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NIEKEYNESOWSKIE PODEJSCIE
DO GOSPODARKI I FINANSOW PUBLICZNYCH"

Streszczenie: Przedmiotem artykutu jest proba odpowiedzi na pytanie, czy zastosowanie
srodkow polityki fiskalnej majacych wywolaé¢ tzw. efekty niekeynesowskie przyniosto
zaktadane efekty. W artykule zostata wyjasniona koncepcja nickeynesowskich efektow,
przedstawiono réwniez wyniki badan empirycznych dla wybranych krajow (Dania,
Szwecja, Irlandia, Finlandia). Wyniki osiagnigte przez wielu badaczy nie wskazuja na
istnienie efektow niekeynesowskich w polityce fiskalnej. Przeciwnie, proba odwotywa-
nia si¢ do tych koncepcji, czego przyktadem jest polityka austerity, budzi wiele kontro-
wersji. W konkluzji stwierdza si¢, ze w okresie kryzysu finansowego przewazato prag-
matyczne podejscie wielu rzadéw do skutkow kryzysu finansowego. Polityka fiskalna,
podobnie jak monetarna, prowadzona byta metoda prob i bigdow.

Stowa kluczowe: ekonomia keynesowska, efekty niekeynesowskie, polityka fiskalna,
kryzys finansowy, konsolidacja fiskalna.

Wprowadzenie

Celem artykutu jest proba uzyskania odpowiedzi na pytanie: na ile dorobek
teorii ekonomicznej oraz teorii finanséw publicznych okazal si¢ przydatny do
praktycznego zmierzenia si¢ ze skutkami ostatniego kryzysu finansowego. Jest
to wyzwanie tym bardziej intrygujace, ze kryzys finansowy nadat nowy impuls
debacie naukowej na temat mozliwych $rodkéw polityki finansowej, ktore po-
winny by¢ zastosowane przez rzady. Powrdcit ze zwielokrotniong sita spor mig-
dzy zwolennikami (neokeynesistami) a przeciwnikami (neoliberalami) o rolg

" Publikacja zostala sfinansowana ze $rodkéw Narodowego Centrum Nauki, przyznanych na
podstawie decyzji numer DEC-2013/11/B/HS4/01083.
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panstwa wobec gospodarki realnej, zakres regulacji sektora finansowego oraz
metody konsolidacji fiskalnej.

Badania nad kryzysami finansowymi prowadzi si¢ od dziesi¢cioleci, a wy-
niki i oceny sa zr6znicowane. Istnieje niezwykle obszerna literatura na ten temat.
W badaniach oraz dyskursie naukowym najwigcej miejsca zajmowat i zajmuje
nadal Wielki Kryzys 1929-1933. Analizujac wyniki badan, mozna bylo odniesc
wrazenie, ze fundamentalne lekcje z tamtego kryzysu, a takze z mniejszych kry-
zysOw finansowych w nastepnych dekadach, zostaly wyciagnigte. Jedna z nich
byta konieczno$¢ interwencji panstwa (rzadéow, bankéw centralnych) w sytu-
acjach kryzysowych. Dziatania ratunkowe i stabilizacyjne wobec sektora banko-
wego (finansowego) po Wielkim Kryzysie zostaly uznane za paradygmat ekonomii.
Jednakze w miarg uptywu lat pojawilo si¢ zjawisko amnezji w odniesieniu do nega-
tywnych doswiadczen z lat 30. ubieglego wieku. Mozna byto wyrazi¢ przekona-
nie, ze dorobek teorii ekonomicznej, funkcjonujace instytucje rynkowe oraz prowa-
dzona polityka panstwa na tyle okrzepty, ze wykluczaly powtdrzenie si¢ fatalnego
scenariusza Wielkiego Kryzysu. Zjawisko euforii oraz bezgraniczna wiara w efek-
tywnos$¢ rynku staly si¢ podstawa stopniowej, a definitywnie usankcjonowanej
w 1999 r., deregulacji rynkéw finansowych, zakwestionowania wielkiego osiagnie-
cia instytucjonalnego po Wielkim Kryzysie, zakazujacego taczenia bankowosci
depozytowo-kredytowej z bankowoscia inwestycyjna'. Popelnione elementarne
btedy, skala i glebokos¢ kryzysu finansowego pierwszej dekady tego stulecia zmusi-
ly do refleksji nad wypracowanym paradygmatem antykryzysowym®.

1. Dylematy natury praktycznej

Kryzys, ktory rozpoczatl si¢ w 2007 r. w Stanach Zjednoczonych, a nastep-
nie rozprzestrzenit na wiele krajow, w tym kraje Unii Europejskiej, uderzyt sil-
nie w sfere realna gospodarki, czego symptomem bylo zatamanie si¢ produkc;ji,
dotkliwe zwtaszcza w 2009 1., o czym $§wiadcza dane dla wiodacych gospodarek
$wiata zawarte w tabeli 1. Zalamanie produkcji dotkngto takze gospodarki wielu
mniejszych krajow i bylo znacznie glebsze. Przyktadem moga by¢ kraje nadbat-
tyckie, w ktérych spadek produkcji (PKB) w 2009 r. wyniést okoto 15%.

