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Polityka fiskalna jako stabilizator koniunktury
gospodarczej w teorii realnego cyklu
koniunkturalnego oraz praktyce krajéw OECD
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Wstep

Zrozumienie czynnikéw decydujacych o dtugookresowym wzro$cie gospo-
darczym i krétkookresowych fluktuacjach sktadajacych si¢ na cykl koniunktu-
ralny ma istotne znaczenie dla tworzenia i realizowania polityki gospodarczej,
w tym fiskalne;.

W literaturze ekonomicznej zwiazek migdzy polityka fiskalna a wahaniami
koniunktury gospodarczej' byt od kilkudziesieciu lat przedmiotem wielu teorii
i badan empirycznych prowadzonych w réznych krajach [patrz np. Myrdal 1939,
Chari 1 in. 1994, Fatas i Mihov 2000, Cotis 1 Coppel 2005, Mackiewicz 2006,
Dunstan i in. 2007].

Glownym problemem w badaniach empirycznych jest wybor parametru cha-
rakteryzujacego polityke fiskalna (jej ekspansywnos¢). W literaturze przewaznie
uzywa si¢ do tego celu nastgpujacych zmiennych: salda budzetu, salda budzetu
skorygowanego o wahania cykliczne, poziomu wydatkéw publicznych oraz po-
ziomu podatkow. Z kolei przy rozpatrywaniu cyklu koniunkturalnego w charak-
terze zmiennej stosuje si¢ luk¢ PKB, mierzona jako odchylenie PKB od trendu.
Trend jest z reguly wyznaczany za pomoca filtru Hodricka-Prescotta (HP) badz
innej procedury filtrowania.

Celem artykutu, ktory ma charakter teoretyczno-analityczny, jest rozwaze-
nie wplywu polityki fiskalnej na fluktuacje gospodarki w skali makro, objasniane
przez teori¢ realnego cyklu koniunkturalnegoz. Aby go osiagnac, standardowy

'Wahania koniunkturalne mozna okresli¢ jako bardziej lub mniej regularne odchylenia aktywno-
$ci gospodarczej od zrownowazonej stopy wzrostu, tendencji rozwojowej, czyli trendu.

’Teoria realnego cyklu koniunkturalnego tlumaczy ogélna niestabilno$¢ gospodarcza nie wstrza-
sami pieni¢znymi, jak wcze$niejsza nowa makroekonomia klasyczna, a realnymi (niepienigzny-
mi) wstrzasami od strony podazy. Szerzej zostata opisana w dalszej czgsci artykutu.
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model realnego cyklu koniunkturalnego (RBC) zostat powiazany z podstawowy-
mi narzgdziami polityki fiskalnej oraz dokonano empirycznej analizy jej zwiaz-
ku z cyklem koniunkturalnym na przyktadzie krajow OECD.

Punktem wyjscia dla badania jest przeglad literatury teoretycznej i empi-
rycznej na temat cyklu koniunkturalnego. Przyjeto nastgpujace hipotezy badaw-
cze: (i) stabilizacyjna polityka fiskalna w standardowym modelu RBC jest nie-
efektywna; (ii) w krajach rozwinigtych pod wzglgedem gospodarczym wystgpuje
ujemny zwigzek migdzy wielko$cia panstwa a amplituda wahan koniunktury
gospodarczej.

Do empirycznej weryfikacji wybrane;j teorii postuzyly wyniki badania zwiaz-
ku (zalezno$ci) migdzy stabilizacja PKB wzgledem trendu HP oraz wielko$cia
panstwa w gospodarce mierzona wptywami z podatkéw i wydatkami budzeto-
wymi®. Analize przeprowadzono na podstawie danych dla krajow OECD za lata
1970-2005, zaczerpnigtych m.in. z internetowych baz danych: OECD.Stat oraz
Statistical Data Warehouse Europejskiego Banku Centralnego.

Koncepcja cyklu koniunkturalnego i jego mierzenie

Ogolnie ujmujac, trescia teorii cyklu koniunkturalnego jest wyjasnienie
przyczyn fluktuacji koniunktury gospodarczej (stopy zatrudnienia, stopy inflacji,
ale gléwnie realnego PKB), okresu ich trwania i poszukiwanie ewentualnych
srodkow zaradczych.

We wspotczesnych gospodarkach obnizanie si¢ absolutnej wielko$ci PKB
zdarza sig sporadycznie, odchodzi si¢ wigc od jej badania na rzecz oceny odchy-
len od dtugookresowej Sciezki wzrostu lub wahan stopy wzrostu realnego PKB.
Pozwala to na zobrazowanie cykli koniunkturalnych, w ktérych wyodrgbnia si¢
cztery fazy: (i) recesj¢ — obnizanie si¢ produkcji; (i1) fazg depresji — dolny punkt
zwrotny cyklu; (iii) ozywienie prowadzace do (iv) rozkwitu przy wysokiej dyna-
mice wzrostu (rys. 1). Podzial taki stopniowo zastgpuje si¢ innym, a mianowicie
cyklem dwufazowym, ztozonym z okresow spadku (recesji) i wzrostu (ekspan-
sji) koniunktury ograniczonych punktami zwrotnymi.

