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Streszczenie: Wiele krajow §wiata przeprowadzito konsolidacje fiskalne, jednak nie we
wszystkich efekty konsolidacji byly trwate. W artykule przedstawiono mozliwe ekonomiczne
czynniki wplywajace na sukces konsolidacji fiskalnej w oparciu o wyniki badan przeprowa-
dzonych w krajach unijnych (UE-15) oraz krajach OECD.

Stowa kluczowe: konsolidacja fiskalna, konsolidacja fiskalna udana/ekspansywna, determi-
nanty konsolidacji fiskalne;.

1. Wstep

Globalny kryzys finansowy spowodowat nagte pogorszenie sytuacji finansow pu-
blicznych w krajach Unii Europejskiej. Wiele panstw podjeto wysitki w celu ograni-
czenia wzrostu deficytu budzetowego, a tym samym dhugu publicznego. Redukcja
deficytu nie tylko pozytywnie wptywa na wzrost gospodarczy w dlugim okresie, lecz
takze moze stuzy¢ szybszemu wyjsciu z recesji w krotkim okresie. Dowoddw na to
dostarczaja badania przeprowadzone w oparciu o dane z kilkudziesigciu prob reduk-
cji deficytow strukturalnych podjetych w krajach OECD w ciagu trzydziestu lat?
oraz ponad czterystu obserwacji dokonanych w krajach UE-152.

Wsrod krajow, ktore przeprowadzity konsolidacje fiskalne, s takie, ktére doko-
naly konsolidacji tzw. udanych, i takie, ktore nie uzyskaty trwatych pozytywnych
efektow dostosowan fiskalnych. Powstaje pytanie: jakie czynniki moga mie¢ wplyw
na sukces konsolidacji fiskalnej? Celem artykutu jest prezentacja mozliwych uwa-
runkowan konsolidacji fiskalnej ekspansywnej w oparciu o wyniki badan przepro-
wadzonych w krajach OECD i UE.

! F. Giavazzi, M.Pagano, Non-Keynesian effects of fiscal policy changes: International evidence
and the Swedish experience, ,,Swedish Economic Policy Review” 1996, no. 33, s. 67-101; A. Alesina,
S. Ardagna, Tales of fiscal adjustment, ,,Economic Policy” 1998, no. 27, s. 489-545; A. Alesina,
R. Perotti, Fiscal Expansions and Adjustments in OECD Countries, ,,Economic Policy” 1995, no. 21,
s. 207-247; J. McDermott, R. Wescott, An Empirical Analysis of Fiscal Adjustment, IMF Working Pa-
pers no. 59, 1996; C. Purfield, Fiscal Adjustment in Transition Countries: Evidence from the 1990s,
IMF Working Papers no. 36, 2003.

2 G. Giudice, A. Turrini, J. In’t Velt, Can fiscal consolidations be expansionary in the EU? Ex-post
evidence and ex-ante analysis, ,,European Economy” 2003, no. 195.
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2. Istota konsolidacji fiskalnej ekspansywnej

Konsolidacje fiskalne (KF) zwykle uznaje si¢ za udane lub ekspansywne, jezeli ich
efekty sa trwale. Istniejace migdzynarodowe studia skupiaja si¢ na ocenie konsolida-
cji fiskalnych po kilku latach po ich przeprowadzeniu.

Standardowo do identyfikacji okresow konsolidacji fiskalnej stosuje si¢ miarg
deficytu strukturalnego (CAB)?® oraz deficytu strukturalnego pierwotnego (CAPB)*.
Konsolidacje fiskalne sa definiowane wedtug stopnia poprawy powyzszych miar w
okresie od jednego roku do trzech lat. W literaturze przedmiotu odréznia sig konso-
lidacje fiskalne udane od konsolidacji fiskalnych nieudanych poprzez mierzenie ska-
li konsolidacji®, jej dtugosci (w latach) oraz wpltywu na poziom wskaznika dtugu
publicznego w relacji do PKBS. Inne badania empiryczne z zakresu finansow pu-
blicznych wskazuja, ze sukces konsolidacji fiskalnej mierzony trwala redukcja defi-
cytu i dhlugu publicznego oraz odwroceniem recesji 1 ekspansja gospodarcza, zalezy
nie tylko od jej skali i dlugosci, ale takze od rodzaju dokonywanego dostosowania
fiskalnego’.

