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PLAN PREZENTACIJI:

RAMY TEORETYCZNE DLA ANALIZY POLITYKI FISKALNEJ

WNIOSKI TEORETYCZNE W ZAKRESIE WYCHODZENIA Z KRYZYSU
FINANSOW PUBLICZNYCH

WYNIKI BADAN EMPIRYCZNYCH

WNIOSKI DLA EUROPY SRODKOWEJ

UWAGA: TA PREZENTACJA NIE DAJE ODPOWIEDZI — MA BYC
INSPIRACJA DO SAMODZIELNYCH POSZUKIWAN
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... krotka wizyta w swiecie fizyki...

o > ®

Jaka jest ,optymalna” sciezka z punktu A do punkiu B?

szkota
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= Mechanika newtonowska (swiat jaki widzimy) — jedna sciezka,
jedna historia, swiat deterministyczny, wiemy co sie wydarzy
ZNnAjac warunki poczatkowe

= Mechanika kwantowa (éwiat atomow i mikroczastek) —wiele
mozliwych éciezek, wiele historii, §wiat probabilistyczny. Mozliwa
jest éciezka zielona, ale mozliwa jest tez sciezka prowadzaca
przez kuchnie, korytarz, pokdj 137, talerz z jajecznica i dopiero
punkt B

EKONOMIA BLIZSZA JEST FIZYCE KWANTOWEJ - MOWIMY O
PRAWDOPODOBIENSTWIE | WIELU MOZLIWYCH SCIEZKACH



7 o

Leszka Balcerowicza

... krétka definicja na potrzeby dzisiejszego spotkania...

Kryzys finanséw publicznych — stan finansow panstwa, w ktorym wysoki
deficyt prowadzi do szybkiego wzrostu zadtuzenia publicznego, grozgcego
kryzysem gospodarczym w razie niepodjecia przez rzad znaczgcej
konsolidacji w krotkim okresie.

Nie musi dojs¢ do zatamania gospodarczego, abysmy mowili o kryzysie finansow publicznych.

W prostych stowach: sytuacja, w ktorej ograniczenie przyrostu dtugu staje
sie priorytetem, nadrzednym wobec wszystkich innych dziatan rzgdu.
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polityka fiskalna

aspekty polityczne i

instytucjonalne polityka pieniezna

kryzys finansow
publicznych

inne aspekty macroprudential policy

polityka strukturalna
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RAMY TEORETYCZNE - POLITYKA FISKALNA

BADANIA NA TEMAT POLITYKI FISKALNEJ MOZNA PODZIELIC NA KILKA
GRUP:

1. Optimal fiscal policy — poszukiwanie regut polityki fiskalnej, gtownie
podatkowych, ktdre w trakcie cyklu biznesowego beda
maksymalizowaty uzytecznosé (welfare maximization)

2. Unpleasant monetary arithmetics and fiscal theory of price level -
badanie modelowych relacji miedzy regutami polityki fiskalnej,
stabilnoscia zadtuzenia oraz skutecznoscia polityki pienieznej w
determinowaniu cen

3. Stabilizing effects of fiscal policy — badanie, czy polityka fiskalna
moze stabilizowaé cykl biznesowy

4. Fiscal multipliers — badnie reakcji gospodarki na szoki fiskalne. Ten
aspekt jest dla nas najwazniejszy, choé badania maja swoje
powazne ograniczenia.
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JAK WYJSG Z KRYZYSU FINANSOW PUBLICZNYCH

DtUG (DEFICYT)

dziatania rzadu <
PKB

Konsolidacja fiskalna musi ograniczyé deficyt finansow
publicznych, przy zatozeniu, ze jednoczesnie wptywa na PKB

Wazny jest licznik i mianownik. Kluczowy problem to takie
oddziatywanie na licznik, aby jak najsilniej stymulowaé
mianownik. To jak chodzenie po linie, tatwo sie poslizgnaé.
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JAK WYJSG Z KRYZYSU FINANSOW PUBLICZNYCH

Podejscie keynesowskie: Podejscie niekeynesowskie:

= Ograniczanie deficytu negatywnie = Ograniczanie deficytu moze
wptywa na wzrost PKB, pozytywnie wptynaé na wzrost PKB
nawet w krotkim okresie