We wspolczesnych gospodarkach wystepuje tendencja wzrostu koniunktury,
ktoéry nie jest jednak rownomierny z powodu pojawiajacych si¢ fluktuacji wiel-
kosci PKB w stosunku do dtugookresowego trendu. Okresy ekspansji i recesji
nastgpuja po sobie, przy czym dla dynamicznie rozwijajacych sig krajow recesja
nie musi oznacza¢ obnizenia si¢ wielkosci ogolnej produkcji (realnego PKB).

30cene wielkosci (rozmiaru) panstwa relacja wydatkoéw publicznych oraz dochodéw publicznych
(w tym przede wszystkim podatkow) do PKB stosuja m.in. Stiglitz [2004], Rapacki [O wychodze-
niu z recesji... 2002, Rapacki 2005], Gali [1994], Gwartney i in. [1998].
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Rysunek 1
Cykl koniunkturalny wraz z jego fazami
Zrodto: BIEC [2007].

W krajach strefy euro procentowe zmiany PKB w ujgciu realnym zawsze byty do-
datnie, co oznaczalo permanentny wzrost gospodarczy, cho¢ o réznej sile (rys. 2).

Rozwazania teorii cykli koniunkturalnych pozostaja w sferze abstrakcji,
a przedstawione przez nia modele sa jedynie proba wyizolowania istotnych
elementow wplywajacych na odchylenia zmiennych makroekonomicznych od

Procentowa zmiana PKB
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Rysunek 2
Wzglgdna zmiana PKB w ujeciu realnym w krajach strefy euro, 1996-2007
Zrédto: Statistical Data Warehouse... [2007].
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stanu rownowagi. Do ustalenia wahan koniunktury uzywa si¢ m.in. koncepcji
produktu potencjalnego4. Dokonuje si¢ mianowicie analizy zarowno rzeczywi-
stego produktu (Y;), jak tez mozliwego do osiagnigcia przy petnym wykorzysta-
niu wszystkich zasobéw w danym przedziale czasu, czyli potencjalnego (Y7).
Informacji o obecnym stanie gospodarki moze dostarczy¢ iloraz [{()] obserwo-
wanego (rzeczywistego) 1 potencjalnego PKB, okreslany mianem stopnia wyko-
rzystania zdolno$ci:

Lo =Y/YE

gdzie: {(#) — 1 oznacza luke popytowa (lukg produktowa), czyli wzgledna r6znicg
migdzy rzeczywistym a potencjalnym PKB (odniesiong do poziomu potencjalne-
go PKB), bedaca wyznacznikiem nierownowagi w gospodarce realne;j.

Wahania realnego PKB wzgledem dlugookresowego trendu wykazujacego
tendencj¢ wzrostowa przedstawia rysunek 3, natomiast rzeczywisty i potencjal-
ny PKB odpowiednio rysunek 4.

Ze wzgledu na nieobserwowalny charakter produktu potencjalnego nie
ma jednoznacznego i w peini akceptowalnego sposobu jego wyznaczania.
Ekonomisci w badaniach empirycznych stosuja metode strukturalna, polegajaca
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Rysunek 3 Rysunek 4
Cykliczne, nieregularne oscylacje real- Rzeczywisty i potencjalny PKB
nego PKB wokdt trendu Zrédto: Opracowanie wtasne na podsta-
Zrodto: [Burda, Wyptosz 2000, s. 432]. wie [Gabisch, Lorenz 1989, s. 32].

4Za produkt potencjalny uznaje si¢ ten poziom realnego PKB, ktory odpowiada naturalnej stopie
bezrobocia. Jest to najwyzszy poziom realnego PKB, do ktorego utrzymania jest zdolna gospodar-
ka bez wywolania wzrostu stopy inflacji [patrz m.in. Samuelson i Nordhaus 1995].
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a szacowaniu funkcji produkcji, wiazacej produkt potencjalny z naktadami pracy
i kapitatu, a takze z postgpem technicznym.

W latach 70. XX wieku, wraz z odrodzeniem si¢ zainteresowania badaniami
cyklu koniunkturalnego, ekonomisci blizej zajeli si¢ statystycznymi wiasciwos-
ciami szeregéw czasowych. Jednym z gtdwnych problemow w tym zakresie stato
si¢ oddzielenie trendu od cyklu. Nowa, ale powszechnie uznana, iloSciowa meto-
da analizy cykli koniunkturalnych jest filtr Hodricka-Prescotta (filtr HP). Metoda
zaproponowana przez Roberta J. Hodricka i Edwarda C. Prescotta [1997] umoz-
liwia otrzymanie szeregéw zmiennych makroekonomicznych w postaci procen-
towych odchylen od warto$ci wynikajacej z trendu®.

Pozwala m.in. na estymacjg¢ potencjalnego PKB poprzez wyznaczenie takiej
$ciezki czasowej potencjalnego PKB, ktéra minimalizuje procentowe odchylenia
rzeczywistej produkcji od produkcji potencjalnej przy ograniczeniu dotyczacym
wysokosci wariancji tempa wzrostu potencjalnego PKB.

Jej zastosowanie umozliwia sprowadzenie szeregow czasowych niestacjo-
narnych do stacjonarnosci poprzez usunigcie trendu stochastycznego®.