Konsolidacja fiskalna ekspansywna jest zwiazana z efektami konsolidacji fiskal-
nej. Jezeli dostosowania fiskalne wywotuja dodatni, trwatly efekt wzrostu gospodar-
czego, to taka konsolidacje nazywa sie konsolidacja ekspansywna®.

Niemalze we wszystkich opracowaniach znalez¢ mozna analize opisowa przy-
ktadow charakteryzujacych wazne zmienne fiskalne i makroekonomiczne przed
konsolidacja, w jej trakcie i po zakonczeniu okresu konsolidacji. Pozwala to na
sprawdzenie ogdlnych uwarunkowan rozpoznania konsolidacji fiskalnej ekspansyw-
nej. Konsolidacja fiskalna tzw. udana czgsto poprzedza wystapienie pozytywnych
efektow wzrostu gospodarczego, dlatego moze ona by¢ utozsamiana z konsolidacja
fiskalna ekspansywna. Jak twierdza Alesina, Perotti® i Darby'®, konsolidacja fiskalna
udana polega na redukcji dtugu publicznego w ciagu kolejnych trzech lat'. Konsoli-
dacja fiskalna moze by¢ uznana za bardzo udana, jezeli trzy lata po konsolidacji,
wskaznik dtugu publicznego zostat zredukowany o przynajmniej pig¢ punktow pro-
centowych ponizej poziomu obserwowanego przed konsolidacja. Alesina klasyfiku-
je przypadki konsolidacji fiskalnej jako ekspansywne, gdy ,.Sredni realny wzrost

® W celu wykluczenia wptywu cykléw koniunkturalnych.

4 W celu wyizolowania wptywu dyskrecjonalnej polityki fiskalnej, tzn. wydatki na obstuge zadtu-
zenia (wydatki odsetkowe) zostaly odjgte od deficytu strukturalnego.

® Stopien redukcji CAB, CAPB wyraza si¢ w punktach procentowych PKB.

& A. Alesina, R. Perotti, wyd. cyt.; G. Tsibouris, M. Horton, M. Flanagan, W. Maliszewski, Experi-
ence with Large Fiscal Adjustments, IMF Occasional Paper no. 246, Washington 2006.

" G. Giudence, A. Turrini, J. In’t Veld, wyd. cyt., s. 26-32.

8 Tamze.

® A. Alesina, R. Perotti, wyd. cyt.

0 J. Darby, A. Muscatelli, R. Graeme, Fiscal consolidation and decentralization: A tale of two
tiers, ,,Fiscal Studies” 2005, vol. 26, no. 2, s. 169-196.

11 Tamze; A. Alesina, R. Perotti, wyd. cyt.
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PKB w kazdym roku trwania i dwa lata p6zniej jest wiekszy niz $redni realny wzrost
PKB w dwoch poprzednich latach™?. Konsolidacja fiskalna ekspansywna to takze
ta, ktora wywoluje tzw. efekty niekeynesowskie®.