Oceng taka przedstawit w 2008 r. (w ktorym kryzys wstrzasnatl najsilniej rynkami finansowymi
i gospodarka amerykariska) laureat Nagrody Nobla E.S. Phelps [2008] w rozmowie z J. Zakow-
skim na tamach ,,Polityki” z 14.X.

Ze wzgledu na ograniczona objgto$¢ artykulu wskazane zostang fundamentalne kwestie. Ich
rozwinigcie mozna znalez¢é w cytowanej literaturze i innych licznych zrédtach na ten temat.
Dotkliwy byt rowniez spadek produkcji w wielu innych krajach, takich jak: Finlandia, Rumunia, Stowe-
nia, Wegry i Irlandia, w ktorych w 2009 r. PKB wyniést od 6% do 8% (Dane Eurostatu [www 2]).
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Tabela 1. Wzrost gospodarczy wybranych krajow w latach 2007-2015

Wyszezegélnienie | 2007 | 2008 | 2009 [ 2010 [ 2011 [ 2012 [ 2013 [ 2014 [ 2015
USA 1,8 03 | 28 2,5 1,6 22 1,5 24 24
Wielka Brytania 2,6 0,5 | 42 1,5 2,0 12 22 2,9 2.4
Niemcy 34 08 | 5.6 3,9 37 0,6 04 16 L5
Strefa euro 3,0 04 | 45 2,0 1,6 0,8 | —03 0,9 1,5

Zr6dto: OECD Economic Outlook 98 — November 2015 database [www 3].

W danych zawartych w tabeli 1 zwraca uwagg relatywnie niewielki (w po-
réwnaniu z innymi krajami) spadek PKB w Stanach Zjednoczonych. Fakt ten nale-
zy wiazaé¢ z zakrojong na szeroka skale dziatalnoscia stymulujaca taczny popyt
w gospodarce, czyli zastosowanie keynesowskich srodkéw polityki fiskalnej. Po-
twierdzeniem keynesowskiego podejscia do kryzysu finansowego sa wysokie defi-
cyty budzetowe oraz lawinowo rosnacy dtug publiczny (tabele 2 i 3 oraz rys. 11 2).

W poroéwnaniu ze Stanami Zjednoczonymi znacznie stabiej wypada strefa
euro, w ktorej nie byly zastosowane na szeroka skale srodki polityki keynesow-
skiej. Wprawdzie w strefie euro wystapity deficyty budzetowe oraz znaczacy
przyrost dtugu (tabele 2 i 3), ale na znacznie mniejsza skalg niz w Stanach Zjed-
noczonych i Wielkiej Brytanii. Ponadto w przypadku strefy euro deficyty budze-
tu oraz wzrost dtugu publicznego byly przede wszystkim skutkiem ratowania
bankow i instytucji finansowych, a wigc nie byly zwiazane z fiskalnymi keyne-
sowskimi metodami pobudzania popytu w gospodarce. Przeciwnie, dla krajow
strefy euro zalecano prowadzenie polityki cig¢ budzetowych (austerity) i wpro-
wadzano formalne obostrzenia dla polityki fiskalnej (Pakt fiskalny). Zwraca
uwage rowniez fakt, ze przecigtne wskazniki strefy euro w widocznym stopniu
poprawiaja Niemcy — kraj, ktory stosunkowo najmniej dotkliwie odczut skutki
kryzysu. Wprawdzie w 2009 r. w kraju tym nastapit gwattowny spadek produk-
cji, ale w latach nastgpnych spadek ten zostat odbudowany.

Tabela 2. Deficyty budzetowe jako procent PKB w latach 2007-2015

Wyszczegolnienie 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
USA -5,0 -84 -13,7 | -12,6 | 11,2 -9.3 -5,7 -5,3 —4.,6
Wielka Brytania -3,0 -5,1 -10,8 -9,7 -1,7 -8.3 -5,7 -5,7 -39
Niemcy 0,2 —0,2 -32 4,2 -1,0 0,1 0,1 0,3 0,9
Strefa euro -0,6 2,2 -6,3 —6,2 —4,1 -3,7 -3,0 -2,6 -1,9

Zrodto: Jak w tabeli 1.

Tabela 3. Dlug publicznym brutto jako procent PKB w latach 2007-2015

Wyszczegolnienie 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
USA 64,9 78,6 93,5 102,7 108,3 111,4 1114 | 111,6 | 110,6
Wielka Brytania 55,6 68,3 81,7 93,0 106,9 111,1 106,4 116,8 | 116,44
Niemcy 64,2 68,2 75,6 84,2 83,6 86,3 81,4 82,1 78,5
Strefa euro 72,2 77,4 88,1 92,3 93,5 104,1 104,9 111,7 | 111,2

Zrodto: Jak w tabeli 1.
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Nalezy zauwazyc¢, ze kraje stosujace aktywna polityke fiskalna typu keynesow-
skiego, czyli Stany Zjednoczone i Wielka Brytania, stosunkowo szybko poradzily
sobie z przejsciowym wzrostem bezrobocia, o czym $wiadcza dane w tabeli 4.