Metoda HP bazuje na idei zdefiniowania cyklicznej wartosci produktu (y,°),
wyznaczonej jako roznica migdzy rzeczywistym produktem (y,) a wartoscia
znajdujaca si¢ na linii trendu (y/5):

=y, -8

gdzie:

vy — sktadnik cykliczny PKB w okresie t (1= 1, 2, ..., T);

v,—In Y, (Y, = rzeczywisty, obserwowany PKB w ujeciu realnym);

y& —1In Y# (Y# = potencjalny, nieobserwowalny PKB w ujeciu realnym) — kom-
ponent dtugookresowy szeregu czasowego.

>W badaniach w Polsce zastosowali ja m.in. Kot [2003], Mackiewicz [2006], Grzgda-Latocha
[2005].

%Trend procesu ekonomicznego nalezy odnosi¢ do dwoch charakterystyk procesu: do $redniej
i wariancji. W pierwszym przypadku moéwimy o trendzie deterministycznym, w drugim — o tren-
dzie stochastycznym. Zaktada sig, ze zjawiska ekonomiczne bgdace procesami stochastycznymi
sg generowane przez siebie same, a wigc na podstawie analizy opdznien w przebiegu proceséw
gospodarczych mozna wnioskowaé o ich przebiegu w przysztosci. Cytujac Witkowska [2006],
procesy stacjonarne charakteryzuja si¢ tym, ze maja stata wariancjg, a ich warto$ci w poszcze-
golnych momentach oscyluja wokot pewnego wzglednie statego poziomu, ktory jest poziomem
$rednim dla catego badanego okresu. W §cistym sensie proces stochastyczny jest stacjonarny,
jezeli taczne i warunkowe rozktady prawdopodobienstwa tego procesu nie zmieniaja si¢ przy
przesunigciach w czasie.
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Potencjalny PKB mozna oszacowac¢ jako $rednia wazona przesztych, obec-
nych i przysztych obserwacji y,’:

g -

J
3 ajy_j =Gy,
j=J

gdzie:
v,—jak wyzej;
a;— wagi przyznane y, j;
Yrj— operator opdznienia;
j — wielko$¢ opoznienia;
G(L) — filtr liniowy ($rednie ruchome).
Nastepnie cykliczny komponent (y,°) otrzymuje si¢ jako:

ye=[1=-GM)y=CLy,
gdzie:
C(L) —Afiltr liniowy.

Stosujac filtr HP uzyskuje sie wartosci produkcji potencjalnej Y5, dla kto-
rych:

T
min Z(IHYt —In Ytg)z
iy =l

przy ograniczeniu:
7-1
Yy -mY) - (¥ -mYS)P < e
=2

gdzie:
e — arbitralnie wybrana liczba, ktora okresla maksymalne dopuszczalne wysoko-
§ci wariancji® tempa wzrostu produkcji potencjalne;.

Filtr HP mozna réwniez zapisa¢ jako minimalizacj¢ sumy kwadratow od-
chylen szeregu czasowego z jego trendu, wykorzystujac parametr wygtadzajacy
A

"W procedurze filtrowania HP wykorzystuje si¢ mieszany model autoregresji i $redniej ruchomej
ARMA [patrz np. Kaiser, Maravall 1999].

8Wariancja nalezy do klasycznych miar zmiennosci. Jest to $rednia arytmetyczna kwadratow od-
chylen poszczegolnych wartosci cechy od $redniej arytmetycznej zbiorowosci.
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T
min ¥ {(v, = yE)? + A8, = v8) - f = vEDP)
=1

Wartos¢ A jest wybierana w zaleznosci od przedzialu czasowego, jakiego
dotycza dane. Im jest ona wyzsza, tym dluzsze cykle koniunkturalne uwzgl¢dnia
filtr HP. Dla danych rocznych parametr A = 100 umozliwia uwzglednienie cykli
trwajacych do 15-16 lat, natomiast parametr A = 10 wylacznie nie dtuzszych
niz 8-letnie [Mc Morrow, Roeger 2001]. Gtadkos¢ trendu mozna zatem okresli¢
1 zalezy ona od A. Gdy A dazy do nieskoficzonosci, trend ma postaé linii pro-
stej, dla A = 0 PKB potencjalny pokrywa sig z rzeczywistym (trend pokrywa si¢
z seria danych). W sprawach szczegotowego omowienia kwestii zwigzanych
z filtrem HP odsylamy czytelnika do nastgpujacych prac: Prescott [1986] oraz
King i Rebelo [1993].

Teoria realnego cyklu koniunkturalnego a polityka
fiskalna

Teoria realnego cyklu koniunkturalnego wyrosta z kontrowersji teoretycz-
nych wokét przyczyn cyklicznych wahan wzrostu gospodarczego.

Nowa teoria klasyczna, dominujaca w latach 1972—-1982, przewazajace
zrodto niestabilnosci gospodarczej widziata w zakldceniach pienigznych. Po-
mimo olbrzymiego wptywu, jaki wywarlo wyjasnianie cyklu koniunkturalnego
w kategoriach zaskoczenia pieni¢znego, gigboka recesja poczatku lat 80. XX
wieku, a przede wszystkim jej dtugotrwatos¢, a takze zglaszane watpliwosci co
do zwiazku pieniadza z wielkoscia produkcji postawily pod znakiem zapytania
pieni¢zne wyjasnienie cyklu koniunkturalnego [Snowdon i in. 1998].