3. Ekonomiczne uwarunkowania
konsolidacji fiskalnej ekspansywnej

Czynniki wptywajace na sukces konsolidacji fiskalnej sa roznorodne. W literaturze
przedmiotu wyrdznia sig nie tylko ekonomiczne determinanty konsolidacji, ale takze
polityczne i makroekonomiczne!*. Z badan przeprowadzonych przez ekspertow Ko-
misji Europejskiej wynika, ze niezaleznie od zastosowanej definicji konsolidacji fi-
skalnej czy konsolidacji fiskalnej ekspansywnej, konsolidacja fiskalna ekspansywna
ma miejsce, gdy oparta jest na redukcji wydatkow, a nie na wzroscie podatkow. Do
takich samych wnioskoéw doszli Kumar, Leigh i Plekhanow™. Stwierdzono rowniez,
ze $rodowisko makroekonomiczne poprzedzajace konsolidacj¢ ekspansywna cha-
rakteryzuje si¢ powolnym wzrostem i negatywnymi lukami produkcyjnymi w po-
réownaniu z konsolidacja nieekspansywna. Te wyniki pozostaja w silnym zwiazku z
przyje¢ta definicja konsolidacji i ekspans;ji.

Alesina i Ardagna przeprowadzili badania w celu ekonometrycznej identyfikacji
gtéwnych czynnikéw wptywajacych na prawdopodobienstwo wystapienia konsoli-
dacji fiskalnej udane;j®® lub ekspansywnej'’. Zmienne makroekonomiczne, takie jak:
stopy procentowe czy kursy walut pozwalaja ocenié, czy konsolidacji fiskalnej to-
warzyszy aktywna polityka monetarna czy dewaluacja. Niektore studia uzupetniaja
opisowa analizg¢ statystyczng poprzez analiz¢ empirycznych przypadkéw poszcze-
golnych panstw w celu lepszego zrozumienia uwarunkowan srodowiskowych kon-
solidacji (np. porozumienia ptacowe, zmiany kurséw walut)®,

12 A. Alesina (red.), Fiscal policy, profits, and investment, ,,American Economic Review” 2002,
vol. 92, no. 3.

18 Przez efekty niekeynesowskie uwaza si¢ wystgpowanie dodatniego efektu dla wzrostu gospo-
darczego, ktorego zrodtem jest wzrost konsumpcji i inwestycji indywidualnej na skutek tego, Ze spote-
czenstwo postrzega dostosowanie fiskalne rzadu o duzej skali jako trwate. Polityka fiskalna rzadu wy-
daje si¢ wiarygodna i konsumenci oczekuja zmniejszenia podatkow w przysztosci, tak wigc decyduja
si¢ na konsumpcj¢ w okresie biezacym.

14" A. Alesina, R. Perotti, wyd. cyt., s. 207-247; J. Von Hagen, H. Hughes, R. Strauch, Budgetary
consolidation in EMU, European Commission, Economic Papers no. 148, 2001; A. Alesina (red.), wyd.
cyt.; J. Darby, A. Muscatelli, R. Graeme, wyd. cyt.

15 M.S. Kumar, D. Leigh, A. Plekhanov, Fiscal Adjustments: Determinants and Macroeconomic
Consequences, IMF Working Papers no. 178, 2007, s. 30.

16 J. Von Hagen, H. Hughes, R. Strauch, wyd.cyt. (konsolidacja fiskalna ,,udana” to taka, ktéra
prowadzi do trwatego spadku dtugu publicznego w okreslonym czasie).

7" A. Alesina, S. Ardagna, wyd.cyt., s. 489-545.

8 S.M. Miller, F.S. Russek, The Relationship between Large Fiscal Adjustments and Short-Term
Output Growth under Alternative Fiscal Policy Regimes, University of Connecticut, Department of
Economics, Working Papers no. 4,1999, s.7 (artykut dostegpny na www.econ.uconn.edu).
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Wiele wynikéw badan daje wspolne rezultaty:

1. W prawie wszystkich pracach sa dowody na wystgpowanie konsolidacji fi-
skalnej ekspansywne;.

2. Konsolidacje prowadzace do trwalego spadku dtugu publicznego (,,udane”)
zwykle maja charakter ekspansywny.

3. W czasie konsolidacji ekspansywnej obserwuje si¢ zarowno przyspieszenie
konsumpcji indywidualnej, jak i inwestycji przedsigbiorstw.

