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Wstep

Z wielka przyjemnoscig oddajemy do Panstwa rak publikacje pt. ,,Ekonomia”, wy-
dang w ramach Prac Naukowych Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu.
Opracowanie sktada si¢ z 65 artykutéw, w ktorych autorzy prezentujg wyniki badan
w czterech obszarach problemowych analizowanych na poziomie mikro- i makro-
ekonomicznym.

Pierwszy obszar przedstawia rozwazania dotyczace rynku pracy i instytucji
rynku pracy, a takze roli kapitatu ludzkiego w gospodarce. Znalazly si¢ tutaj wyniki
badan na temat np.: roli urzedéw pracy w przeciwdziataniu bezrobociu, wptywu in-
stytucji formalnych i nieformalnych na rynek pracy, zjawiska prekariatu, sytuacji
kobiet na rynku pracy w dobie polityki rownych szans czy pozycji absolwentéw na
europejskim rynku pracy. Drugi obszar dotyczy probleméw makroekonomicznych
wspotczesnych gospodarek, czesto ukazywanych w kontekscie analizy sytuacji Pol-
ski na tle innych krajéow unijnych. W tej grupie artykulow zaprezentowano wyniki
analiz dotyczacych m.in.: interwencjonizmu monetarnego i fiskalnego w warunkach
wysokiego zadluzenia, polityki monetarnej i fiskalnej w krajach unijnych, ograni-
czen wzrostu i rozwoju gospodarczego, innowacyjnosci i przedsiebiorczosci, dzia-
falnosci badawczo-rozwojowej oraz roli kapitatu intelektualnego kraju. Trzeci ob-
szar tematyczny prezentowanej publikacji stanowig aspekty mikroekonomiczne,
omawiajac je np. dokonano analizy relacji podmiotéw funkcjonujacych na rynku,
poddano ocenie przeobrazenia w sferze dochodéw gospodarstw domowych czy opi-
sano wplyw migracji na gospodarstwa domowe w Polsce. Czwarty obszar obejmuje
za$ opracowania dotyczace fundamentéw ekonomii, m.in. racjonalnosci cztowieka
W ujeciu homo sustinens, nowych paradygmatoéw rozwoju, refleksji nad metodologia
nauk ekonomicznych, koncepcji ksztattowania oczekiwan uczestnikow rynku czy
analiz pogladéw klasykéw francuskich na temat podatkow.

Ksigzka przeznaczona jest dla pracownikow naukowych szkot wyzszych, spe-
cjalistow w praktyce zajmujacych si¢ problematyka ekonomiczna, studentow stu-
diow ekonomicznych oraz stuchaczy studioéw podyplomowych i doktoranckich.

Artykuly sktadajace si¢ na niniejsza ksigzke byly recenzowane przez samodziel-
nych pracownikow nauki, w wickszo$ci kierownikow katedr ekonomii. Chcieliby-
smy serdecznie podzigkowac za wnikliwe i rzetelne recenzje, czgsto inspirujace do
dalszych badan. Oddajac powyzsza publikacj¢ do rak naszych Czytelnikow, wyraza-
my jednocze$nie nadzieje, ze ze wzgledu na jej wszechstronny charakter spotka sig¢
ona z zainteresowaniem 1 przyczyni do rozpoczgcia inspirujgcych dyskusji.

Jerzy Sokotowski
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Streszczenie: W recesji rozpoczetej kryzysem finansowym 2007+ w panstwach wysoko roz-
winigtych zastosowano instrumenty ekspansywnej polityki finansowej — fiskalnej i monetar-
nej. Poniewaz kryzys byl spowodowany nadmiernym zacigganiem dtugéw, w sektorze pry-
watnym powinno nastgpi¢ delewarowanie, co byto sprzeczne z polityka zache¢cania do
zaciaggania kredytdw przez niskie stopy procentowe. Jednoczesnie, zwlaszcza w strefie euro,
celem utrzymania kryteriow nominalnej konwergencji, wymagana byta konsolidacja fiskalna
w krajach najbardziej dotknigtych kryzysem. Celem artykutu jest przedstawienie analizy tej
polityki oraz jej efektow na podstawie miedzynarodowych statystyk makroekonomicznych.
Glowna teza jest twierdzenie, ze polityka monetarna i fiskalna w przeskalowanej postaci mia-
ta niska skuteczno$¢ i prowadzita do histerezy bezrobocia oraz obnizenia tempa wzrostu go-
spodarczego.