Od tego czasu przodujacy nowoklasyczny sposéb ttumaczenia ogodlnej nie-
stabilnosci koncentrowal si¢ nie na pieni¢znych, lecz na realnych wstrzasach
1 zostat nazwany teoria realnego cyklu koniunkturalnego. Teoria ta stanowi kon-
tynuacj¢ mysli monetarystycznej w tym sensie, ze podkresla znaczenie strony
podazowej w gospodarce. Inaczej jest w przypadku teorii Keynesa, zgodnie
z ktora poziom tacznego produktu i zatrudnienia jest zasadniczo wyznaczony
przez popyt, czy tez pozniejszych realnych modeli Samuelsona [1939] oraz Hi-
cksa [1950], w ktorych fluktuacje napgdzane byly przez realny taczny popyt,
glownie przez niestabilne wydatki inwestycyjne.

Teoria realnego cyklu koniunkturalnego oferuje czyste wyjasnienie wahan
w gospodarce narodowej od strony podazowej. Mysl, ze sita napgdowa cykli
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koniunkturalnych sa sity realne po stronie podazy rowniez nie jest nowa. Przy-
ktadowo, Robertson [1915] oraz Schumpeter [1927, 1939] uwazali postgp tech-
niczny za czynnik wptywajacy na fluktuacje gospodarcze oraz dynamik¢ wzro-
stu gospodarczego.

Za inne, realne zrodta fluktuacji, ktore badano wczesniej, uwazano ponadto
zmiany stawek podatkowych, gustow konsumentdw, regulacji rzadowych, terms
of trade czy tez cen energii.

Czym wigc wyroznia si¢ wspolczesna teoria realnego cyklu koniunktural-
nego?

Termin ,,realny cykl koniunkturalny” (Real Business Cycle — RBC) pochodzi
od Johna B. Longa i Charlesa I. Plossera [1983], ktorzy uzyli go w celu opisania
cykli generowanych przez przypadkowe (losowe) zmiany w technologii. Teoria
ta, w postaci rozwinigtej przez jej wspotczesnych przedstawicieli, jest zbudowana
na zatozeniu, ze tempo postgpu technologicznego podlega duzym nieregularnym
fluktuacjom. Wstrzasy podazowe poprzez funkcje produkcji wywotuja wahania
ogo6lnej produkcji i zatrudnienia. Zmiany produkcji sa trwate, czyli nie maja ten-
dencji powracania po wstrzasie do swojego poprzedniego trendu. Ewolucja PKB
przebiega w postaci procesu statystycznego okreslanego jako bladzenie losowe
[Nelson, Plosser 1982], co pokazuje rownanie:

Y=g+ Y 1tz

gdzie:

Y — produkcja realna w czasie ¢,

Y, | — produkcja realna w czasie 1 — 1;

g;— ,,dryfowanie” produkc;ji;

z,— wstrzasy losowe, ktorych srednia wynosi zero.

Do poczatku lat 80. zarowno keynesisci, monetarysci, jak 1 nowi ekonomisci
klasyczni przyjmowali, ze gospodarka rozwija si¢ po $Sciezce odzwierciedlaja-
cej podstawowy trend stopy wzrostu, opisany w neoklasycznym modelu wzro-
stu Solowa [1956], ze dlugookresowy sktadnik trendu w PKB jest gtadki, przy
krotkookresowych fluktuacjach wokot trendu, wyznaczanych przede wszystkim
przez wstrzasy po stronie popytu. Odchylenia produkeji od trendu interpretowa-
no jako zjawiska przej$ciowe.

Odkrycie Nelsona i Plossera miato radykalne implikacje dla teorii cyklu
koniunkturalnego. Za twércow historycznie pierwszego empirycznego modelu
realnego cyklu koniunkturalnego uwaza si¢ Finna E. Kydlanda i Edwarda C.
Prescotta, ktorzy w 1982 r. opublikowali artykut ,, Time to Build and Aggregate
Fluctuations”, przedstawiajacy oryginalne spojrzenie na aspekt wahan gospo-
darki. Wyniki badan byty zaskakujace z dwoch powodéw. Po pierwsze, ,,byty
sprzeczne z zatozeniem, ze monetarne szoki sa sita sprawcza cykli koniunktural-
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nych”. Po drugie, wskazywaly, ze stabilizacyjna polityka przynosi efekty prze-
ciwne do zamierzonych [McGrattan 2006].

Podsumowujac dotychczasowe rozwazania, teoria RBC nalezy do teorii stocha-
stycznych, ktorych podstawa jest zalozenie, ze losowe, nieskorelowane szoki (biaty
szum) moga prowadzi¢ do wahan przypominajacych cykle koniunkturalne’.