4. Srodowisko gospodarcze, w ktorym wprowadzana jest konsolidacja fiskalna,
ma znaczenie. W szczegdlnosci zmiany kursowe i ptacowe moga istotnie wptywac
(w czasie dostosowania fiskalnego) na wzrost gospodarczy.

Nie ma porozumienia co do cech charakterystycznych dla konsolidacji fiskalnej
ekspansywnej. Niektorzy autorzy glosza, ze dostosowania fiskalne z efektami eks-
pansywnymi sa bardziej prawdopodobne przy ,,duzej skali” konsolidacji®®. Inni za$
za najwazniejsza cechg konsolidacji fiskalnej ekspansywnej uznaja rodzaj dostoso-
wania fiskalnego. Dostosowania fiskalne oparte na ograniczeniach wydatkow
(zwlaszcza w transferach i ptacach) czgsciej powoduja efekty ekspansywne, niz gdy
zmiany fiskalne bazuja na wzroscie podatkoéw?. Niektorzy tez podkreslaja wptyw
poczatkowego stanu finanséw publicznych. Konsolidacja cz¢sciej wykazuje efekty
niekeynesowskie, gdy wskaznik dtug/PKB jest wysoki®.

Ogolnie, mimo ze analiza empiryczna poszczegdlnych panstw rzuca $wiatto na
pewne aspekty konsolidacji fiskalnych, to wyniki wymagaja bardzo ostroznej inter-
pretacji z wielu wzgledow. Po pierwsze, wystepuja problemy z pomiarem i definicja
konsolidacji fiskalnej. Zwlaszcza miary oparte na deficycie zdaja si¢ ogranicza¢ od-
dziatywanie reform fiskalnych na biezaca rownowagg budzetowa, ale wywierajq po-
tencjalnie duzy wptyw na sytuacje¢ finansow publicznych w dlugim okresie i na state
dochody, takie jak reformy emerytalne. Po drugie, istniejace opracowania zawodza
przy wlasciwym uwzglednianiu waznych czynnikow, jak zmiany w polityce monetar-
nej 1 polityce stop procentowych, ktore maja swoj udziat w ksztattowaniu powiazan
miedzy polityka fiskalng a aktywnos$cia gospodarcza®. Po trzecie, przy interpretacji
tychze powiazan nalezy wzia¢ pod uwage btedne zwiazki przyczynowo-skutkowe
i czynniki rownolegle. Wzrost produkcji z powodu konsolidacji fiskalnej moze w
wigkszej mierze zaleze¢ od niezaleznego rozwoju cyklu koniunkturalnego niz czyn-
nikéw uwzglednionych w analizie, zwtaszcza gdy konsolidacje wprowadzono w sta-

¥ F. Giavazzi, M. Pagano, wyd. cyt., s. 67-103; F. Giavazzi., T. Jappelli, M. Pagano, Searching for
Non-Linear Effects of Fiscal Policy: Evidence for Industrial and Developing Countries, NBER Work-
ing Papers no. 7460, 2000.

2 A. Alesina, R. Perotti, J. Tavares, Political economy of fiscal adjustments, ,,Brooking Papers on
Economic Activity” 1998, vol.1; A. Alesina, S. Ardagna, wyd. cyt.

2 R. Perotti, Fiscal policy in good times and bad, ,,Quarterly Journal of Economics” 1999, no. 114,
s. 1399-1436.

22 J. Von Hagen, H. Hughes-Hallett i R. Strauch, wyd. cyt., probuja wzia¢ pod uwage powiazania
migdzy polityka fiskalna i monetarna przez réwnoczesna estymacj¢ rownan produkcji oraz funkcji re-
akcji polityki fiskalnej i monetarne;j.
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bej fazie cyklu. Ponadto zwiazek migdzy konsolidacja fiskalng a krotkookresowym
wzrostem moze by¢ doktadnie odwrotny: oczekiwanie poprawy (silniejsze przy rece-
sji) moze zwigksza¢ prawdopodobienstwo konsolidacji finanséw publicznych?.