Stowa kluczowe: polityka pieni¢zna, dtug publiczny, zarzadzanie kryzysowe.

Summary: In the long-term recession that started with the financial crisis 2007+ in developed
countries the instruments of expansive financial — fiscal and monetary policy in the scaled
form have been applied. They included close to zero or even negative interest rates, quantitative
and qualitative easing in monetary policy and increased government expenditure, which led
to an increase in public indebtedness. Since the crisis was caused by excessive and irrational
incurring debts, deleveraging should occur in the private sector, which was contrary to the
policy of encouragement to take credits owing to low interest rates. At the same time,
especially in the euro zone, in order to maintain the nominal convergence criteria, fiscal
consolidation was required, especially in the countries most affected by the crisis. Such a
policy bears the hallmarks of internal contradiction, and its effectiveness is limited. The article
presents a general analysis of this policy and its effects on the basis of international
macroeconomic statistics. The main thesis is that monetary and fiscal policy in the scaled form
has low efficiency (both in terms of demand and supply) and leads to hysteresis in
unemployment, and its effect is low and unstable economic growth.

Keywords: monetary policy, fiscal policy, crisis management.



640 Agnieszka Tomczak

1. Wstep

W latach dziewigcdziesigtych XX w. w wyniku dlugotrwatej reces;ji i deflacji w Ja-
ponii zastosowano akomodacyjna polityke finansowg panstwa. W wyniku kryzysu
2007+ gospodarki wysoko rozwinigtych krajow Unii Europejskiej i Stanow Zjedno-
czonych rowniez weszty w te faze polityki. Wskutek przeskalowania instrumentow
monetarnych i fiskalnych osiagnieto granice bliskie zeru lub zerowe i ujemne stopy
procentowe bankow centralnych, luzowania ilo§ciowe i jakosciowe oraz wzrost dtu-
gu publicznego. Oprocz instrumentow polityki krajowej i dziatan EBC, zastosowano
srodki interwencyjne na poziomie mi¢dzynarodowym. Chcac przyczynié si¢ do ni-
welowania skutkow globalnych nieréwnowag, w 2009 r. Miedzynarodowy Fundusz
Walutowy dokonal najwiekszego od trzydziestu lat przydziatu SDR dla panstw
cztonkowskich. Zwigkszyly one zasoby pienigdza rezerwowego, przyczyniajac si¢
do wzrostu poziomu cen (przez kanat niedoskonatej sterylizacji), oraz — wskutek
zwickszenia poczucia bezpieczenstwa (moral hazard) — do luzniejszej polityki
budzetowej [Chitu 2016, s. 1-6].

Wspotczesne warunki czynig zasadnym pytanie o granice skuteczno$ci inter-
wencjonizmu panstwowego, o celowos¢ stosowania ,,starych” instrumentow polity-
ki gospodarczej w przeskalowanej postaci do oddzialywania na gospodarki o wyso-
kim stopniu zréznicowania i ztozonosci (czego szczegdlnym przyktadem jest strefa
euro), przy czym wspotistnieja one z nowymi regulacjami — typu makroostrozno-
sciowego. W artykule przedstawiono og6lng analize akomodacyjnej polityki oraz jej
efektow na podstawie oficjalnych mi¢dzynarodowych statystyk makroekonomicz-
nych (statystyki te nie sa kompletne i kompatybilne, nastgpstwem czego jest niekon-
sekwencja w doborze panstw do analizy). Glowna tezg jest stwierdzenie, ze polityka
monetarna i fiskalna w przeskalowanej postaci miata niska skutecznosc¢ i prowadzita
do histerezy bezrobocia, nie zapobiegla tez obnizeniu tempa wzrostu gospodarczego
w dlugim okresie.