Poza tym, cechuje sig¢ tym, ze cykliczno$¢ koniunktury wyjasnia si¢ przy
zatozeniu gigtkosci (zmienno$ci cen). Zmienne nominalne nie oddzialuja na
zmienne realne bez wzgledu na to, czy rozpatruje si¢ dtugi, czy krotki okres.
Uwagg kieruje si¢ wylacznie na wstrzasy realne, odzegnujac si¢ od czynnikow
pieni¢znych. Skoro tak, to w jaki sposob ttumaczy sig¢ cykliczne odchylenia od
sciezki wzrostu? Teoria RBC odpowiedzi upatruje w przywracaniu stanu row-
nowagi po wystapieniu szoku podazowego w formie losowego wstrzasu techno-
logicznego, ktory ma wptyw na zmiang dlugookresowej zagregowanej podazy
(LAS). Innymi stowy, odchylenia catkowitej produkcji 1 zatrudnienia wywotane
sa zmianami w podazy w wyniku fluktuacji szybkosci (tempa) dokonujacego si¢
postgpu technologicznego. W krotkim okresie nowe technologie przyczynialy sig
do wystapienia stanu nierownowagi, a w dtugim — prowadzity do wzrostu pro-
dukcyjnosci. Wstrzasy podazowe moga by¢ powodowane wieloma czynnikami,
m.in. klgskami zywiotowymi ograniczajacymi produkcje rolng, zmiang poziomu
cen energii, polityka panstwa (np. dotowaniem okreslonej grupy producentow),
zmianami efektywnosci naktadéw pracy. Ze wzgledu na to, ze w gospodarkach
stabilnych politycznie wigkszo$¢ z tych przyczyn zostala wyeliminowana, Zzrodet
zmian podazy nalezy tam upatrywa¢ w rozwoju technologii.

Podstawowe zalozenia i cechy teorii realnego cyklu koniunkturalnego za-
wieraja si¢ w kilku punktach: (i) przecigtny podmiot gospodarujacy ma na celu
maksymalizacj¢ swojej uzytecznosci (lub zyskow), uwzgledniajac zakres zaso-
bow; (ii) oczekiwania jednostek gospodarczych sa racjonalne, przy czym nie
jest odczuwana asymetria informacyjna; (iii) dzigki zmienno$ci cen rownowaga
istnieje zawsze; (iv) cykliczne odchylenia zagregowanej produkcji i zatrudnie-
nia sa spowodowane losowymi wstrzasami technologicznymi, a wywolany przez
nie impuls jest przenoszony roéwniez na przyszte okresy; (v) zmiany w facznym
zatrudnieniu wystepuja na skutek migdzyokresowej substytucji pracy i sa dobro-
wolne; (vi) pieniadz zachowuje si¢ pasywnie, a polityka pieni¢zna nie wywiera
zadnego wplywu na koniunkturg; (vii) analizy wahan makroekonomicznych nie
dzieli si¢ na krotko- i dlugookresowa [Snowdon i in. 1998].

Z zatozen teorii realnego cyklu koniunkturalnego, takich jak racjonalne
oczekiwania, zmiennos$¢ cen oraz brak asymetrii informacji, wynika neutralno$¢

"Wedtug teorii RBC, wahania PKB nie musza mie¢ charakteru cyklicznego. Jesli wstrzasy wy-
wotane np. przez zmiany technologiczne sg czgste i losowe, to $ciezka PKB bedzie wskazywaé
w swej wedrowce losowej cechy podobne do cyklu koniunkturalnego.
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pieniadza. W gospodarce wystepuje catkowita dychotomia'®, wiec produkcja
1 podaz czynnikow wytworczych podlegaja jedynie realnym czynnikom.

Czy wobec tego polityka pienigzna i fiskalna nie oddziatluja na cykle ko-
niunkturalne? Teoria wprowadzona przez Kydlanda i Prescotta zdaje si¢ z zato-
zenia twierdzaco odpowiadac na to pytanie, jednak dowody empiryczne poparte
idea automatycznych stabilizatoréw $§wiadcza o wptywie polityki fiskalnej na
wielkos¢ wahan koniunktury. Zalezno$ci tej poswigcono w ostatnim okresie wie-
le badan, ktore przyczyniaja si¢ do rozwijania modelu RBC.

Szukajac powiazan migdzy polityka fiskalng a stabilizacja fluktuacji w cy-
klach koniunkturalnych, powraca si¢ do pojgcia automatycznych stabilizatorow,
ktére z definicji redukuja wplywy wstrzasow na PKB bez koniecznosci prowa-
dzenia polityki dyskrecjonalnej. Naleza do nich przykltadowo automatyczne
zmiany we wptywach podatkowych oraz zasitki dla bezrobotnych i inne trans-
fery socjalne.

W tym kontekscie pojawia si¢ kolejne pytanie: czy w modelu RBC z szo-
kiem technologicznym wptywy z podatkéw oraz wydatki panstwa zachowuja si¢
jak keynesowskie automatyczne stabilizatory? Czy rzad (panstwo) swoim roz-
miarem jest w stanie modyfikowa¢ nasilenie fluktuacji koniunktury, gdy te wy-
wotane sa wstrzasem technologicznym? Probg odpowiedzi na te pytania podjat
m.in. Jordi Gali, ktory w celu zbadania korelacji pomigdzy rozmiarem panstwa
a wahaniami poszerzyt standardowy model RBC o sektor panstwowy, tradycyjnie
w modelach ekonomicznych (np. modelu mnoznikowym Keynesa) reprezento-
wany przez wydatki rzadowe na dobra 1 ustugi oraz podatki i transfery. Okazato
sig, ze przy stalych wzglednych (w relacji do PKB) wydatkach panstwa odchyle-
nie standardowe produkcji zwigksza si¢ wraz ze wzrostem stopy podatku docho-
dowego. W $wietle wynikéw nasunat si¢ mu wylacznie jeden wniosek: ,,wyzsze
podatki okazuja si¢ dziala¢ destabilizujaco w modelu, aczkolwiek ich efekt jest
stosunkowo maty” [Gali 1994]. Ze wzgledu na to, ze przy wyzszej stopie po-
datkowej odchylenia od trendu stawatly si¢ wyrazniejsze, mozna stwierdzi¢, ze
w teorii RBC podatek dochodowy wpltywa destabilizujaco na produkcj¢ (wzma-
ga jej wahania), jako ze prawdopodobnie ma ujemny wptyw na produktywnos¢
pracy, a w konsekwencji na poziom zatrudnienia. Nizsze podatki z kolei reduku-
ja wahania lacznego produktu. Inaczej ma si¢ rzecz z wydatkami panstwa, kto-

