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Streszczenie

W opracowaniu przeanalizowano wplyw polityki fiskalnej na synchronizacje cykli koniunktu-
ralnych w Polsce i strefie euro. Badanie przeprowadzono na podstawie danych kwartalnych z lat
1995—-2010. Odziatlywanie polityki fiskalnej na wahania koniunktury w gospodarce polskiej osza-
cowano na podstawie ksztaltowania sie strukturalnych dochodéw oraz strukturalnych wydat-
kow pierwotnych. Z przeprowadzonych analiz wynika, ze polityka fiskalna wywarla najsilniejszy
wplyw na poziom luki produkcyjnej w latach 2009—2010, przyczyniajac sie do relatywnie dobrej
sytuacji gospodarczej w Polsce w okresie kryzysu gospodarczego w Europie. Jednoczesnie, nieza-
leznie od przyjetej miary zbieznosci stwierdzono, ze polityka fiskalna w analizowanym okresie
wplyneta na obnizenie sig synchronizacji wahan koniunktury w Polsce i strefie euro.
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1. Wstep

Jednym z gléwnych czynnikdw, ktéry bedzie utatwiaé przyszte prowadzenie przez Polske wspdl-
nej polityki pienieznej, jest duze zsynchronizowanie cykli koniunkturalnych. Z tego wzgledu cel
niniejszego opracowania stanowi ocena wplywu polityki fiskalnej na stopieni zbieznosci wahan
koniunktury w Polsce i strefie euro. W pracy zweryfikowano hipoteze, Ze polityka fiskalna w Pol-
sce nie wplyneta na zwigkszenie synchronizacji cyklu koniunkturalnego w Polsce i strefie euro.
W badaniu wykorzystano dane kwartalne dla gospodarki polskiej oraz strefy euro z lat 1995—2010.

Przeprowadzona w pracy analiza opiera sie na dwdch obszarach badawczych, silnie powigza-
nych ze §wiatowym nurtem badan, tj.:

— analizach synchronizacji cykli koniunkturalnych w kontekscie integracji monetarnej,

— badaniach dotyczacych sprzezen zwrotnych pomiedzy polityka fiskalng a wahaniami
koniunktury.

Synchronizacje cykli koniunkturalnych pomiedzy krajami chcacymi utworzy¢ unie monetar-
ng postuluje tzw. nowa teoria optymalnych obszaréw walutowych. Zbiezno$é¢ wahan aktywnosci
ekonomicznej zmniejsza skutki asymetrycznych szokéw popytowych (por. np. De Grauwe 1997;
Rose 2000; Wojnicka 2002). Z drugiej strony Frankel i Rose (1996) przewidywali endogenicznosé
stopnia synchronizacji cykli koniunkturalnych i wskazywali, Ze przyjecie wspélnej waluty spo-
woduje intensyfikacjge wymiany handlowej i, w rezultacie, zwiekszenie korelacji cykli koniunktu-
ralnych. Niezaleznie od tego, czy zbieznos¢ wahan aktywnosci gospodarczej bedzie czynnikiem
egzo- czy endogenicznym integracji monetarnej, jest ona wazna dla dostosowania gospodarczego
poszczegblnych krajéow. Z tego wzgledu badania nad cyklami koniunkturalnymi prowadzi wiek-
szo$¢ bankow centralnych, instytucji ekonomiczno-finansowych i osrodkéw akademickich na
$wiecie (por. np. Bergman, 2004; De Haan, Inklaar, Jong-A-Pin 2005; Bower, Guillemineau 2006;
Tomljanovich, Ying 2005; Skrzypczynski 2006; 2008; 2010; Konopczak 2009).