= Lepiej czeka¢, az sektor prywatny

bedzie silny i udzwignie ciezar = Konsolidacja fiskalna wspiera
konsolidacji sektor prywatny
= Relacja jest statyczna = Duze znaczenie odgrywaja efekty

dynamiczne, czyli m.in. oczekiwania
firm i gospodarstw domowych

Od dawna trwa na éwiecie zagorzata debata, ktore podejscie
lepiej odzwierciedla rzeczywistosé — ostatnio sie zintensyfikowata
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REAKCJA GOSPODARKI NA NEGATYWNY SZOK FISKALNY ZALEZY M.IN.
OD:

warunkow w jakich jest prowadzona

decyzji podejmowanych przez rzad
A

reakcja niekeynesowska
tu chcemy byé

>

Uwarunkowania

(np. zadtuzenie, rozwdj rynku
finansowego, kompozycja
reformy fiskalnej)

reakcja PKB

reakcja keynesowska
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WARUNKI ISTOTNE DLA WYSTAPIENIA EFEKTOW NIEKEYNESOWSKICH:

" 7~

wysoki dtug publiczny i ,,eksplodujaca” sciezka jego wzrostu

ten warunek spetniony jest niemal zawsze przy kryzysie finanséw publicznych, chociaz z
réznym natezeniem

rozwiniety i w petni funkcjonalny rynek finansowy

ten warunek nie zawsze jest spetniony; w tym punkcie skoncentrowane sa gtbwne obawy
dotyczace obecnie trwajace] konsolidaciji fiskalne] w krajach rozwinietych

konsument ricardianski konsument niericardianski
liczy sie ,tuiteraz”

patrzy w przysztosé

€




7o

Leszka Balcerowicza

RAMY TEORETYCZNE — REAKCJA GOSPODARKI NA SZOK FISKALNY

DZIAtANIA ISTOTNE DLA WYSTAPIENIA EFEKTOW NIEKEYNESOWSKICH:

= skoncentrowanie konsolidacji na cieciach wydatkow

= jak najmniejszy lub nawet ujemny (czyli obnizka podatkdw) ciezar
powinien spoczywaé na stronie podatkowe]

= ciecia wydatkow powinny wspieraé konkurencyjnoéé gospodarki,
czyli strone podazowa

= konsolidacja powinna byé¢ zdecydowana (silna) i towarzyszyé je;
powinna wysoka wiarygodnoéé planow rzadowych
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RAMY TEORETYCZNE — REAKCJA GOSPODARKI NA SZOK FISKALNY

MOZLIWE MECHNIZMY PROWADZACE DO NIEKENESOWSKICH EFEKTOW:

= poduszka bezpieczenstwa ze strony stop procentowych oraz kursu
walutowego

= efekt wzrostu zaufania

= efekty podazowe — wyzsza podaz pracy, wyzsze inwestycje
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BADANIA EMPIRYCZNE — REAKCJA GOSPODARKI NA SZOK FISKALNY

BRAK JEDNOZNACZINYCH REZULTATOW - ZGODNIE Z TEORIA

= MFW (2010): redukcja deficytu o 1 pkt proc. PKB powoduje spadek
wzrostu PKB o 0,2 pkt proc. w ciagu jednego roku, ale konsolidacje
oparte na podwyzkach podatkow sa znacznie bardziej bolesne niz te
oparte na cieciach wydatkoéw;

= Alesina, Ardagna (2010): niektore konsolidacje fiskalne wywieraty
pozytywny efekt na wzrost gospodarczy; sktadaty sie one z cieé
wydatkédw oraz OBNIZEK podatkdw;

= Giudice, Turrini (2004): potowie epizodow konsolidacji fiskalnej w UE
w ostatnich 30 latach (do 2004 roku) towarzyszyto przyspieszenie
wzrostu gospodarczego;
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BADANIA EMPIRYCZNE — REAKCJA GOSPODARKI NA SZOK FISKALNY
WAZNE BADANIA WSPIERAJACE TEZE O SKUTKACH NIEKEYNESOWSKICH

Alesina,Peroftti (1997a)

Table 2. Tight Fiscal Policy: Primary Expenditures and Revenues 1/

Number of Fiscal Primary
Observations Impulse Expenditures Revenues
All sample 378 -0.07 0.32 0.38
(0.09) (0.09) (0.06)
Tight 62 -2.57 -1.34 1.22

(0.20) (0.23) (0.15)
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BADANIA EMPIRYCZNE — REAKCJA GOSPODARKI NA SZOK FISKALNY

WAZNE BADANIA WSPIERAJACE TEZE O SKUTKACH NIEKEYNESOWSKICH

Alesina,Peroftti (1997a)

Table 4. Successful and Unsuccessful Adjustments:
Expenditures and Revenues 1/

Number of Fiscal Primary

Observations Impulse Expenditures Revenues
Successful adjustments 16 -2.92 -2.12 0.83
(0.28) (0.29) (0.36)
Unsuccessful adjustments 46 ~2.44 -1.07 1.36
(0.24) (0.28) (0.16)
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BADANIA EMPIRYCZNE — REAKCJA GOSPODARKI NA SZOK FISKALNY
WAZNE BADANIA WSPIERAJACE TEZE O SKUTKACH NIEKEYNESOWSKICH