2. Sytuacja makroekonomiczna po krachu finansowym

Wazrost gospodarczy w krajach wysoko rozwinigtych (rys. 1) charakteryzowato ob-
nizajace si¢ tempo. Pomijajac rok 2010, gdy gospodarka startowata z niskiego po-
ziomu w roku poprzednim, dlugofalowy trend tempa wzrostu gospodarczego w kra-
jach wysoko rozwinigtych jest opadajacy (po uwzglednieniu udziatu krajow UE,
srednio z okoto 4% w 2000 r. do niecatego 1% w roku 2014). Zastosowane instru-
menty ekspansywnej polityki dziataty stabo. Trwale dodatnie tempo wzrostu PKB
miala jedynie (pominigta na rys. 1) Australia (ok. 3% rocznie w latach 2000-2013);
najstabiej sytuacja przedstawiala si¢ w krajach Unii Europejskiej (zwlaszcza na po-
tudniu Europy) i w Japonii.

Udziat warto$ci dodanej brutto w cenach bazowych (rys. 2) w 2013 r. zblizyt si¢
do stanu z 2003 1. (przy czym poziom z 2000 r. wydaje si¢ nadal nieosiggalny). Za-
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Zrédto: opracowanie whasne na podstawie [National Account... 2015, s. 18].
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Rys. 2. Roczny wzrost/spadek (w %) wartosci dodanej brutto w cenach bazowych

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie [National Account... 2015, s. 42].
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famanie tego udziatu datowane na rok 2009 nie dotkng¢to jedynie Australii, a naj-
wieksze dotyczyto silnych gospodarek europejskich (Niemcy, Szwecja, Finlandia),
a takze Japonii.

Stope bezrobocia charakteryzowat dtugofalowy trend wzrostowy (tab. 1); w la-
tach 2000-2014 wzrosta ona $rednio o blisko 1 pkt proc. (tabela nie zawiera danych
dotyczacych Hiszpanii 1 Grecji, w ktorych stopy bezrobocia byly skrajnie wysokie
— przekroczyly w 2014 r. odpowiednio 24% 1 26%); najnizsze stopy bezrobocia
zwickszyty si¢ z 2,7% w 2000 r. (Szwajcaria i Holandia) do 3,5% w 2014 r. (Korea
i Norwegia). Zmniejszyta si¢ dyspersja (nie uwzgledniajac skrajnych wielkosci dla

Tabela 1. Stopa bezrobocia w wybranych krajach OECD

Kraj 2000 2007 2009 2013 2014
Australia 6,3 4.4 5,6 5,7 6,1
Austria 4,7 4,9 5,3 5,4 5,6
Belgia 6,6 7,5 7,9 8,4 8,5
Kanada 6,8 6 8,3 7,1 6.9
Dania 4.5 3,8 6 7 6,6
Estonia 13,4 4,6 13,5 8,6 7,4
Finlandia 11,1 6,9 8,2 8,2 8,7
Francja 10,2 7,7 8,7 9,9 10,3
Niemcy 8,2 8,7 7,8 5,2 5
Islandia 1,9 2,3 7,2 5,4 4,9
Irlandia 43 4,7 12 13,1 11,3
Izrael 8,8 7,3 7,5 6,2 5,9
Witochy 10,9 6,1 7,8 12,2 12,7
Japonia 4,7 3,8 5,1 4 3,6
Korea 4.5 3,2 3,6 3,1 3,5
Luksemburg 2,9 4,1 5,1 5,9 5,9
Holandia 2.7 32 34 7,3 7.4
Norwegia 6,3 2,5 3,1 34 3,5
Portugalia 7,1 8,1 9,6 16,4 14,1
Stowenia 6,9 4,9 5,9 10,1 9,7
Szwecja 5,5 6,2 8,4 8,1 8
Szwajcaria 2.7 3,7 4.1 7.4 6,2
W. Brytania 5,6 5,3 7,6 7,6 6,1
USA 4 4,6 9,2 7.4 6,2
Srednia 6,28 5,19 7,12 7,63 7,25
Odchylenie standardowe 2,94 1,80 2,57 3,08 2,77
Wspotezynnik zmienno$ci 0,47 0,35 0,36 0,4 0,38