Tabela 4. Stopa bezrobocia w latach 2007-2015

Wyszczegdlnienie 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 | 2015
USA 4,6 5,8 9,3 9,6 8,9 8,1 7,4 6,2 5,3
Wielka Brytania 5,3 5,7 7,6 79 8,1 8,0 7,6 6,2 5,6
Niemcy 8,6 7,4 7,7 7,0 5,9 5,4 5,2 5,0 4,6
Strefa euro 7,5 7,5 9,5 10,0 10,1 11,3 11,9 11,5 10,9

Zrodto: Jak w tabeli 1.

Inaczej byto w strefie euro, a warto zaznaczy¢, ze dla strefy euro sa to wartosci
przecietne 1 wewnatrz strefy wystepuja duze rdznice. Z jednej strony mamy Niemcy
o niskiej stopie bezrobocia, a z drugiej strony — Hiszpani¢ i Grecje, w ktdrych stopa
bezrobocia oscyluje wokot 25%.

Wyjscie z zapasci w produkcji i poprawa stanu finanséw publicznych (kon-
solidacja fiskalna) moze odbywac si¢ — w ujeciu wysoce zredukowanym na potrze-
by niniejszych rozwazan — poprzez $rodki polityki fiskalnej zalecane przez ekono-
mi¢ keynesowska. Jednak mozliwe jest takze alternatywne podej$cie, polegajace na
dazeniu do osiagnigcia pozytywnych dla sfery realnej celéw, przy jednoczesnym
dazeniu do zrownowazenia finanso6w publicznych, czyli eliminacji negatywnych
skutkow zastosowanych narzedzi typowych dla ekonomii keynesowskie;.

Ze wzgledu na skale ostatniego kryzysu finansowego, poréwnywalnego je-
dynie z Wielkim Kryzysem [Krugman, 2010b], pojawity si¢ dylematy, wobec
ktorych stanety rzady (panstwa) w wysoko rozwinigtych krajach. Dotyczyty one
dwoch kwestii:

1. Czy podejmowaé w ogole akcje ratunkowa wobec prywatnych bankéw oraz
innych instytucji finansowych, a jesli tak, to na jaka skale i1 jakimi §rodkami.

2. Czy stosowa¢ metody charakterystyczne dla zalecen ekonomii keynesow-
skiej, zaktadajace aktywne poslugiwanie si¢ deficytami budzetowymi, wy-
datkami publicznymi generujacymi zagregowany popyt, wywotanie efektu
mnoznikowego wydatkow oraz nadziei na powrdt gospodarki na $ciezke
wzrostu gospodarczego i1 przywracania réwnowagi makroekonomiczne;j,
zmniejszenia bezrobocia poprzez tzw. konsolidacj¢ fiskalna (zacies$nienie fi-
skalne), ktora wywota pozytywne efekty zwane niekeynesowskimi. Wedtug
tej koncepcji pozytywne cele mozna osiagnaé, nie pogarszajac stanu finan-
sOw publicznych.
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Jesli chodzi o pierwsza kwestig, to do$wiadczenia Wielkiego Kryzysu
1929-1933, a takze pozniejszych kryzysow przemawialy za podjeciem dziatan ra-
tunkowych, jednak gwaltownos¢, glgbokose, skala kryzysu i jego przyczyny [Rein-
hart i Rogoff, 2008] poczatkowo sktanialy wtadze finansowe USA do dzialan za-
chowawczych. Dopiero upadek banku inwestycyjnego Lehman Brothers (w dniu
15 wrzesnia 2008 r.) unaocznitl zagrozenie systemowe dla sektora bankowego ze
wzgledu na powiazania kapitalowe tego banku z innymi bankami i instytucjami
finansowymi, w tym zagranicznymi. Bierna postawa panstwa grozitaby katastrofa
podobna do tej z lat 30. ubiegltego wieku. W pierwszym okresie kryzysu wyra-
zane byly poglady, ze dopuszczenie do upadku banku Lehman Brothers byto
bledem o brzemiennych skutkach [Beker, 2009]*. Jednakze pojawily si¢ tez
mocno krytyczne poglady ekonomistow wobec dzialan ratunkowych podjgtych
w USA przez Sekretarza Skarbu, ktory przygotowat tzw. Plan Paulsona opiewa-
jacy na 700 mld USD pomocy dla bankéw i instytucji finansowych [www 1].
Istota tej krytyki polegata na tym, ze ratowanie prywatnych bankéw i instytucji
finansowych na taka skal¢ narusza filozofi¢ gospodarki kapitalistycznej. Skoro
wlasciciele prywatnych bankéw oraz instytucji finansowych eksponowali akty-
wa na tak wysokie ryzyko, to powinni ponies¢ konsekwencje tego, a nie prze-
rzucac¢ skutki na rzad (podatnika).