Tabela 1 zawiera syntezg relacji réznych rodzajow konsolidacji fiskalnej oraz
mozliwo$¢ wystapienia efektow niekeynesowskich, czyli konsolidacji fiskalnej eks-
pansywnej.

Tabela 1. Efekty nickeynesowskie (konsolidacja fiskalna ekspansywna)
w zaleznosci od rodzaju konsolidacji fiskalnej

Rodzaj konsolidacji fiskalnej . Efekty .
niekeynesowskie
1. Konsolidacja a wzrost dochodow podatkowych —
2. Konsolidacja a redukcja wydatkow publicznych +
2.1. Konsolidacja przy sprzyjajacej polityce monetarnej +
2.2. Konsolidacja przy rozluznieniu ograniczen plynnosci finansowej +
konsumentow
2.3. Konsolidacja i redukcja stopy procentowej +

Uwaga: wystgpowanie efektow niekeynesowskich oznaczone jest ,,+”; brak efektow nie-
keynesowskich oznaczone jest ,, — .

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie G. Giudice, A. Turrini, J.in’t Velt, wyd. cyt.

Prawdopodobienstwo wystapienia efektow niekeynesowskich (konsolidacji fi-
skalnej ekspansywnej) zostato zbadane takze ze wzgledu na rodzaj polityki fiskal-
nej**. Uwzgledniono tylko okresy polityki restrykcyjnej, natomiast pominigto eks-
pansje. Podzielono duze i trwale dostosowania fiskalne na dwie grupy: te z recesja i
bez recesji i porownano cechy charakterystyczne obu tych grup. Synteze wynikow
zawarto w tabeli 2. Uzyskano je na podstawie danych OECD dla 20 krajow w latach
1970-1996.

Alesina i Ardagna takze badali prawdopodobienstwo wystapienia konsolidacji
fiskalnej ekspansywnej w zaleznosci od rodzaju prowadzonej polityki fiskalnej. Do-
szli do wniosku, ze zar6wno prawdopodobienstwo tzw. udanej konsolidacji fiskalnej
(pozytywna zmiana wskaznika dtugu publicznego do PKB), jak i prawdopodobien-
stwo konsolidacji fiskalnej ekspansywnej zalezy od zmian w wydatkach, transferach
oraz wynagrodzeniach rzadowych. Uwzgledniono $rednia poprawe w deficycie
strukturalnym pierwotnym (CAPB) 2,5% PKB#. We wszystkich przebadanych przez
nich przypadkach prawdopodobienstwo, ze dany epizod konsolidacji fiskalnej jest
udany/ekspansywny wzrastalo w miarg redukcji wydatkow podstawowych, transfe-

% F. Giavazzi, M. Pagano, wyd. cyt.; F. Giavazzi, T. Jappelli, M. Pagano, wyd. cyt.

2 S.M. Miller, F.S. Russek, wyd. cyt., s.7.

25 Wielkos¢ ta przewyzsza minimalne ograniczenia dotyczace deficytu strukturalnego pierwot-
nego, przyjete w niektorych definicjach konsolidacji fiskalne;.
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Tabela 2. Cechy charakterystyczne dostosowania fiskalnego, ich wplyw na efekty niekeynesowskie
oraz zmiany w cechach (w % PKB) w okresie z recesja i bez recesji