10K lasyczna dychotomia oznacza oddzielenie od siebie sektora realnego i pienigznego gospodarki
w modelu ekonomii klasycznej. Sektor realny opisuje klasyczna teoria wyznaczania zatrudnie-
nia i produkcji oraz prawo rynkéw Saya, natomiast sektor pienigzny ilo$ciowa teoria pieniadza.
W rezultacie oddzielenia tych sektoréw zmiany ilo$ci pieniadza nie oddzialuja na wartosci rowno-
wagi zmiennych realnych, a wylacznie na poziom cen [Snowdon i in. 1998]. Powszechnie wsrdod
ekonomistow przyjeto si¢ interpretowanie klasycznej dychotomii jako brak wpltywu zmiennych
nominalnych na zmienne realne, czyli neutralno$¢ pieniadza.
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rych wzgledny wzrost pociaga za soba spadek zmiennosci produkcji. Wprawdzie
u Galiego ich stabilizujacy efekt byt znikomy, sugeruje jednak, ze polityka fi-
skalna w modelu RBC moze oddzialywa¢ na fluktuacje cykli koniunkturalnych.

Stabilizowanie koniunktury przez polityke fiskalng —
wilasne badania empiryczne

W artykule zajgto si¢ analiza trzydziestu panstw nalezacych obecnie do Or-
ganizacji Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD). Szereg czasowy obej-
muje okres migdzy latami 1970 a 2005, charakteryzujacy si¢ wzglednym spoko-
jem w gospodarkach. W celu okreslenia stopnia stabilizacji gospodarki w tych
latach skupiono si¢ na przebiegu zmian PKB w poszczegdlnych krajach.

Zrédto danych na temat wielkosci PKB stanowit portal statystyczny OECD.
Stat. W kilku przypadkach OECD nie dysponuje petnymi danymi; dla Czech
i Polski informacje sa dostgpne od 1990 r., dla Stowacji od 1992 r., a dla Wegier
od 1991 r.

Najpierw otrzymano PKB w cenach biezacych wyrazonych w USD PPP
przez przeliczenie PKB w walutach narodowych po kursie USD wedlug paryte-
tu sily nabywczej. Nastgpnie wyznaczono wartosci PKB wynikajace z zastoso-
wania filtru HP'! (potencjalny PKB) przy uzyciu programu ekonometrycznego
EViews dla A = 100. Na podstawie empirycznych wartosci PKB oraz trendu HP
obliczono wzgledne odchylenie PKB od trendu HP jako iloraz rzeczywistego
1 potencjalnego PKB pomniejszony o 1. Wartosci odchylenia wyrazono w pro-
centach. Wyznaczono w ten sposob luke popytowa (produktowa) opisana w po-
przedniej czg$ci opracowania.

Sledzac procentowe odchylenie rzeczywistego PKB od trendu, otrzymuje
si¢ obraz cyklu koniunkturalnego danej gospodarki, ktory na przyktadzie Nie-
miec przedstawiono graficznie na rysunku 5.

Za miarg stabilizacji gospodarki przyjeto odchylenie standardowe dla pro-
centowych odchylen PKB od trendu HP, czyli odchylenie standardowe luki po-
pytowej, wyznaczone dla kazdego z krajow OECD na podstawie serii danych.
Z analizy statystycznej wynika, ze do grupy najmniej stabilnych w latach 1970—
—2005 nalezaty gospodarki Meksyku oraz Korei. Cykle o najmniejszych wzgled-
nych amplitudach wystapity w Wielkiej Brytanii, ale takze w Polsce i Holandii
(tab. 1).

UK orzystajac z filtru HP, autorki zdaja sobie sprawe z jego ograniczen. Przede wszystkim z tego,
ze jest to jedynie mechaniczna metoda wygtadzania szeregu czasowego, co oznacza, ze wartosci
potencjalnego PKB wyznaczone na jej podstawie zaleza od wartosci rzeczywistego PKB. Ta za-
lezno$¢ jest tym wigksza, im krotszy jest szereg czasowy poddawany wygtadzeniu.
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Rysunek 5

Procentowe odchylenie PKB od trendu
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Procentowe odchylenie PKB od trendu HP (luki popytowe) w Niemczech w latach
1971-2005
Zrodio: Opracowanie wtasne na podstawie danych OECD.