Badania wspoizaleznosci pomiedzy ksztattowaniem sie deficytu budzetowego a aktywnoscia
gospodarczg siegaja lat 30. XX w. (por. Keynes 1985; Myrdal 1975; Hansen 1941). W latach osiem-
dziesiatych i dziewigédziesiatych wzrosto znaczenie analiz dotyczacych dekompozycji deficytu na
cze$c¢ strukturalng i cykliczng (por. np. Momigliano, Staderini 1999; Roger, in'tVeld 1997). Réwniez
oddzialywanie w drugim kierunku, tj. wplyw polityki fiskalnej na przebieg krétkookresowych
zmian PKB, jest przedmiotem licznych analiz, zar6wno na gruncie popytowym (por. np. Klein
1968; Hemming, Kell, Mahfouz 2002; Linnemann, Schabert 2003; Laski, Osiatynski, Zigba 2010),
jak i podazowym (por. Christiano, Eichenbaum 1990; Baxter, King 1993; Bukowski i in. 2005). Ba-
dania, w jakim stopniu polityka fiskalna oddziatuje na ksztaltowanie si¢ wahan koniunktury, do-
tycza wplywu zmian w polityce dyskrecjonalnej na ksztaltowanie sie PKB, jak tez skutecznosci
automatycznych stabilizatoréw koniunktury (por. Barrell, Pina 2002; Brunila, Buti, in'tVeld 2002;
Baum, Koester 2011).

Jak wskazano, istnieje bogata literatura dotyczaca synchronizacji cykli oraz wspétzaleznosci po-
miedzy politykg fiskalng a wahaniami koniunktury. W polskiej literaturze wystepuje jednak nie-
dostatek analiz taczacych ww. obszary badawcze, a w szczegblnosci badafi wplywu prowadzonej
w ramach cyklu polityki fiskalnej na synchronizacje cykli koniunkturalnych w Polsce i strefie euro.

Uktad niniejszego opracowania jest nastepujacy. W pierwszej kolejnosci zaprezentowano za-
stosowane miary synchronizacji cykli koniunkturalnych i na ich podstawie przedstawiono miary
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zbiezno$ci wahan koniunktury w Polsce i strefie euro. Nastepnie poddano analizie wplyw polityki
fiskalnej na ksztaltowanie sie luki popytowej w Polsce. W koficowej czesci opracowania ukazano
wplyw polityki fiskalnej na zsynchronizowanie gospodarki polskiej z koniunkturg w strefie euro
oraz zaprezentowano wnioski z przeprowadzonych analiz.

2. Miary synchronizacji cykli koniunkturalnych w Polsce i strefie euro

Istnieje wiele sposobéw definiowania i pomiaru cykli koniunkturalnych. Powszechnie jako cykl
koniunkturalny rozumie sie wahania aktywnosci gospodarczej, w ktérej wyréznia sie wystepowa-
nie dwdch faz: ozywienia gospodarczego oraz recesji (spowolnienia)l. Zgodnie z definicjg Burnsa
i Mitchella (1946) fluktuacje gospodarcze nie musza by¢ $cile periodyczne, a ich dtugosé moze sie
wahaé od roku do 10—12 lat. Na podstawie obserwacji powojennych wahan aktywnoéci gospodar-
czej National Bureau of Economic Research (NBER) dokonato zmian w datowaniu cykli koniunktu-
ralnych. Dtugos¢ trwania cyklu okreslito na okres od okoto szesciu do trzydziestu dwéch kwarta-
16w, tj. od 1,5 roku do 8 lat (por. Baxter, King 1995; Christiano, Fitzgerald 1999). Taka dtugos¢ cyklu
jest standardowo przyjmowana w analizach wahan aktywnosci gospodarczej (por. Skrzypczynki
2006; 2010; Harding, Pagan 1999) i zostala przyjeta takze w niniejszej pracy.

Do uzyskania szeregéw reprezentujagcych cykl koniunkturalny w Polsce i strefie euro wyko-
rzystano kwartalne dane realnego produktu krajowego brutto?, obejmujace okres od pierwszego
kwartatu 1995 r. do czwartego kwartalu 2010 r. Poniewaz szeregi te cechowata silna sezonowos¢,
przeprowadzono procedure wyréwnania sezonowego oparta na metodzie Census X-123. W celu
uzyskania komponentéw cyklicznych szeregéw PKB dla gospodarki polskiej i gospodarki strefy eu-
ro jako catoéci postuzono sie filtrem Christiano i Fitzgeralda (1999) oraz poréwnawczo, w ramach
analizy wrazliwosci, filtrem Hodricka i Prescotta (1980).