Dostosowanie fiskalne

Cecha efekty niekeynesowskie (konsolidacja zmiany w cechach dostosowan fiskalnych
fiskalna ekspansywna) (2 grupy bez recesji i z recesja)
1. Dhugos¢ Dtuzsze okresy dostosowania Srednia dtugoéci okresu dostosowania fiskalnego bez
dostosowania fiskalnego moga miec silniejsze efekty | recesji to 4,5 roku, z recesja — 4 lata
fiskalnego niekeynesowskie niz krotsze, jezeli sa
bardziej wiarygodne
2. Skala W teorii dostosowanie fiskalne Skumulowana $rednia skala dostosowania fiskalnego to
dostosowania o duzej skali moze miec¢ silniejsze 6,5% PKB bez recesji oraz 5,3% PKB z recesja. Srednia
fiskalnego efekty niekeynesowskie niz to o matej roczna skala ograniczenia fiskalnego to 1,6% PKB bez

skali, jesli duze ograniczenia fiskalne
sygnalizuja zmiang w rezimie polityki
fiskalnej

recesjii 1,3% PKB z recesja

3. Koncentracja
skali redukeji
fiskalnej na
poczatku okresu

Im bardziej dostosowanie fiskalne

jest skoncentrowane w poczatkowych
latach okresu konsolidacji fiskalnej, tym
bardziej moze by¢ wiarygodne

Srednio skala koncentracji dostosowania fiskalnego
w pierwszym roku jest nieco wigksza dla konsolidacji
fiskalnej z recesjami (27%) niz dla tych bez recesji
(18%). Ograniczenia fiskalne bez recesji maja 43%

konsolidacji swoich catkowitych ograniczen w pierwszych 2 latach,
fiskalnej w poréwnaniu z 55% dla tych z recesja. Te réznice nie
sa zgodne z podejsciem niekeynesowskim, poniewaz
dostosowania fiskalne z recesjami to sg te, ktore maja
wigksza koncentracjg redukcji fiskalnych w pierwszych
latach
4. Redukcje Niektore badania empiryczne wskazuja, | W przypadku ograniczen fiskalnych bez recesji rednio
wydatkow ze dostosowania fiskalne zdominowane | 60% ograniczen stanowia redukcje w wydatkach. Z kolei
przeciwko bardziej przez redukcjg¢ w wydatkach w przypadku ograniczen fiskalnych z recesjami redukcje
podwyzkom publicznych niz przez podwyzki w wydatkach stanowia $rednio 36%. Istnieja dowody
podatkow podatkow charakteryzuja si¢ wigkszym | potwierdzajace poglad, Ze ograniczenia fiskalne osiagane

prawdopodobienstwem wystapienia
efektow niekeynesowskich

glownie przez redukcje w wydatkach z mniejszym
prawdopodobienstwem bgda powiazane z recesjami

5. Konsumpcja

Dostosowanie fiskalne moze

Srednio konsumpcja rzadowa wynosi 20,5% PKB

rzadowa powodowac efekty niekeynesowskie, bezposrednio przed dostosowaniem fiskalnym bez recesji.
jesli zdarza si¢ w okresie, kiedy W 12 przypadkach z recesjami konsumpcja rzadowa
konsumpcja rzadowa wchtania tak duza | wynosi, $rednio, 17,8% PKB na poczatku ograniczen
czg$¢ PKB, ze wywoluje oczekiwania jej | fiskalnych. Dodatkowo 8 z 12 ograniczen fiskalnych
zmniejszenia w stosunku do PKB z najwyzszymi stosunkami konsumpcji publicznej do

PKB nie jest zwigzanych z recesjami

6. Deficyt Pierwotny deficyt strukturalny jest Wielkos$¢ zmian deficytow strukturalnych pierwotnych

strukturalny glowna determinanta wzrostu dtugu na poczatku dostosowania fiskalnego nie jest jednak

pierwotny publicznego w odniesieniu do PKB istotnie r6zna pomigdzy dwoma grupami. Dla ograniczen

fiskalnych bez recesji $rednia skala to 4,1% PKB
w poréwnaniu z 3,5% PKB dla tych z recesja