2. Od kryzysu ekonomii keynesowskiej
do kryzysu ekonomii neoliberalnej

Nie bedzie przesadne stwierdzenie, ze kryzys finansowy spowodowat, iz
tzw. ekonomia gléwnego nurtu (mainstream economics)’ [Dequech, 2007] zna-
lazta si¢ rowniez w kryzysie, tyle ze intelektualnym. Stangta ona na rozdrozu
koncepcyjnym [Krugman, 2009, s. 17], pojawit sig spor o paradygmat [Wojtyna,
2008]. Aby zrozumie¢, dlaczego tak sig stato, trzeba zauwazy¢, ze teoria Keyne-
sa i jego epigonow oraz wyprowadzana na podstawie dorobku teorii neokeyne-
sowskiej doktryna interwencjonizmu panstwowego w zawodny mechanizm ryn-
kowy tracity na aktualnosci w latach 70. XX w. Kryzys ekonomii keynesowskiej
doprowadzit do tryumfalnego powrotu neoklasycznej ekonomii oraz powiaza-
nych z nig nurtéw, zwlaszcza neoliberalizmu i monetaryzmu. W ujeciu doktry-
nalnym znajdowato to wyraz w reaganomice i thatcheryzmie, ktorych elemen-
tem byly zalecenia prywatyzacji gospodarki, obnizania podatkow, wydatkoéw

4 D. Beker jest wicedyrektorem Center for Economic and Policy Research, London.
5 Do teorii gléwnego nurtu najczesciej zalicza sie szkole neoklasyczna, keynesizm czy moneta-
ryzm, niekiedy za$ teorig racjonalnych oczekiwan oraz teorig realnego cyklu koniunkturalnego.
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publicznych, a takze ograniczanie fiskalnych narzedzi polityki gospodarczej
panstwa na rzecz narz¢dzi monetarnych (ekonomia monetarna). Najwigksza,
wedlug autora, zmiana jakos$ciowa dotyczyla przeniesienia dorobku neoklasycz-
nej ekonomii w zakresie praw funkcjonowania rynku towaréw i ustug na rynki
finansowe. Zewnetrznym tego wyrazem byta deregulacja rynkow finansowych,
czyli zniesienie zakazu inwestowania (spekulacji) tradycyjnym bankom depozy-
towo-kredytowym na gietdzie papieréw wartosciowych oraz na rynku instru-
mentow pochodnych®. Lapidarnie rzecz ujmujac, sektor finansowy i rynki finan-
sowe w my$l doktryny neoliberalnej moga dziata¢ efektywnie, jezeli dziatalnosé
regulacyjna i nadzorcza panstwa bedzie ograniczona do minimum. Z perspekty-
wy roku 2016 mozna stwierdzi¢, ze doktryna neoliberalna, przynajmniej w odnie-
sieniu do rynkéw finansowych, poniosta klgskg. Problem jednak w tym, ze rynki
finansowe nie dziataja w prozni; gospodarka stanowi system naczyn polaczonych,
a to oznacza, ze kryzys z prywatnego sektora finansowego przeniost si¢ na sfere
realng gospodarki (spadek produkcji, wzrost bezrobocia) i na finanse publiczne.

W tej kryzysowej sytuacji wiele panstw, ze Stanami Zjednoczonymi na cze-
le, zaczeto ponownie stosowac srodki typowe dla doktryny keynesowskie;j.
Sprowadzato si¢ to np. do programow stymulujacych popyt w Stanach Zjedno-
czonych, Wielkiej Brytanii oraz innych krajach, kosztem wzrostu deficytow
budzetowych i dlugu publicznego, przy zalozeniu, ze pojawi si¢ efekt mnozni-
kowy wydatkéw publicznych. Wigkszos¢ krajow dotknigtych kryzysem decy-
dowala si¢ na wzrost deficytow budzetowych i dlugu publicznego [Reinhart
i Rogoff, 2010], a wiec nie uciekala si¢ — na ogot — do podnoszenia podatkoéw
[Wahrig i Gancedo Vallina, 2011]. Chodzito o to, aby impuls prowzrostowy byt
wzmocniony prywatnym popytem. Temu celowi sluzyta polityka niskich stép
procentowych, ktéra miata stuzy¢ pobudzaniu popytu na kredyty bankowe ze
strony przedsigbiorstw oraz kredyty konsumpcyjne dla gospodarstw domowych.
Jezeli ocenimy skutki takiej polityki z perspektywy 2016 r., to trzeba stwierdzic,
ze w przypadku wielu krajéw przyniosta ona pozytywne skutki. Przyktadem sa
Stany Zjednoczone, Wielka Brytania, Niemcy, ktore po kryzysie powrocily na
Sciezke wzrostu gospodarczego i niskiego bezrobocia. W sytuacji Stanow Zjed-
noczonych mozna moéwi¢ o zastosowaniu klasycznych $srodkow keynesowskiej
polityki fiskalnej, czego potwierdzeniem sa rekordowe deficyty w budzecie fe-
deralnym oraz lawinowo rosnacy dtug publiczny, co przedstawiaja rys. 11 2.

