opierajac si¢ na wnioskach ptyna-
cych z tej dyskusji, przeprowadzono badanie empiryczne oraz przedstawiono jego
wyniki. Pokazaty one, ze w duzej probie krajéw wykorzystanie dyskrecjonalnej po-
lityki fiskalnej powoduje niepozadany brak stabilnosci i prowadzi do zmniejszenia
wzrostu gospodarczego. Tego typu proby dziatan antycyklicznych moga by¢ bledne
(lub w najlepszym razie bezuzyteczne), jezeli stwierdzona korelacja miedzy wzro-
stem PKB a miarami przedstawionymi w artykule miataby zosta¢ potwierdzona w
innych badaniach.

Ogdlne wyobrazenie, ze zmiany w krotkookresowej polityce fiskalnej moga
mie¢ wptyw na dtugi okres, pomimo Ze normalnie sgq uznane za istotne, tylko dla
krotkoterminowych wahan jest stosunkowo nowym pogladem w makroekonomii.
Jest to jednocze$nie wynik o znaczacym wplywie na zalecenia dotyczace prowa-
dzenia antycyklicznej polityki makroekonomicznej — to jest polityki majacej na celu
ustabilizowanie wahan koniunkturalnych. Chociaz nie mozna dzi§ wykaza¢, jakie
ograniczenia iloSciowe w postaci maksymalnej wielkosci deficytu lub wymogow
zrownowazonego budzetu zaradzityby problemowi, to jednak by¢ moze wyniki te
sugeruja, ze politycznie ograniczona uznaniowos¢ wiadz fiskalnych moze genero-
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waé wigksza stabilno$¢ 1 nizsze zmiennosci PKB. Warto podkresli¢, ze w odniesie-
niu do polityki pienigznej debata ta doprowadzita do utrwalenia wspolnego pogladu,
iz niezalezno$¢ banku centralnego jest fundamentem dobrej polityki monetarne;.
W zwiazku z tym polityka ta powinna zosta¢ przeniesiona z rzadu do niezaleznego
banku centralnego. By¢ moze rozwiazanie problemu nieskutecznosci dyskrecjonalne;j
polityki fiskalnej powinno koncentrowaé si¢ na usuwaniu ograniczen (zarowno ze
wzgledu na polityczne lub rynkowe niedoskonatosci), ktore prowadza do przyjecia
procyklicznej polityki fiskalnej skutkujacej obnizeniem wzrostu w dlugim okresie.
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LONG-TERM EFFECTS OF FISCAL POLICY
— EMPIRICAL RESEARCH

Summary: This article is an attempt to assess the long-term effects of fiscal policy, which
aim to stabilize the business cycle. The adopted approach consists of examining these effects
using empirical investigation. In this context, the author tests the hypothesis that the stability
of fiscal policy has beneficial effects on economic growth. Empirical study indicates that lack
of fiscal stability, associated with discretion, reduces the GDP growth rate over a long term.
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