Tabela 1
Odchylenia standardowe luk popytowych w krajach OECD (w pkt. %)
Kraje SD Kraje SD Kraje SD
Australia 2,62 |Irlandia 3,92 |Polska 1,98
Austria 2,39 |lIslandia 4,70 |Portugalia 4,01
Belgia 2,41 |Japonia 3,24 |Stowacja 2,73
Czechy 3,30 |Kanada 2,50 |Szwajcaria 3,14
Dania 2,42 |Korea 5,19 |Szwecja 2,40
Finlandia 4,27 |Luksemburg 3,85 |Turcja 3,61
Francja 2,54 | Meksyk 5,49 |USA 2,30
Grecja 3,41 |Niemcy 2,64 |Wegry 2,77
Hiszpania 2,41 |Norwegia 4,00 |Wielka Brytania 1,93
Holandia 2,07 |Nowa Zelandia 3,31 |Wiochy 2,56

Uwagi: SD - odchylenie standardowe; pominieto
wiekszosci badanych krajow 1970 r., dla Czech i Polski — 1990 r., Stowacji — 1992 r. oraz

pierwszg obserwacje, czyli dla

Wegier — 1991 r., ktérej wartos¢ znacznie odbiegata od pozostatych w wyniku doboru

linii trendu HP.

Zrédto: Obliczenia wiasne na podstawie danych OECD.
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W celu zbadania zaleznos$ci pomigdzy rozmiarami wahan koniunktury go-
spodarczej 1 polityka fiskalna wybrano dwie wielkosci charakteryzujace jej eks-
pansywnos¢: udzial wydatkow publicznych (rzadowych) w PKB oraz stosunek
wplywow z podatkéw do PKB, ktore za 2005 r. w ujgciu przekrojowym prezen-
tuje tabela 2.

Tabela 2

Dochody podatkowe (T) oraz wydatki rzadowe (G) w krajach OECD w 2005 r. (% PKB)
Kraje T G Kraje T G Kraje T G
Australia 31,2 | 34,4 |Irlandia 30,5 | 34,4 |Polska 344 | 43,5
Austria 41,9 | 49,9 |Islandia 42,4 | 42,8 |Portugalia 345 | 47,4
Belgia 45,4 | 49,9 |Japonia 16,8 | 38,1 |Stowacja 29,4 | 38,1
Czechy 38,5 | 44,0 |Kanada 33,5 | 39,3 |Szwajcaria 30,1 | 35,6
Dania 49,7 | 53,2 |Korea 25,6 | 28,1 |Szwecja 51,1 | 56,6
Finlandia 44,5 | 50,5 |Luksemburg | 37,6 | 42,9 | Turcja 32,3 | b.d.
Francja 44,3 | 53,7 |Meksyk 19,3 | 19,5 |[USA 26,8 | 36,6
Grecja 35,0 | 37,5 |Niemcy 34,7 | 46,8 |Wegry 37,1 | 49,9
Hiszpania | 358 | 383 [Norwegia | 45,0 | 422 [V or@BY" | 375 | 445
Holandia | 39,4 | 455 |Nowa 36,6 | 40,2 |Wiochy 41,0 | 483

Zelandia

Uwagi: Dane o podatkach za 2005 r. z wyjgtkiem Australii, Grec;ji, Polski i Portugalii, ktore
udostepnity informacje o wptywach z podatkéw do 2004 r. Dane o wydatkach dla Korei
i Meksyku dotyczg 2004 r.; b.d. — brak danych.

Zrodto: Opracowanie wiasne na podstawie bazy danych OECD.Stat.

Do zbadania ww. zaleznos$ci wykorzystano metod¢ najmniejszych kwadra-
tow, polegajaca na dopasowaniu linii regresji do obserwacji tak, by znajdowata
si¢ jak najblizej nich, co oznacza, ze minimalizuje si¢ ,,sum¢ kwadratow piono-
wo mierzonych odlegtosci punktéw od prostej” [Maddala 2006, s. 104].

Na rysunkach 6 i 7 kazdy punkt reprezentuje kraj i przyporzadkowane mu
dwie warto$ci: wplywy podatkowe (rys. 6) lub wydatki publiczne (rys. 7) jako
odsetek PKB oraz odchylenia standardowe luk popytowych (produktowych).

Warunkiem stosowania metody najmniejszych kwadratow jest brak hete-
roskedastycznosci, tj. zmiennego rozproszenia zaklocen [Gajda 2004, s. 82].
W innym przypadku estymator standardowego blg¢du nie jest zgodny i nie mozna
twierdzi¢ o istotnosci wspotczynnikow. Aby wykluczy¢ wystgpowanie hetero-
skedastycznosci, zastosowano test White’a, ktory ,,jest w stanie odkry¢ ogdlne
formy heteroskedastycznosci” [ Verbeek 2006, s. 92].
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Zrédio: Opracowanie wiasne. Zrodto: Opracowanie wiasne.

Dla relacji okreslonej przez nas podatki-koniunktura uzyskany wynik staty-
styki F = 1,08, ktéremu odpowiada prawdopodobienstwo 0,35, nie dat podstawy
do odrzucenia hipotezy zerowej o homoskedastycznosci wariancji. Linia regresji
liniowej na rysunku 6 jest o uyjemnym nachyleniu rownym —0,0376. Wspotczyn-
nik ten jest statystycznie istotny na poziomie 10%. Zalezno$¢ jest na tyle silna,
by méc na podstawie testu F z wartos$cia statystyki F = 3,16 i prawdopodobien-
stwem 0,93 stwierdzi¢, ze wspotczynnik rdzni si¢ od zera. Za pomoca réwnania
regresji liniowej udato si¢ objasni¢ 10,14% zmiennosci odchylenia standardowe-
g0, 0 czym mowi wspolezynnik determinacji R%. Ujemna zalezno$¢ oznacza, ze
wraz ze wzrostem relacji dochodow podatkowych do PKB wielkos¢ odchylenia
standardowego luk popytowych zmniejsza sig, czyli amplituda cyklu koniunktu-
ralnego maleje (przy wspotczynniku korelacji = —-0,32).