® Deregulacja rynkéw finansowych w USA rozpoczeta sie¢ w 1980 r., pod wplywem lobby ban-

kowego, i miata pelzajacy charakter. Za najwazniejszy etap w tym procesie mozna uznaé¢ decy-
zjg Kongresu USA, ktory uchwalit w dniu 12 listopada 1999 r. ustawg Gramm—Leach—Bliley
(GLBA). Ustawa ta ostatecznie uchylita ustawg Glass—Steagall, zakazujaca taczenia bankowo-
$ci depozytowo-kredytowej (tradycyjnej) z bankowoscia inwestycyjna. Doprowadzito to do
kryzysu finansowego 2007-2008 [Szerzej w: Giliani, 2009].
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Zrodto: [www 5].

W innych krajach, np. nalezacych do Unii Europejskiej, sytuacja jest zroz-
nicowana. Czg$¢ z nich wyszla z kryzysu, ale stopy wzrostu gospodarczego sa
na niskim poziomie (np. Francja, Belgia, Austria), w niektorych krajach po naj-
gorszym pod tym wzgledem roku 2009 wystepowatly zarowno dodatnie, jak
iujemne stopy wzrostu (np. Finlandia, Czechy, Wegry). Sa jednak kraje, ktore
po 2009 r. odnotowywaty nadal ujemne stopy wzrostu PKB (Grecja, Wiochy,
Hiszpania, Portugalia)’.

7 Szczegdtowe dane mozna znalezé m.in. na stronach internetowych Eurostatu [www 2].
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Pobudzanie gospodarki wzrostem wydatkow przy obnizce podatkow, ich
stalosci czy wzroscie nieadekwatnym do potrzeb wydatkowych spowodowato, jak
juz stwierdzono, rosnace deficyty budzetowe i kumulujacy si¢ dtug publiczny. Poli-
tyka pobudzania gospodarki srodkami keynesowskimi spotkala si¢ z krytyka za-
réwno na gruncie naukowym, jak i praktycznym. Datlo si¢ tez zauwazy¢ rozne
posunigcia w sferze instytucjonalnej (praktycznej), czego przyktadem byto zao-
strzenie kryteriow fiskalnych dla krajow cztonkowskich UE, zwlaszcza strefy
euro (Pakt Fiskalny), a takze obejmowanie poszczegdlnych krajow przez Komi-
sj¢ Europejska Procedurq Nadmiernego Deficytu. Rzady, a wlasciwie spote-
czenstwa wielu krajow, znalazty si¢ w swego rodzaju klinczu doktrynalnym
i instytucjonalnym. Spadek produkcji, wysokie bezrobocie z jednej strony za-
checaloby do stosowania keynesowskich srodkow polityki fiskalnej, przy jedno-
czesnych formalnych ograniczeniach fiskalnych narzucanych przez UE — z dru-
giej strony. Jezeli do tego dodamy utrate autonomii w polityce monetarnej
krajow nalezacych do strefy euro, to droga wyjscia z kryzysu okazuje si¢ trudna.

3. Niekeynesowskie skutki polityki fiskalnej

Na tle tak ksztaltujacej si¢ sytuacji, rownolegle z zaleceniami dla polityki
ekonomicznej panstwa, opartych na teoretycznych podstawach ekonomii pokey-
nesowskiej, pojawity si¢ zalecenia przeciwne, okreslane jako niekeynesowskie
skutki polityki gospodarczej. W rozwazanym kontekscie podstawowe zalozenie
ekonomii keynesowskiej przyjmuje postugiwanie si¢ wydatkami publicznymi
i deficytem budzetowym oddziatujacymi na zagregowany popyt oraz z tym
zwiazane efekty mnoznikowe, ktére pozytywnie przenosza si¢ na sferg realna
gospodarki. Istotne jest jednak to, ze efekty keynesowskie dzialaja w réznych
kierunkach, czyli np. zwigkszenie deficytow budzetowych powoduje wzrost
popytu, produkcji, zatrudnienia — i przeciwnie. Dlatego tez poszukiwanie nie-
keynesowskich metod pobudzania gospodarki sprowadza si¢ do tego, zeby
zmniejsza¢ deficyt oraz dlug publiczny w taki sposob, aby posunigcia te nie
spowodowaly spadku popytu i produkcji. Kluczowe zatozenie koncepcji niekey-
nesowskich efektow polega wigc na tym, ze ograniczanie deficytu budzetowego
nie spowoduje spadku popytu w krétkim okresie, za§ w Srednim i dlugim bedzie
ozdrowiencze dla finanséw publicznych (spadek kosztéw obstugi dhugu) i go-
spodarki realnej, m.in. przez ograniczanie efektu wypychania oszczednosci (ka-
pitalu) przez rzad, a pozostawienie go do dyspozycji przedsigbiorstw z przezna-
czeniem na inwestycje. Spadek popytu na pieniadz pozyczkowy powinien
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spowodowa¢ obnizke rynkowych stop procentowych, a to powinno da¢ dodat-
kowy impuls dla inwestoréw prywatnych.