Zrédto: dane GUS, obliczenia whasne.
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Hiszpanii i Grecji). Biorgc pod uwage, ze w Portugalii i Wtoszech stopy bezrobocia
byly wysokie (tab. 1), mozna stwierdzi¢, ze zta sytuacja na rynku pracy charaktery-
zowala panstwa na potudniu Europy. Po przej$ciowej poprawie w wyniku utworze-
nia strefy euro (2000-2007), co obnizyto koszty kredytu, stopa bezrobocia w tych
krajach w wyniku kryzysu powrocita do trendu wzrostowego, nie reagujac w czasie
recesji na niskie stopy procentowe ani luzowania ilosciowe EBC. Dodatkowy pro-
blem stanowita presja wtadz UE na konsolidacj¢ fiskalng w tych panstwach.

Australia
Norwegia
Szwajcaria
Szwecja

Stowenia [E==

Dania

Finlandia
Holandia
Hiszpania
Niemcy
\VlellsﬂBl'ytﬂlll-ﬂ —l
Irlandia [— ]
USA :
Austria

Francja
Portugalia

Belgia
Wiochy
Japonia

m2013 m2009 m2003

Rys. 3. Zadtuzenie publiczne w % PKB

Zr6dto: opracowanie wiasne na podstawie [National Account... 2015, s. 66].

Wazrosto zadhuzenie publiczne mierzone udziatem dlugu w PKB (rys. 3). Dla
przedstawionych krajow ze $redniego poziomu 66% PKB w 2003 r. zadtuzenie pu-
bliczne wzrosto do 95% PKB w 2013 r. (wylaczajac Japonig, wzrosto z 60 do 87%
PKB). W kilku krajach zadtuzenie publiczne w 2013 r. osiggneto poziom ponad
100% PKB (Japonia, Grecja, Belgia, Portugalia, Hiszpania, Francja, Irlandia, Wto-
chy, Stany Zjednoczone). Delewarowanie w zakresie zobowigzan publicznych prak-
tycznie nie nastgpilo; z przedstawionych panstw dtug publiczny w relacji do PKB
zmniejszyly tylko Szwajcaria i Szwecja. Zgodnie z teorig J.M. Keynesa [Laski,
Osiatynski 2013, s. 14], deficyt budzetowy to koniecznos$¢ w sytuacji, gdy oszczed-
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nosci sg wicksze niz inwestycje, inaczej jest recesja. Innym wyjsciem jest stymulo-
wanie eksportu tzw. podwarto§ciowoscig pracy (obnizaniem warto$ci pracy w sto-
sunku do kapitatu), jak to zrobity Niemcy [Flassbeck 2012, s. 72]. Mimo tolerowania
deficytow budzetowych, w krajach strefy euro poprawa koniunktury nie byta satys-
fakcjonujaca (w 2013 1. spadek PKB r/r —0,3%), natomiast lepsze rezultaty osiagng-
ty kraje anglosaskie (odpowiednio wzrost PKB o 1,2% i 2,2% w 2013 r.) [National
Account... 2015, s. 18]. Stad wniosek, ze skuteczniejsze bylo bardziej liberalne
i elastyczne podejscie, oparte przede wszystkim na dgzeniu do zmniejszenia bezro-
bocia, nie zas wskaznikow nominalnej konwergencji przyjetych w UE.

3. Delewarowanie po kryzysie

Wspolczesna polityka finansowa panstwa odnosi si¢ do czynnikoéw czasu i ryzyka,
ktore maja charakter niecodwracalny [Czaja 2011, s. 118]. Podchodzac do sprawy
historiozoficznie, mozna stwierdzi¢, ze ,,pieniadze sa (...) jak energia, ktora moze

300
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w—feWiochy = == Holandia e— Austria
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Rys. 4. Zadtuzenie sektora prywatnego w % PKB