7. Poziom dugu
publicznego

w relacji

do PKB

Zgodnie z podejsciem niekeynesowskim,
ograniczenie fiskalne bgdzie generowato
silne efekty niekeynesowskie, jesli jest
podejmowane, kiedy stosunek dtugu

do PKB jest do$¢ wysoki, by wywotaé¢
oczekiwania bezposrednich dziatan

w strukturze dochodow i wydatkow
budzetowych

Obie grupy ograniczen fiskalnych mato sig r6znia, jesli
chodzi o $redni stosunek dtugu do PKB na poczatku
dostosowania fiskalnego — 62% dla przypadkow bez
recesji 1 60,8% dla przypadkow z recesjami. Wysokie
wskazniki dlugu (stosunek dtugu do PKB) nie wydaja si¢
wywotywa¢ silnych efektow niekeynesowskich

Zrodlo: opracowanie whasne na podstawie S.M. Miller, F.S. Russek, wyd. cyt. (artykut dostepny rowniez
na stronie Departamentu Ekonomii Uniwersytetu Connecticut: http://www.econ.uconn.edu/).
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réw, wynagrodzen rzadu®®. Zaobserwowano, ze wieksze redukcje deficytu budzeto-
wego nalezy przypisa¢ towarzyszacej polityce restrykcyjnej niz polityce ekspansyw-
nej. W przypadku polityki restrykcyjnej obnizanie deficytu odbywa si¢ gltownie
poprzez obnizanie wydatkow publicznych, a w przypadku polityki ekspansywne;j
obnizanie deficytu jest zwiazane z obnizeniem ci¢zaru opodatkowania®’.

4. Podsumowanie

W pracy zdefiniowano konsolidacjg fiskalna ekspansywna oraz przedstawiano mozliwe
ekonomiczne czynniki jej wystapienia. Pominigto determinanty polityczne i instytucjo-
nalne, co moze by¢ przedmiotem dalszych badan. W celu identyfikacji ekonomicznych
czynnikéw sprzyjajacych konsolidacji fiskalnej ekspansywnej wykorzystano wyniki
badan przeprowadzonych w wybranych krajach unijnych i OECD. Generalnie mozliwe
uwarunkowania wystgpienia konsolidacji fiskalnej ekspansywnej sq nastgpujace:

—  Dlugos¢ okresu konsolidacji fiskalnej. Dhuzsze okresy moga mie¢ silniejsze
efekty niekeynesowskie niz krotsze okresy. Sredni okres dtugosci konsolidacji
fiskalnej dla krajow OECD wyniost 4 lata.

—  Skala konsolidacji fiskalnej (zmiany w CAB, CAPB, w wydatkach publicznych).
Duza skala konsolidacji fiskalnej powoduje silniejsze efekty niekeynesowskie
niz mata skala. Srednia roczna skala dostosowania fiskalnego wynosita od 1,3%
PKB do 1,6% PKBZ,

— Koncentracja ograniczen fiskalnych w poczatkowych latach konsolidacji fiskal-
nej. Im dostosowanie fiskalne bardziej skoncentrowane jest na poczatku catego
okresu konsolidacji, tym bardziej jest wiarygodne,

—  Wielkos¢ diugu publicznego. Zgodnie z podej$ciem nickeynesowskim ograni-
czenie fiskalne powinno generowac silne efekty niekeynesowskie, jesli jest po-
dejmowane, kiedy stosunek dtugu do PKB jest dos¢ wysoki, by wywota¢ ocze-
kiwane bezposrednie dziatania w strukturze dochodéw i wydatkow budzetowych.
Z doswiadczen krajow OECD wynika, ze wysokie wskazniki dtugu w relacji do
PKB nie wydaja si¢ wywotywac silnych efektow niekeynesowskich.

—  Zjawiska towarzyszqce redukcji wydatkow sektora finansow publicznych. Jest
to: (1) sprzyjajaca polityka monetarna (niewielki spadek stop procentowych przy
ekspansywnej polityce monetarnej powoduje wzrost konsumpcji indywidualnej
oraz wzrost PKB) — generalnie polityka monetarna nie wptywa na sukces konso-
lidacji fiskalnej®; (2) rozluznienie ograniczen ptynnosci finansowej konsumenta

% A. Alesina, S. Ardagna, wyd. cyt.