Filtr Christiano-Fitzgeralda (CF) jest filtrem typu band pass?, czyli filtrem pasmowo przepusto-
wym. Zastosowanie takiego rodzaju filtra pozwala na usuniecie z danych wejsciowych dtugookre-
sowego trendu stochastycznego, sktadnikéw nieregularnych oraz sezonowych (por. Skrzypczynski
2006). Dodatkowym atutem wykorzystania filtra typu band pass jest mozliwosé okreslenia zakre-
su wahan wejSciowego szeregu odpowiadajgcego przyjetemu a priori okresowi trwania cyklu ko-
niunkturalnego (por. Skrzypczynski 2010).

1 Wyodrebnienie dwéch faz cyklu koniunkturalnego dotyczy tzw. cykli wspoétczesnych — notowanych po drugiej woj-
nie §wiatowej. Wezesniej wyrézniano cztery fazy cyklu: recesjg, depresjeg, ozywienie i ekspansje (por. Skrzypczynski
2010).

Szeregi PKB zostaly wyrazone w cenach stalych z 2000 r. Dane pochodzg z bazy Eurostat.

Alternatywng metodq odsezonowania szeregéw czasowych jest metoda TRAMO/SEATS. R6znica miedzy tymi meto-
dami polega na tym, ze TRAMO/SEATS wykorzystuje filtry oparte na modelach ARIMA, podczas gdy metoda Census
bazuje na relacji sygnat—szum w wyborze filtra opartego na $rednich ruchomych. Metoda X-12-ARIMA ma relaty-
whnie wieksze zastosowanie w przypadku krétkich szeregéw czasowych i dlatego zostala zastosowana w niniejszym
opracowaniu. Wiecej na temat por6wnania obydwu metod mozna znalez¢ np. w pracach: Hood, Ashley, Findley
(2000); Franses, Paap, Fok (2005).

Filtrem pasmowym jest takze filtr Baxtera-Kinga (1995), ktéry — podobnie jak w przypadku filtra CF, gdy szereg
wejSciowy jest generowany przez proces niestacjonarny — moze generowac cykle pozorne. W przeciwienstwie do
filtra CF, filtr Baxtera-Kinga jest filtrem symetrycznym, co powoduje, ze w wyniku jego zastosowania traci sig n
poczatkowych i koncowych obserwacji. Warto§¢ parametru n jest ustalana a priori, przy czym Baxter i King (1995)
sugeruja, aby stanowita ona réwnowarto$¢ trzech lat.
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Przy stosowaniu filtra Christiano-Fitzgeralda (filtra CF) pozadane jest okreslenie stacjonarno-
§ci procesu generujacego dane wejSciowe, tzn. czy szereg jest stacjonarny czy niestacjonarny, czyli
zintegrowany w stopniu pierwszym badz wyzszym. Filtr CF przynosi oczekiwane rezultaty tylko
wtedy, gdy proces generujacy dane wejSciowe to random walk bez dryfu. W przeciwnym wypadku
filtr ten moze generowac cykle pozorne (por. Wosko 2009). Poniewaz szeregi PKB zawieraja dtugo-
okresowy trend stochastyczny, przed zastosowaniem filtru CF zostaly poddane procedurze usu-
nigcia dryfu. Niestacjonarno$¢ procesu potwierdzity testy ADF oraz KPSSP. Nastgpnie w wyniku
zastosowania filtra CF otrzymano szeregi reprezentujace komponenty cykliczne PKB® dla gospo-
darki polskiej i strefy euro, zilustrowane na wykresie 1. Uzyskane w ten sposéb szeregi staly sig
podstawg badania synchronizacji cykli koniunkturalnych w Polsce i strefie euro.

W celu wyodrebnienia komponentéw cyklicznych z szeregéw reprezentujacych kategorie ekono-
miczne oproécz filtra CF zastosowano takze filtr Hodricka-Prescotta (1980) (filtr HP). Jest on najpopular-
niejsza metoda transformacji wejéciowego szeregu w celu uzyskania wahan o wysokiej czestotliwosci.
Z tego wzgledu w ramach analizy por6wnawczej oprécz wynikéw uzyskanych przy zastosowaniu fil-
tra CF przedstawiono réwniez wyniki otrzymane przy wykorzystaniu filtra HP?. Komponenty cyklicz-
ne PKB w Polsce i strefie euro wyznaczone za pomoca filtra HP ilustruje wykres 2.