Alesina,Peroftti (1997a)

Table 6, Successful and Unsuccessful Adjustments: Compositics of
Expendituze Cuts as Shares of Total Expenditure Cuts

Pablie Governoent Nonwage Gove.
Number of [avestoant Transfers Wages Columms Consumption Subsidies
Cbsarvations (1) (2) (3 (2)*1) (4 (5)
Successful adjustments 16 -0.20 -0.23 -0.28 -0.51 -0.14 -0,13
{0.07) (0.0%) (0.0¢) (0.03) (0.08)
Unauccesafyl adjustments 46 -0.€3 «0.13 -0.04 =0.17 ~D.06 «0.07

(0.28) (9.07) (0.05) (0.03) (0.05)
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. BADANIA EMPIRYCZNE — REAKCJA GOSPODARKI NA SZOK FISKALNY

WAZNE BADANIA WSPIERAJACE TEZE O SKUTKACH NIEKEYNESOWSKICH

Alesina,Peroftti (1997a)

Table 10, Seccesaful snd Unsuecessful Adjustmenta:
' Macroecomonic Conditions )/

—toitfafel . Uniuccessfyl

Before During After Before During After

GR (G~7) ~0.08 1.0% 0.28 0.27 “0.29 -0.23
(0.43) (0.45) (0.57) (0.21) (0.34) (0.25)

u (G-7) 1.20 L. &4 1.08 0.82 1.4 1.4
(1,09) (1.36) (0.93) (0.44) (9.41) (0.43)

al -1.05 493 9.1 2.5 2.04 1.39
(2.00) (1.42) (2.59) (0.9%4) (1.56) (1,08)

AC 1.73 2.9 2.7 &N 2.7 2.34

(0,53) (0.69) (0.41) (0.28) (0.34) (0.32)
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WAZNE BADANIA WSPIERAJACE TEZE O SKUTKACH NIEKEYNESOWSKICH

Alesina, Ardagna (2010)
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BADANIA EMPIRYCZNE — REAKCJA GOSPODARKI NA SZOK FISKALNY

CASE STUDIES: StOWACJA | WEGRY

SEOWACJA:

= 2000 - 2005 r. — redukcja deficytu finansow publicznych o 9 proc.
PKB

= Sredni wzrost gospodarczy w tym okresie: 5,2 proc.

= Sredni wzrost gospodarczy w latach 1995-1999: 4,7 proc.

= Kompozycja konsolidaciji fiskalnej:

140 proc. — ciecie wydatkow w stosunku do PKB,

-40 proc. — obnizenie obciazenia podatkowego w stosunku do PKB

(ujemny znak ze wzgledu na ujemny wktad tego czynnika w poprawe
salda finansow publicznych).
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BADANIA EMPIRYCZNE — REAKCJA GOSPODARKI NA SZOK FISKALNY

CASE STUDIES: StOWACJA | WEGRY

WEGRY:

= 2006— 2008 r. — redukcja deficytu finansow publicznych o 5,6 proc.
PKB

= Sredni wzrost gospodarczy w tym okresie: 1,7 proc.

= Sredni wzrost gospodarczy w latach 2000 - 2005: 4,1 proc.
= Kompozycja konsolidaciji fiskalnej:

60 proc. — ciecie wydatkow w stosunku do PKB,

40 proc. — podwyzszenie obciazenia podatkowego w stosunku do PKB
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WNIOSKI DLA EUROPY SRODKOWEJ

= Efekt wzrostu zaufania moze byé siiny ze wzgledu na wyjsciowy niski
poziom zaufania wobec wiarygodnosci wtadz w regionie

= Bardzo wazne dziatania wzmacnigajace wiarygodnosé rzadu i jego
planéw — dobra komunikacja z otoczeniem

W USA najgtupsze btedy wtadz moga zostaé wybaczone przez rynki (ostathia debata budzetowa) w
Europie Sr.-Wsch. najmniejsze potkniecie moze byé ukarane wzrostem stép procentowych.

= Niestabilnosé polityczna i niska jakosé instytucii politycznych jest
duzym utrudnieniem. Konieczne dziatania w obszarze instytucii

Préba wprowadzenie dobrej instytucji jest w Polsce Wieloletni Plan Finansowy Panstwa. Ale to tylko proba
i to érednio udana.

= Relatywnie niski rozwdj rynkdw finansowych moze ograniczaé
prawdopodbienstwo wystapienia efektow niekeynesowskich
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PODSUMOWANIE

= Nie istnieje optymalna sciezka wyjécia z kryzysu finansow
publicznych

= Ale istnieja wazne drogowskazy, ktéredy warto podazaé, a gdzie
wejscie jest niewskazane

szkota
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