Zrodlo: opracowanie whasne na podstawie danych Eurostatu.
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podrozowaé w czasie”; ,.energi¢ z przysztosci do terazniejszosci przenosi dhug”,
a polityka fiskalna i monetarna to zarzadzanie ta energia [Sedlacek, 2012, s. 98].
Mozna wysnu¢ wniosek, ze szybki wzrost lewarowania (dtugu prywatnego) w okre-
sie 2000-2007 przeniost tego rodzaju energie z przysztosci, ktéra stala si¢ terazniej-
szoscig w czasie kryzysu. Wowczas poziom dlugu prywatnego ustabilizowat sig,
anastepnie w niewielkim zakresie spadt (rys. 4). Wspotczesnie to dtug (jego rozmia-
ry, alokacja 1 koszt) jest gtdéwnym instrumentem polityki ekonomicznej. Obecnie
poziom dhugu (prywatnego i publicznego) w krajach wysoko rozwinigtych kilka-
krotnie przekracza ich PKB.

Jak stwierdzajg Buttiglione i inni w raporcie o delewarowaniu [2014, s. 19],
w okresie kryzysu finansowego wystapita ,,toksyczna kombinacja wysokiej dzwigni
finansowej 1 spadku tempa wzrostu gospodarczego” — doprowadzito to do obnizenia
produktu potencjalnego w wysoko rozwinigtych krajach, ponadto do tej sytuacji
przyczynity si¢ niekorzystne zmiany demograficzne i spowolnienie tempa rozwoju
technologii. Niska inflacja (deflacja) powigkszyta problem dlugdéw. Wskutek pesy-
mistycznych nastrojéw, spadku zaufania, niepomysinych rokowan gospodarczych
i niskich stop zwrotu nastapito przechowywanie kapitatu i ograniczanie wydatkow.
Zacheta do zaciaggania kolejnych dlugéw nie jest wigc recepta na wzrost gospodar-
czy przy juz wysokim poziomie dlugu i niskiej inflacji. Mimo akomodacyjnej poli-
tyki bankoéw centralnych realne koszty kredytu nie byly niskie, z wyjatkiem Wielkiej
Brytanii (rys. 6). Jak wida¢ na rys. 4, delewarowanie w sektorze prywatnym po 2009 r.
w wysoko rozwinietych krajach Europy wystapito na niewielka skale.

4. Akomodacyjna polityka pieni¢zna

Instrumenty akomodacyjnej polityki pieni¢znej nakierowane sg na spowodowanie
wyzszej akcji kredytowej, a polityki fiskalnej — na uzupetnienie niedoboru popytu.
Akcja bankoéw centralnych w postaci obnizek stop i luzowania monetarnego byta
bardziej zdecydowana w krajach anglosaskich niz w strefie euro i Skandynawii.
Roéwniez cel polityki — stabilny poziom cen, w strefie euro byt bardziej restrykcyjnie
przestrzegany, w Stanach Zjednoczonych i Wielkiej Brytanii zaznaczyt si¢ za$ pry-
mat spadku stopy bezrobocia nad bezwzglednym osiggnigciem celu inflacyjnego,
a polityka ta data lepsze rezultaty makroekonomiczne w perspektywie kilu lat, od tej
prowadzonej w strefie euro. EBC opiera swoja polityke na dwoch analizach — eko-
nomicznej i monetarnej, oprocz 2-procentowego celu inflacyjnego HICP, wyznaczyt
juz w 1999 r. regute wzrostu M3 na poziomie 4,5% 1/r. [Grostal i in. 2015, s. 53]. Cel
inflacyjny w latach 1999-2003 byt wykonywany, natomiast cel w postaci wzrostu
M3 w okresie 2008-2013 nie byt osiagni¢ty z powodu niskiej dynamiki gospodarki
(wyniost faktycznie 3,4% [Grostal i in. 2015, s. 57]). Z kolei w Wielkiej Brytanii
2-procentowy cel inflacyjny (od 2003 r.) jest uwazany za rownorzedny 2,8-procen-
towemu wskaznikowi RPIX (Retail Prices Index — po wylaczeniu kosztow rat od
kredytow hipotecznych [Grostal i in. 2015, s. 110]. W czasie kryzysu (zwlaszcza w
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latach 2008-2011) poziom cen w Wielkiej Brytanii byt wyzszy niz cel przyjety przez
Bank Anglii, co bylo korzystne z punktu widzenia zadtuzenia [Grostal i in. 2015,
s. 111]. W Stanach Zjednoczonych cel polityki pieni¢znej to 2-procentowy wskaznik
cen konsumpcyjnych i stopa bezrobocia nie wyzsza niz 6,5%. Polityka prowadzona
w krajach anglosaskich data lepsze rezultaty w postaci wzrostu gospodarczego niz
polityka prowadzona przez EBC.