Metodg alternatywng wobec zastosowanej w pracy, wykorzystywang w celu ekstrakcji kompo-
nentéw cyklicznych, sg estymacje oparte na funkcji produkcji. Zaleta wyznaczania produkcji po-
tencjalnej na podstawie funkcji produkgji jest to, ze opiera sie na fundamentach ekonomicznych, co
umozliwia ekonomiczng interpretacje uzyskanych wynikéw. Zarazem jednak wyniki otrzymane
na podstawie funkcji produkcji w znacznym stopniu zalezg od przyjetych zalozen teoretycznych,
przede wszystkim zalozen dotyczacych postaci funkcji produkeji i sposobu definiowania natural-
nej stopy bezrobocia®. Z tego wzgledu w niniejszym opracowaniu zastosowano metode wyznacza-
nia luki produkcyjnej opartg na filtracji. Niemniej nalezy podkreslié, ze istnieje zazwyczaj silna
korelacja migdzy luka produkcyjna otrzymang na podstawie filtréw statystycznych a lukg produk-
cyjna otrzymang na podstawie funkcji produkc;ji®.

5 Rezultaty otrzymane przy zastosowaniu obydwu testéw wskazaly, ze szeregi PKB w Polsce i strefie euro sg zintegro-
wane w stopniu pierwszym I(1). W tescie ADF liczba opéZnien zostala dobrana na podstawie minimalizacji kryte-
rium Schwartza, a w teécie KPSS szeroko$¢ pasma zostala przyjeta na podstawie metody Neweya-Westa.

6 W opracowaniu okre$lenie komponenty cykliczne PKB jest uzywane wymiennie z okresleniami: luka PKB, luka
produkcyjna i luka popytowa.

7 Warto przy tym zaznaczy¢, ze wzmozone analizy wlasciwosci tego filtra obnazyty wiele jego wad, sposréd ktérych
mozna wymieni¢ duzg wrazliwo$¢ filtra HP na zmiany warto$ci i dodawanie nowych obserwacii, a takze generowanie
cykli w przypadku, gdy wejSciowy szereg nie charakteryzuje sig cyklicznoscia (Wosko 2009; Pedregal, Young 2001).

8 Ponadto wyznaczanie produkcji potencjalnej na podstawie funkcji produkcji ma wigksze zastosowanie do badania
inflacji, a mniejsze do wyznaczania deficytu strukturalnego (Momigliano, Staderini, 1999).

9 Wedtug obliczen Komisji Europejskiej we wszystkich krajach Unii Europejskiej korelacja migdzy lukami produk-
cyjnymi otrzymanymi tymi metodami ksztaltowala sie w granicach 0,8—0,9 (European Commission 2000). Warto
przy tym zaznaczy¢, ze w analizach cyklu koniunkturalnego stosowane sg réwniez inne metody. Przyktadowo mode-
le przelacznikowe Markowa identyfikuja zmiany faz cyklu, ktérymi steruje jednorodny taficuch Markowa o zadanej
liczbie reziméw (stanéw). Zazwyczaj przyjmuje sie dwie mozliwe realizacje taficucha, reprezentujace recesje lub
ozywienie gospodarcze (por. Konopczak 2009; Maciejowska, Zwiernik 2005). Innym podej$ciem do identyfikacji
punktéw zwrotnych cykli koniunkturalnych jest zastosowanie algorytmu Bry i Boschan (1971). Metoda ta poczatko-
wo stuzyla do analiz opartych na danych miesiecznych, jednak péZniej zostata dostosowana do danych kwartalnych.
Dzieki wykorzystaniu zmodyfikowanego algorytmu Bry-Boschan mozna wskaza¢ okres (kwartal), w ktérym nastapit
zwrot cyklu, jezeli zmiana dynamiki produktu (jej spadek lub wzrost) utrzymuje sie przez co najmniej dwa kwartaty
(por. Konopczak 2009). Procedura ta ma takze wbudowane mechanizmy uwzgledniajace minimalng diugos¢ cyklu,
tak aby algorytm ten nie identyfikowal zbyt krétkich fluktuacji jako punktéw zwrotnych cyklu koniunkturalnego.
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W przeprowadzonej analizie synchronizacji cykli koniunkturalnych w Polsce i strefie euro
zastosowano rézne mierniki w celu zweryfikowania sily dopasowania wahan aktywnosci gospo-
darczej pod wzgledem zar6wno zgodnosci amplitud, jak i dlugoéci trwania cyklu. Wykorzystano
wspdlczynniki korelacji i cross-korelacji, indeks zbieznos$ci, indeks réwnoéci luk produkcyjnych
oraz wariancje réznic miedzy komponentami cyklicznymi. Ponadto postuzono sig periodogramem,
na podstawie ktérego okreslono gléwne okresy trwania cyklu w gospodarkach Polski i strefy euro.