W przypadku relacji wydatki-koniunktura test White’a dat podstawg do sa-
dzenia o braku heteroskedastycznos$ci (statystyka F = 0,47, a prawdopodobien-
stwo 0,63). Zwiazek ustalony na podstawie metody najmniejszych kwadratow
jest uyjemny o nachyleniu —0,0624. Wspotczynnik ten jest statystycznie wysoce
istotny, a z prawdopodobienstwem 99% mozna stwierdzi¢, ze jest rozny od zera,
czyli istnieje powiazanie migdzy zmiennymi (przy korelacji =—0,52). Réwnanie
regresji, ktorego wykres przedstawia rysunek 7, objasnia 27,60% zmiennosci
odchylenia standardowego luk produktowych.

Wyniki badan sugeruja, Ze istnieje zalezno$¢ migdzy polityka fiskalng a am-
plituda wahan koniunktury. O stabilnosci gospodarki moze wigc wspdtdecydo-
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wac dziatalno$¢ panstwa, ktore w odpowiedni sposéb stymuluje koniunkturg. Co
wazne, w obu przypadkach wystapila relacja ujemna, czyli wraz ze wzrostem
udziatu panstwa w redystrybucji PKB nastgpuje zmniejszenie si¢ destabilizacji
gospodarki.

Wyniki te sg sprzeczne z uzyskanymi przez cytowanego wczesniej Galiego,
wedlug ktorego rosnaca sita (rozmiar) panstwa reprezentowana przez wpltywy
z podatkow dziata destabilizujaco na koniunktur¢ w modelu RBC.

Podsumowanie i wnioski koncowe

Mimo iz zjawisko cykli koniunkturalnych jest zakorzenione w §wiadomosci
ekonomistow 1 politykow, trzeba przyznaé, ze wciaz pozostaje wiele niejasnosci
zardwno w interpretacji przyczyn wahan cyklicznych, jak i skutecznosci polityki
panstwa w stabilizowaniu koniunktury gospodarcze;.

Podczas gdy Keynes podkresla znaczenie podatkow i wydatkow rzadowych,
dla monetarystéw sa one bez znaczenia ze wzgledu na wystepujace w gospodar-
ce aktywne sity stabilizujace.

Teoria realnego cyklu koniunkturalnego wprowadzita nowy aspekt wahan
koniunktury, a mianowicie podkreslita strong realnych zmian zachodzacych
w gospodarce, podczas gdy wczesniejsze teorie ktadly nacisk na nominalne fluk-
tuacje. Wedtug teorii RBC, ani polityka pieni¢zna, ani fiskalna nie sa w stanie
zmieni¢ dlugookresowej podazy globalnej; rozmiar panstwa nie ma wigkszego
znaczenia dla koniunktury lub nawet dziata destabilizujaco.

Obecnie jednak w duzej mierze odchodzi si¢ od standardowego modelu
RBC, zastgpujac go modelami alternatywnymi, uwzgledniajacymi np. wydatki
rzadowe czy podatki.

W celu weryfikacji hipotezy o braku stabilizujacego wptywu polityki fiskal-
nej dokonano analizy zwiazku pomigdzy rozmiarem panstwa (reprezentowanym
poprzez wzgledne dochody podatkowe 1 wydatki budzetowe) a stopniem stabili-
zacji koniunktury (mierzonym odchyleniem standardowym luki popytowej, czy-
li odchylenia PKB od trendu HP) w panstwach nalezacych do OECD w latach
1970-2005.

Wyniki okazuja sig by¢ sprzeczne z teoria RBC, poniewaz ujemna korelacja
migdzy zmienno$cia PKB a rozmiarem panstwa $wiadczy o stabilizowaniu go-
spodarki przez polityke fiskalna. Ujemne, statystycznie istotne wspotczynniki li-
nii regresji oznaczaja istnienie zalezno$ci pomigdzy badanymi zmiennymi. Oka-
zuje si¢ wiec, ze o stabilnosci gospodarki moze decydowac dziatalnos¢ panstwa,
ktoére w odpowiedni sposob jest w stanie stymulowa¢ koniunkturg.
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Fiscal policy as a stabilizer of business cycle
fluctuations: Real Business Cycle model and OECD
empirical evidence over 1970-2005

Abstract

This paper deals with the interaction between fiscal policy and the business
cycle. It mainly focuses on the interaction between this policy and output fluctu-
ations observed across OECD countries over the past thirty five years.

The Hodrick-Prescott filter was employed to fit a long-term trend in GDP to
the raw data, and to derive the short-term cycles of each series.

We achieved the following conclusion: the size of the government as measu-
red by expenditures and taxes as a percentage of GDP is clearly inversely related
to the volatility of GDP. Our results are not consistent with the RBC theory.