Ogodlne spojrzenie na polityke stop procentowych bankow centralnych (rys. 5)
pozwala zauwazy¢, ze w strefie euro, Danii i Szwecji wysokos$¢ stawek bazowych
w latach 2008-2016 zmieniala si¢ do$¢ czesto (zwlaszeza od 2010 1.), zas w Wielkiej
Brytanii, USA 1 Japonii obowigzywaty niskie i stabilne stawki przez okoto 7 Iat.

= =Dania Japonia
e Stany Zjednoczone = === Strefa euro
= = Szwajcaria == ==S7wecja

== VielkaBrytania

Rys. 5. Podstawowe stopy procentowe bankow centralnych*®

* Dania — official discount rate, Japonia — basic discount rate, Stany Zjednoczone — U.S. federal
funds rate, strefa euro — stopa procentowa main refinancing operations, Szwajcaria— 3M LIBOR CHF,
Szwecja — repo rate, Wielka Brytania — current bank rate.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie oficjalnych stron internetowych bankéw centralnych, dostep
26.04.2016.
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Jednoczesnie stopy procentowe od kredytéw (w ujeciu realnym, rys. 6) nie byly
stabilne ani szczegolnie niskie: jedynym krajem, w ktorym przez caly okres kryzysu
obowigzywato ujemne realne oprocentowanie kredytow, byta Wielka Brytania.
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== Holandia == Japonia == Nowa Zelandia

—0— USA = <@~ =Szwajcaria = = WielkaBrytania
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Rys. 6. Realna stopa procentowa od kredytow*

* Realna stopa procentowa jako stopa procentowa od kredytu, skorygowana o inflacj¢ mierzona
deflatorem PKB. Ograniczona poréwnywalno$¢ warunkéw kredytowania w poszczegdlnych krajach
(objasnienia: jak narys. 5).

Zrodlo: opracowanie wiasne na podstawie [www.data.worldbank.org/indicator/FR.INR.RINR/coun-
tries/1 W !display=default].

Kryzys przyczynit si¢ do zwickszenia zréznicowania realnego oprocentowania
kredytow w przekroju migdzynarodowym. W literaturze spotkaé si¢ mozna z inter-
pretacja, ze akomodacyjna polityka pieni¢zna po kryzysie nie miata silnego wptywu
na produkcje 1 zatrudnienie, natomiast sprzyjata bankom na rynkach aktywow
[Sutherland, Hoecker 2012, s. 16]. Jednak analizujac zmiany indeksow gietdowych
akcji w okresie recesji (rys. 7), widzimy, ze jeszcze w 2012 r. nie osiggnely poziomu
z 2005 r. (dla panstw przedstawionych na rys. 7 $redni poziom wynosit w 2000 r.
112%, w 2009 1. 85%, a w 2012 1. 94% stanu z 2005 r.), wigc niskie stopy procento-
we nie wywotaty baniek spekulacyjnych na rynkach akcji w krajach wysoko rozwi-
nigtych.
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Rys. 7. Indeksy gietdowe akcji (2005 r. = 100)

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych GUS.