Wspélczynniki korelacji sg w stanie okresli¢ sile zaleznosci miedzy dwoma cyklami pod
wzgledem kierunku zmian w tym samym okresie. Z kolei wspélczynniki cross-korelacji moga po-
moc wskazaé, czy wystepujg przesunigcia pomiedzy cyklami, tzn. czy jeden z cykli wyprzedza
drugi i o ile kwartatéw.

Indeks zgodnosci (concordance index) jest miarg zaproponowang przez Artisa, Marcelinno,
Proietti (2002), majaca na celu okreslenie, jaki jest procent okreséw, w ktérych oba cykle sg w tej
samej fazie (ozywienia lub recesji). Miara ta informuje zatem o zgodnosci faz cykli koniunktural-
nych. Indeks ten ma postac:

1
]y:?g[&t‘s}t+(1i‘$f)(li‘s}r)] (1)
gdzie:
T — liczba okreséw,
S,» S, — binarne szeregi dla cykli krajow i oraz j, okreslajace faze cyklu (1 dla ozywienia, 0 dla

recesji).

Indeks podobienstwa luk (gap similarity) to miara zaproponowana przez Minka, Jacobsa oraz
De Haana (2008). Ma on na celu wskazanie, jak silna jest zgodno$¢ analizowanych cykli koniunk-
turalnych pod wzgledem réwnoéci amplitud wahan aktywno$ci gospodarczej. Istnieje bowiem
prawdopodobienstwo, ze wspdlczynnik korelacji bedzie wynosil 1 nawet wtedy, gdy serie maja
ré6zne odchylenia standardowe.

Indeks podobienstwa amplitud Jacobsa, Minka i De Haana ma postac:

T
Z J7ir7)7jr
'}/:]_":17 (2)

Vi

~

t=1

gdzie:
Vi ¥, — wartoéci luk produkcyjnych, odpowiednio, krajow i oraz j w okresie ¢,
T - liczba okreséw.

Ostatnig z zastosowanych miar synchronizacji fluktuacji gospodarczych w Polsce i strefie euro
jest wariancja r6znic miedzy komponentami cyklicznymi.

Przedstawione powyzej miary zostaly wyznaczone dla szeregéw reprezentujacych cykl ko-
niunkturalny w gospodarkach Polski i strefy euro. Wyniki zaprezentowano w tabeli 1.

Analiza miar wyznaczonych dla danych reprezentujacych wahania aktywnos$ci gospodarczej
w Polsce i strefie euro wskazuje, ze synchronizacja cykli koniunkturalnych w Polsce i strefie euro
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jest lepsza pod wzgledem faz cykli niz ich amplitud. Amplitudy cyklu w strefie euro sa nizsze niz
w Polsce, co potwierdzaja wyniki innych badan (por. np. Skrzypczynski 2010, s. 179). Z poréwna-
nia warto$ci wspo6tczynnikéw korelacji i indekséw badajacych zgodnoéé amplitud cykli otrzyma-
nych dla szeregéw uzyskanych za pomoca filtréw HP i CF wynika, Zze w przypadku drugiego fil-
tra warto$ci te sa wyzsze, nizsza jest natomiast wariancja r6znic miedzy badanymi komponentami
cyklicznymi. Wynika to z faktu, ze za pomoca filtra CF otrzymuje sig szeregi o bardziej wygladzo-
nych ksztattach. Ponadto analizujac wspétczynniki cross-korelacji, mozna zauwazyé, ze w przy-
padku obu filtracji cykl koniunkturalny w Polsce nie jest ani istotnie wyprzedzajacy ani opéznia-
jacy sie w stosunku do fluktuacji obserwowanych w strefie euro (por. tabela 2).