2 Tamze.

% Dla wszystkich trzech miar tzn. deficytu strukturalnego, deficytu strukturalnego pierwotnego
i dla redukcji w wydatkach publicznych. Por. S.M. Miller, F.S. Russek, wyd. cyt.

2 Whniosek z symulacji redukcji odpowiedniej pozycji w wydatkach publicznych o 1% PKB przy
sprzyjajacej polityce monetarnej. Zob. G. Giudice, A. Turrini, J. in’t Velt, wyd. cyt.; L. Lambertini,
J. Tavares, Exchange Rate and Fiscal Adjustments: Evidence from OECD and Implications for EMU,
Contributions to Macroeconomics 2005, vol. 5, no. 1.
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(przy wigkszej dostepnosci do kredytu konsumpcyjnego na skutek spadku real-
nych stop procentowych zwigksza si¢ popyt konsumpcyjny, popyt inwestycyjny
ostabia si¢ w niewielkim stopniu i wzrasta PKB; (3) redukcja stop procentowych
na skutek zmniejszenia ryzyka niewyptacalnos$ci panstwa (konsolidacja fiskalna
zostata przeprowadzona w sposob konsekwentny i wiarygodny) przy neutralnej
polityce monetarnej; popyt indywidualny pobudzony jest nizszymi stopami pro-
centowymi i moze generowaé dodatni wplyw na PKB juz w krotkim okresie.

—  Wielkos¢ deficytu strukturalnego pierwotnego. Jest on glowna determinanta
wzrostu dlugu publicznego w relacji do PKB. Im wigksza jest redukcja deficytu
strukturalnego pierwotnego, tym nizszy jest dtug publiczny.

— Redukcja odpowiedniej pozycji w wydatkach publicznych. Zmniejszenie skali
transferow socjalnych zwigksza prawdopodobienstwo wystapienia efektow nie-
keynesowskich. Ograniczenie konsumpcji rzadowej moze rowniez powodowac
efekty niekeynesowskie.

— Rodzaj polityki fiskalnej. Polityka restrykcyjna i towarzyszace jej redukcje w
wydatkach (transfery, wynagrodzenia rzadu) zwigcksza prawdopodobienstwo
konsolidacji fiskalnej ekspansywne;.

—  Wielkos¢ sredniego realnego wzrostu PKB. Konsolidacja fiskalna jest ekspan-
sywna, gdy ,,$redni realny wzrost PKB w kazdym roku trwania i dwa lata pdzniej
jest wigkszy niz $redni realny wzrost PKB w dwoch poprzednich latach™.

—  Srodowisko makroekonomiczne poprzedzajace konsolidacje fiskalna. Powolny
wzrost gospodarczy, ujemna luka produktowa sprzyjaja wystapieniu efektow
niekeynesowskich konsolidacji fiskalnej,

— Polityka kursu walutowego. Konsolidacje fiskalne poprzedzone duza nominalna
deprecjacja kursu walutowego najcze¢sciej sa konsolidacjami udanymi, czyli eks-
pansywnymi.

Wydaje sig, ze powyzsze czynniki moga decydowaé o tym, ze niektdre kraje
odnosza sukces w dostosowaniu fiskalnym, a inne nie. Mozliwo$¢ identyfikacji uwa-
runkowan sprzyjajacych konsolidacji fiskalnej ekspansywnej moze mie¢ istotne zna-
czenie dla poprawy wizerunku finanséw publicznych panstwa.
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ECONOMIC DETERMINANTS OF EXPANSIONARY FISCAL
CONSOLIDATION

Summary: A lot of countries in the world have undertaken fiscal consolidation but not in all
of them the effects of the consolidation were stable. The article presents possible economic
determinants of fiscal consolidation success using the results of research in both UE15 and
OECD countries.
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