Drugie fundamentalne zatozenie koncepcji niekeynesowskich efektow po-
lega na tym, ze spadek wydatkéw publicznych na skutek ograniczen budzeto-
wych zostanie zastapiony wzrostem wydatkow prywatnych gospodarstw domo-
wych w $rednim i dluzszym okresie, gdyz gospodarstwa domowe nie
spodziewaja si¢ podwyzki podatkow w przysztosci, skoro budzet panstwa poda-
za w kierunku rownowagi lub wrecz zostat zrbwnowazony. Zjawisko to okresla
si¢ mianem ricardianskiej ekwiwalencji, zgodnie z ktora nie ma znaczenia, czy
rzad sfinansuje zwigkszone wydatki podnoszonymi podatkami, czy tez poprzez
zaciaganie pozyczek w formie emitowanych obligacji, ktorych nabywcami sa
podatnicy. Stad tez — zdaniem Barro [1979] — sposob sfinansowania deficytu nie
wplywa na wywierane przez niego skutki.

Zaklada si¢ wreszcie, ze spadek wydatkow sektora rzadowego [Schick, 2010]
doprowadzi do spadku dynamiki ptac w gospodarce, co zwigkszy zyski przedsig-
biorstw oraz ich potencjal, a takze sktonno$¢ do wzrostu produkcji i inwestowania
[Alesina i Perotti, 1997]. Skutki te sa bliskie nurtowi ekonomii podazy.

Koncepcja niekeynesowskich efektow polityki fiskalnej nie jest nowa, a obecne
wzmozone zainteresowanie wynika ze wspomnianego juz zjawiska wysokich defi-
cytow budzetowych w wielu krajach.

4. Rezultaty badan empirycznych

Zjawisko efektow niekeynesowskich zaobserwowano w latach 80. w Irlan-
dii 1 Danii (oszacowane przez F. Giavazziego i M. Pagano [1990]), a nastgpnie
w innych krajach, zwlaszcza w Szwecji [Giavazzi i Pagano, 1996]. Koncepcja
niekeynesowskich efektow polityki fiskalnej byla prezentowana w literaturze
w ujeciu modelowym m.in. przez O.J. Blancharda [1990], ktéry raczej sceptycz-
nie odnosit si¢ do uzyskanych wynikéw powyzszych autoréw.

W literaturze polskiej przeglad modeli stosowanych do analizy efektow
niekeynesowskich w polityce fiskalnej, ze szczegdélnym uwzglednieniem modelu
0.J. Blancharda, w ktérym gtowny akcent jest potozony na zachowanie si¢ go-
spodarstw domowych wobec stanu finansé6w publicznych i ewentualnego pod-
noszenia podatkow, przeprowadzit oraz zmodyfikowal A. Rzonca [2004]. Intere-
sujaca jest tez analiza niekeynesowskich efektow i dyscypliny fiskalnej w swietle
kryteriow z Maastricht, na przyktadzie krajéw ubiegajacych si¢ o uczestnictwo
w strefie euro [Balcerzak, Pietrzak i Rogalska, 2014].
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Ekonomisci juz w przesztosci probowali odpowiedzie¢ na pytanie, czy
przedstawione w teoretycznych koncepcjach efekty niekeynesowskie wystepuja
w rzeczywistosci. Cze$¢ badaczy skoncentrowata sig¢ na analizie wptywu cy-
klicznie dostosowanego deficytu pierwotnego sektora publicznego na podsta-
wowe wskazniki makroekonomiczne (tj. wzrost PKB, popyt konsumpcyjny oraz
inwestycje). Wsrdd badan wskazujacych na mozliwo$¢ wystgpowania efektow nie-
keynesowskich, opartych na takiej analizie, wymieni¢ nalezy wspominanych juz
wczesniej: F. Giavazziego i M. Pagano [1990, 1996], a takze A. Alesing i R. Perot-
tiego [1997] oraz J. McDermotta i R. Wescotta [1996]. Inna grupa badaczy
zwrécita uwagg na wptyw skali zadtuzenia sektora publicznego na strong popy-
towa gospodarki. Zgodnie z modelem Sutherlanda, opisujacym efekty niekeyne-
sowskie, przy odpowiednio wysokiej (granicznej) wielkosci dtugu publicznego
podmioty gospodarcze zaczynaja sktania¢ si¢ ku postawie ricardianskiej [Suther-
land, 1997]. W jednym z nowszych opracowan w tej tematyce, R. Bhattacharya
oraz S. Mukherjee [2013], badajac wplyw poziomu zadluzenia panstwa na
sktonno$¢ gospodarstw domowych do konsumpcji stwierdzili, iz mato prawdo-
podobne jest, aby polityka austerity skutkowata przyspieszeniem wzrostu go-
spodarczego w krotkim okresie.