Analiza periodograméw wskazata ponadto, ze dominujacymi okresami dla cyklu w Polsce sg
4 lata (16 kwartatéw); dla fluktuacji w strefie euro jest to 5,3 roku (nieco ponad 21 kwartalow).
Drugim rodzajem fluktuacji, ktére ksztattuja wahania cykliczne w Polsce i strefie euro, sa okresy
8-letnie. Podobne wyniki co do dlugosci trwania cyklu otrzymal Skrzypczyniski (2006). Wedtug je-
go badan gtéwne pasmo wahan aktywnosci w strefie euro wynosi 5,1 roku, a drugie pasmo wahan
to okresy trwajace okoto 2,8 roku. Kolejne analizy wskazaly natomiast, ze cykle w Polsce 1 strefie
euro sg ksztaltowane przez okresy 3- oraz 6—7-letnie (por. Skrzypczyniski 2010).

Z poréwnania otrzymanych miar synchronizacji cykli koniunkturalnych Polski i strefy euro
z analogicznymi wyliczeniami uwzgledniajacymi pozostale kraje Europy Srodkowo-Wschodniej
wynika, ze nieznacznie lepsza niz w Polsce zbieznoscig wahan aktywnos$ci gospodarczej cechu-
ja sie: Litwa, Lotwa, Czechy i Wegry. Najmniejsza konwergencja w zakresie wahan koniunktury
charakteryzuje sig natomiast Stowacja. W analizowanych krajach dominujagcymi pasmami wahan
koniunkturalnych sa, podobnie jak w Polsce, okresy piecioletnie, a druga dlugos$é¢ trwania cyklu
wynosi okoto 2 lat. Wyjatek stanowily Wegry, w ktérych okresy te byly dtuzsze i wyniosty, odpo-
wiednio, 8 lat i 4 lata, co bardziej odbiega od oszacowan dla strefy euro.

7 poréwnania otrzymanych wynikéw miar synchronizacji cykli koniunkturalnych z analiza-
mi prowadzonymi przez innych autoré6w wida¢, ze wiekszos¢ z nich otrzymuje podobne rezultaty
badan. Savva, Neanidis i Osborn (2008) przeprowadzili analize¢ synchronizacji cykli koniunktu-
ralnych pomiedzy strefa euro a krajami, ktére w ostatnich latach weszty do UE, oraz krajami nego-
cjujacymi akcesje. Swoje badanie oparli na relatywnie dlugiej prébie obejmujacej okres od 1980 do
2006 r. Wynika z niego, ze we wszystkich analizowanych krajach znacznie zwiekszyta sie synchro-
nizacja cykli z aktywno$cig obserwowana w krajach strefy euro. Zauwazyli oni takze duze zmiany
w przebiegu cykli w badanych krajach, co bylo wynikiem gwaltownej transformacji gospodarcze;.
Przeprowadzona przez Savve, Neanidisa i Osborna (2007) analiza pokazala, ze zmiang systemowa
najszybciej wprowadzily Stowenia i Wegry, ktére w ten sposob najlepiej przygotowaty sie do akcesji
do UE. Wyniki uzyskane dla gospodarki polskiej réwniez wskazujg na wysoki stopieri konwergen-
cji koniunkturalnej ze strefg euro. Do podobnych wnioskéw dochodzi w swojej analizie Levasseur
(2008), ktéra przeanalizowala synchronizacje cykli krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej z cyklem
strefy euro w latach 1996-2006, przy dodatkowym wyodrebnieniu podpréby 2002—2006. Wyni-
ki jej badania wskazuja, ze najwyzszg synchronizacja cykli charakteryzuja sig Polska i Stowenia.
W pierwszej czesci préby znacznag zbiezno$cia cyklu ze strefg euro odznaczaty sig takze Wegry,
jednak po 2002 r. kraj ten cechowal sig mniejszg konwergencjg wahan aktywnos$ci gospodar-
czej w stosunku do strefy euro. Badania przeprowadzone przez Bencika (2011), obejmujace lata
2001—-2009, wskazujg natomiast, ze wszystkie analizowane przez niego kraje V4 (Polska, Wegry,
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Czechy i Stowacja) stopniowo zwigkszaly synchronizacje cykli koniunkturalnych z cyklem strefy
euro. Z przytoczonych wynikéw badan wynika zatem, ze wahania koniunktury w Polsce, Stowenii
i na Wegrzech charakteryzuja sig najwieksza zbieznoscia z cyklem w strefie euro.