5. Polityka budzetowa

W podejsciu keynesowskim deficyt budzetowy i dtug publiczny powinien dziataé
antycyklicznie (ze wzglgedu na automatyczne zmiany dochodow podatkowych), zas
w ujeciu neoklasycznym — raczej acyklicznie (przy stalym poziomie wydatkow).
Jednak badania empiryczne wskazuja na procykliczno$¢ polityki fiskalnej, przy
czym efekt ten jest wigkszy w krajach wysoko rozwinigtych niz rozwijajacych sig.
J. Siwinska-Gorzelak w wyniku badan wptywu dlugu publicznego na polityke fi-
skalng w krajach OECD stwierdzita, ze ,,wysoki dtug publiczny zwigksza skale jej
procyklicznosci lub ostabia site antycyklicznej reakcji na wahania koniunktury”
[Siwinska-Gorzelak 2015, s. 100]. Autorka przedstawia przeglad badan empirycz-
nych, z ktorych wynika, Zze im wyzszy poziom dhugu publicznego, tym silniej waha-
nia produkcji wptywaja na zmiany kosztow z nim zwigzanych. Podobne wnioski —
na podstawie modelu ekonofizycznego — formutuje A. Jakimowicz, stwierdzajac, ze
wydatki rzadu majg wplyw stabilizujacy w okre§lonym przedziale i raczej w krajach
biednych [Jakimowicz 2012, s. 412], przy czym ,,jakosciowy wptyw wydatkoéw rza-
dowych na sytuacje ekonomiczng zalezy od ich wielkosci” [Jakimowicz 2012,
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S. 425-426]. Wzrost wydatkow rzadu w krajach zamoznych ,,powoduje gtéwnie
wzrost ztozono$ci 1 niestabilnosci uktadu” i moze spowodowaé ,,niekontrolowane
przeplywy bogactwa migdzy roznymi sektorami gospodarki lub grupami interesow”,
w efekcie destabilizujgc gospodarke [Jakimowicz 2012, s. 412, s. 423]. Z kolei
w opracowaniu OECD [Sutherland, Hoecker 2012, s. 17] przedstawiona zostata oce-
na instrumentoéw fiskalnych w zakresie antycyklicznosci: ,,przej$cie od podatkow
dochodowych do podatkéw od konsumpcji dziata sprzecznie z celem stabilnosci”,
a ,cigcia zasitkow moga dziata¢ ostabiajaco na automatyczne stabilizatory cyklu”.
Wzmocnienie stabilizatordéw moze doprowadzi¢ do histerezy bezrobocia. Wystepuje
przy tym przeciwstawne oddziatywanie instrumentdéw fiskalnych na czynniki popy-
towe 1 podazowe: wzmocnienie stabilizatorow dziata negatywnie na podaz, a pozy-
tywnie na popyt, za$ ostabienie stabilizatorow — odwrotnie. Dazenie do kompromisu
miedzy dlugookresowym wzrostem a krotkookresowa stabilizacja jest utrudnione
w warunkach przeskalowanej polityki, gdyz okno keynesowskie nie jest tak duze,
jak oczekiwano, ponadto w warunkach gospodarki otwartej mnoznik fiskalny dziata
z ostabieniem (wzrost popytu kieruje si¢ w stron¢ importu) [Sutherland, Hoecker
2012, s. 16].

Dla grupy krajow przedstawionych na rys. 8 udziat wydatkow na konsumpcje
finansowang ze $rodkdéw publicznych wzrést srednio w latach 2007-2013 z 19,1%

Dania
Szwajcaria__30 Szwecja
Holandia

USA \ Islandia

Luksemburg Francja

Irlandia Belgia

Australia Finlandia

Hiszpania Izrael
Niemcy Norwegia

Portugalia Kanada

Austria

Wiochy WielkaBrytania

Japonia
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Rys. 8. Udzial wydatkoéw na konsumpcje finansowang ze srodkéw publicznych
(tacznie indywidualna i zbiorowa) w % PKB w 24 wysoko rozwinigtych krajach OECD

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie [National Account... 2015,'s. 31].
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PKB do 20,5% PKB (dla wszystkich krajow OECD wzrost w tym czasie $rednio
z 17,1 do 17,5% PKB). Najwyzszy wzrost tych wydatkéw odnotowano w Finlandii
(4 pkt proc.), Belgii i Holandii (2,9 pkt proc.), Japonii (2,5 pkt proc.), Danii (2,4 pkt
proc.) i Szwecji (2,3 pkt proc.). Nieznaczny spadek nastapil jedynie w Izraelu i Por-
tugalii. Oznacza to zardéwno spadek lub nizszy wzrost PKB w tym okresie, jak i da-
zenie do wypetnienia luki popytowej przez wydatki rzadu.