5. Krytyka niekeynesowskich efektow

Niekeynesowskie efekty polityki fiskalnej byly przedmiotem kontrowersji
oraz krytyki w okresie ostatniego kryzysu finansowego. Teoretyczne podstawy
niekeynesowskich efektow stanowity inspiracj¢ dla wielu rzadow prowadzacych
polityke cig¢ w wydatkach publicznych (austerity), skutkujaca zmniejszeniem
deficytu budzetowego. Gtowny argument podnoszony przeciwko tej koncepcji
polega na tym, ze fundamentalnym kryterium oceny skutecznos$ci polityki fi-
skalnej jest cyklicznie dostosowany deficyt budzetowy, pierwotny w odniesieniu
do produktu potencjalnego. Problem polega na tym, ze produkt potencjalny
(PKB) jest warto$cia hipotetyczna, nieobserwowalna. C. Romer oraz D. Romer
[2010] przeprowadzili krytyczna analizg wykorzystywania cyklicznie dostoso-
wanego deficytu pierwotnego jako miary konsolidacji fiskalnej. Przywotywani
ekonomisci zwrdcili uwage na fakt, ze miara ta moze btednie szacowac skale
konsolidacji ze wzgledu m.in. na zmieniajace si¢ ceny aktywow®. Autorzy ci

8 Standardowe metody szacowania deficytu strukturalnego nie sa skuteczne w niwelowaniu
zmian w dochodach sektora publicznego, b¢dacych rezultatem ruchow cenowych na rynkach
aktywow lub surowcow. W konsekwencji wskazane przez te metody okresy zaciskania fiskal-
nego nie zawsze musza by¢ rezultatem prowadzonej polityki fiskalne;j.
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zaproponowali nowa metod¢ pomiaru zmian w polityce fiskalnej — tzw. metode
narracyjng, oparta na analizie planéw i dzialan wiladz fiskalnych. Wykorzystujac
zaproponowana przez Romeréw metodologi¢ badan, zespdt ekonomistow z Mig-
dzynarodowego Funduszu Walutowego dokonat historycznej analizy krétkoo-
kresowych skutkow konsolidacji fiskalnej [IMF, 2010]. Zgodnie z jej wynikami
typowa reakcja na ujemny impuls fiskalny jest spadek produkcji oraz wzrost
bezrobocia. Potwierdzaja one takze, ze skala negatywnych konsekwencji gospo-
darczych zalezy od takich czynnikéw, jak spadek stopy procentowej, kursu wa-
lutowego 1 wzrost eksportu netto. Uzyskane wyniki nakazuja niezwykle ostrozne
podejécie do konsolidacji fiskalnej, rozumianej jako forsowne zmniejszanie de-
ficytow budzetowych poprzez cigcia wydatkow czy wzrost obciazen fiskalnych,
lub tez zastosowanie tych srodkow tacznie.

Jeden z ostatnich gloséw krytycznych odnosnie do stosowania polityki au-
sterity w sytuacji najnowszego kryzysu finansowego zawiera artykut R. Perot-
tiego [2011] (jednego z pionierdow koncepcji efektow niekeynesowskich); nosi
on znaczacy tytul: The ,,Austerity Myth”: Gain Without Pain?. Rezultaty jego
badan poddaja w watpliwos¢ twierdzenie o stusznosci stosowania konsolidacji
fiskalnej w sytuacji pokryzysowej. R. Perotti zauwaza, ze ,,sztandarowe” przy-
padki wystgpowania efektow niekeynesowskich (tj. Dania w latach 1982-1986,
Irlandia 1987-1990, Finlandia 1992-1998 oraz Szwecja 1993-1998) wystapity
w specyficznych warunkach, nieistniejacych w obecnej sytuacji gospodarcze;.
Autorowi chodzi tu m.in. 0 wysokie stopy procentowe, ktore wystgpowaty w kra-
jach dokonujacych konsolidacji fiskalnej. Dla przypomnienia, na rynkach finan-
sowych mamy teraz do czynienia nie tylko z niskimi poziomami stop procento-
wych, ale takze z ich ujemnymi wartosciami’. Co wigcej, wedtug P. Krugmana
[2010a] historyczne przypadki wystapienia ekspansywnej konsolidacji fiskalne;j
byly rezultatem gwaltownego wzrostu eksportu netto, co z oczywistych wzgle-
dow nie moze si¢ powtorzy¢ w skali catego globu.

Jeszcze inng kwestia jest problem sensownosci ograniczania deficytow w przy-
padku panstw mogacych finansowa¢ swoje wydatki bardzo niskimi kosztami, nawet
przy ujemnych rentownosciach ich papieréw wartosciowych (i to takze tych dtugo-
terminowych, jak ma to miejsce w przypadku Szwajcarii i Niemiec). W ostatnim
okresie nawet Polska, jako pierwszy kraj z grona panstw rozwijajacych sig, wyemi-
towata 3-letnie zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, denominowane we fran-
kach szwajcarskich, ktorych rentownos$¢ wynosita —0,213% [Lewin i Moore, 2015].

? Ujemne stopy procentowe wystapity juz m.in. w takich pafstwach, jak: Niemcy, Szwecja,
Dania, USA, Japonia, Szwajcaria oraz Francja.
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Podsumowanie

W literaturze §wiatowej opublikowano w ostatnich latach wiele prac opar-
tych na wynikach badan empirycznych kwestionujacych zatozenia neoliberalnej
doktryny ekonomicznej, zgodnie z ktéra rownowaga finansow publicznych trak-
towana jest jako podstawowy warunek stabilnego, zrownowazonego wzrostu
gospodarczego. Podnoszona jest krytyka negatywnych skutkow austerity [Perot-
ti, 2011; Blyth, 2013; Mosler, 2013]. Z badan 0. Jorda i AM. Taylora [2013],
na przykladzie Wielkiej Brytanii wynika, ze spadek wydatkéw publicznych
prowadzi bez zadnych watpliwosci do spadku produkcji. W $wietle tych wyni-
kéw autorzy odrzucaja polityke fiskalna, zorientowana na wystapienie pozytyw-
nych niekeynesowskich efektow.

Uzyskanie prostej odpowiedzi na pytanie, czy mamy do czynienia z efek-
tami keynesowskimi, czy niekeynesowskimi polityki fiskalnej, jest trudne ze
wzgledu na ztozony zestaw czynnikow oddziatujacych na gospodarkg. Przeciwnicy
ekonomii keynesowskiej tendencyjnie interpretuja fundamentalne zatozenia tego
nurtu, ktory nie zaleca wszakze postugiwania si¢ nierownowaga w finansach pu-
blicznych w sposob dlugotrwaty. Podejmowane w ramach $rodkoéw polityki budze-
towej dzialania maja prowadzi¢ do przywracania rownowagi makroekonomiczne;j
wedlug sekwencji: mnoznik wydatkowy — przyrost produkcji — przyrost dochodow
pracownikow i zyskow przedsigbiorcéw — przyrost dochodéow budzetowych z po-
datkow — rownowaga budzetowa. Zakltocenia tego cyklu zdarzen przyczynowo-
-skutkowych, pochodzace np. z zagranicy (kanal kursowy), moga zmusi¢ do
ponownego zastosowania $rodkéw polityki budzetowej typu keynesowskiego.
Zatozenia koncepcji ekonomii keynesowskiej moga by¢ natomiast naduzywane
przez politykow, ktorzy dazac do zdobycia wladzy lub utrzymania si¢ przy niej,
akceptuja permanentna nierownowagg w finansach publicznych, unikajac podno-
szenia podatkdéw, przy jednoczesnym luzowaniu wydatkow. Zjawisko to w ptasz-
czyznie makroekonomicznej okre§lane jest jako pokusa naduzycia (moral ha-
zard), a préba jego ograniczenia jest ustanawianie (narzucanie) tzw. regut
fiskalnych [Adam i [acob, 2014].

Ustalenie rzeczywistych motywdow utrzymywania nierownowagi w finan-
sach publicznych, a wigc na ile podejmowane $rodki polityki budzetowej maja
na celu pobudzanie gospodarki, jej stabilizowanie, a na ile wynikaja przede
wszystkim z celow politycznych, sprawia trudnos$ci. Nalezy rowniez zauwazyc, ze
lokowanie w dluzne papiery wartosciowe jest zrodlem zysku instytucji finanso-
wych. Krytyka panstwa zaciagajacego pozyczki, wypychajacego kapitat z gospo-
darki itd., prowadzona przez nurt neoliberalny, jest przejawem swego rodzaju
hipokryzji, gdyz dtuzne papiery wartosciowe sa zrodlem zyskoéw dziatajacych na
wolnym rynku instytucji finansowych.
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Nawiazujac si¢ do pytania sformutowanego na poczatku artykutu, czy teorie
ekonomiczne réznych nurtow sa w petni przydatne do stabilizowania gospodarki
i wychodzenia z kryzysu, trzeba stwierdzi¢, ze na tak postawiona kwesti¢ nie ma
jednoznacznej odpowiedzi. W podejsciu panstwa do kryzysu finansowego (w roz-
nych krajach) przewazal pragmatyzm, a nie Scisle zalecenia ktorej§ ze szkot eko-
nomicznych. W polityce fiskalnej akcenty byty roztozone odmiennie w ro6znych
krajach i réznych latach. Jest to o tyle zrozumiale, Ze niezaleznie od postgpu
w metodach opisujacych gospodarke przy pomocy eleganckich modeli matema-
tycznych, polityka ta prowadzona jest nadal metoda prob i bledow.
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NON-KEYNESIAN APPROACH TO THE ECONOMY
AND PUBLIC FINANCES

Summary: The subject of this article is an attempt to answer the question whether the
use of fiscal policy measures which brings about the so-called non-Keynesian effects,
have fulfilled the expected results. The concept of non-Keynesian effects has been expla-
ined and results of empirical studies for the selected countries (Sweden, Denmark, Fin-
land, Ireland) have been presented in this article. Empirical findings of other authors and
researchers do not indicate the existence of non-Keynesian effects in fiscal policy. On
the contrary, an attempt to appeal to these concepts, an example of which is the policy of
austerity measures, raises a lot of controversy. In conclusion it is assumed that during the
period of the financial crisis, pragmatic approaches of many governments towards the
effects of the financial crisis have prevailed. Fiscal policy was carried out by trial and
error, just as monetary policy respectively.

Keywords: Keynesian economics, non-Keynesian effects, fiscal policy, financial crisis,
fiscal consolidation.