Tabela 2. Udziat procentowy podatkéw w PKB w wybranych krajach OECD

Wazrost/spadek w 2013 r.
Kraj 2003 2008 2013 w poréwnaniu z 2003 .
w pkt proc.

Australia 30,2 26,9 27,6 2,6
Austria 28,2 27,6 27,9 -0,3
Belgia 29,2 29,3 30,8 1,6
Dania 45,5 44,7 47,6 2,1
Francja 26,1 26,8 28,7 2,6
Finlandia 31 29,6 31 0

Hiszpania 21,6 20,6 21,8 0,2
Holandia 21,9 22,6 21,4 -0,5
Irlandia 25 24.4 23,7 -1,3
Japonia 16 18,4 17,6 1,6
Niemcy 21,3 229 22,8 1,5
Norwegia 32 32,8 30,4 -1,6
Nowa Zelandia 32,2 334 30,9 -1,3
Portugalia 22,8 23,3 25,1 23
Stowenia 23,5 22,7 22,2 -1,3
USA 17,9 19,4 19,5 1,6
Szwajcaria 20,2 20,6 20,5 0,3
Szwecja 42 41,1 39,9 0,6
Wielka Brytania 27,3 29,4 27 0,6
Witochy 27,8 28,3 30,1 2,3

Zrédto: obliczenia whasne na podstawie [National Account... 2015, s. 62].

Polityka fiskalna w ujeciu dochodowym (podatki) po 2008 r. nie charakteryzuje
si¢ ekspansywnoscia (tab. 2). Udziat podatkow w PKB wzrést w wigkszosci krajow
przedstawionych w tab. 2 (w 13 na 20 panstw), co nie §wiadczy ani o antycykliczno-
sci podatkow, ani o zlagodzeniu polityki. Spadek PKB w kryzysie zasadniczo nie
spowodowat zmniejszenia stop podatkowych, co jest zgodne ze wspomnianym juz
wnioskiem J. Siwinskiej-Gorzelak dotyczacym antycyklicznosci. Polityka wydatko-
wa byta bardziej ekspansywna, co wida¢ na rys. 8.
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6. Zakonczenie

Skuteczno$¢ akomodacyjnej polityki monetarnej i budzetowej w okresie kryzysu
2007+ byta ograniczona. Za gtdwny powdd uwaza si¢ tzw. zakleszczenie kredytowe,
ktore nie pozwala odzyska¢ mocy polityce gospodarczej opartej na sterowaniu kosz-
tem i1 rozmiarami zadluzenia, w tym publicznego i prywatnego. Obnizone tempo
wzrostu gospodarczego i wzrost sredniej stopy bezrobocia w latach 2013-2014 nadal
stanowito bolaczke tych gospodarek. Mozna stwierdzi¢, ze skuteczno$¢ polityki
antykryzysowej zalezala bardziej od jej elastycznos$ci (jak w krajach anglosaskich)
niz twardego przestrzegania regut monetarnych i fiskalnych (jak w strefie euro). Re-
gula Taylora okazata si¢ lepszym drogowskazem niz kryteria z Maastricht. Sterowa-
nie rozwojem ztozonej i r6znorodnej gospodarki (Unia Europejska, strefa euro) przy
scisle okreslonych wspdlnych kryteriach nominalnych (monetarnych i budzeto-
wych) 1 jednoczesnym braku jednolitej polityki fiskalnej okazato si¢ wyjatkowo
trudnym wyzwaniem, ktorego ceng jest przewlekta recesja. Mozna stwierdzié, ze
jesli nie dojdzie do przeformatowania regut polityki ekonomicznej w wysoko rozwi-
nigtych krajach Europy, coraz trudniej bedzie im dotrzymac tempa wzrostu gospo-
darki $wiatowej, a sama Unia Europejska nie stanie si¢ stabilnym, zdolnym do sys-
tematycznego rozwoju organizmem gospodarczym.
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