W dalszej czeSci pracy przeanalizowano wplyw polityki fiskalnej na ksztaltowanie sig luki
produkcyjnej, a nastepnie przedstawione powyzej miary zbiezno$ci poréwnano z analogicznymi
miarami uzyskanymi po skorygowaniu luki produkcyjnej o wptyw polityki fiskalnej.

3. Oddzialywanie dochodéw i wydatkow strukturalnych na luke
produktowa w Polsce

Przy badaniu wplywu polityki fiskalnej na fluktuacje gospodarcze mozna przyjmowac, ze w krot-
kim okresie poziom produkcji jest rosnaca funkcjg deficytu budzetowego (por. Buti, Giudice 2002),
lub osobno bada¢ wplyw zmian dochodéw i wydatkéw budzetowych na ksztattowanie sie¢ PKB
(por. Murchison, Robbins 2002). Zalozenie, ze poziom produkcji jest w krotkim okresie rosngca
funkcja deficytu budzetowego, oznacza przyjecie zalozenia, iz wzrost wydatkéw wywoluje taki
sam efekt, jak spadek dochodéw podatkowych. W rzeczywisto$ci zmiany po stronie dochodowej
oraz po stronie wydatkowej finanséw publicznych mogg oddziatywa¢ z r6zng sila (por. np. Bru-
nila, Buti, in'tVeld 2002). Osobna analiza wplywu zmian dochodéw i wydatkéw budzetowych na
ksztaltowanie si¢ PKB pozwala zatem na dokladniejsze oszacowanie wplywu polityki fiskalne;.
Z tego wzgledu w niniejszej pracy w oddziatywaniu deficytu strukturalnego wyodrebniono wptyw
strukturalnych dochodéw oraz strukturalnych wydatkéw publicznych.

3.1. Dochody i wydatki strukturalne

Najczesciej stosowana metoda wyodrebniania komponentéw strukturalnych w dochodach i wydatkach
publicznych opiera sie na oszacowaniu luki produkcyjnej oraz elastycznosci komponentéw budzeto-
wych wzgledem PKB (Fedelino, Ivanova, Horton 2009; European Commission 2011). Metode te, okreéla-
na jako metoda typu ,,luka produkcyjna + elastycznos$¢” (output gap + elasticity approach), stosuje wiek-
szo$¢ organizacji miedzynarodowych, m.in. OECD, MFW i Komisja Europejska. Do innych, rzadziej
stosowanych metod dekompozycji deficytu, mozna zaliczy¢ metody oparte na wyznaczaniu trendéw
podstawowych kategorii dochodéw i wydatkéw budzetowych (Brandner, Diebalek, Schuberth 1998),
wyodrebnianiu cyklicznych komponentéw poszczegélnych zmiennych makroekonomicznych (Lange-
nus 1999; Momigliano, Staderini 1999), zastapieniu produkcji potencjalnej obserwowalnym wskazni-
kiem makroekonomicznym (Blanchard 1990; Assarsson, Gidehag, Zettegren 1999; Brunila, Tujula 1999;
Hansen 1999) lub analizie poszczegélnych dziatan dyskrecjonalnych panstwa (Devries i in. 2011).

W niniejszym opracowaniu deficyt strukturalny i cykliczny wyodrebniono za pomocg metody
sluka produkcyjna + elastyczno$¢”, poniewaz przy jej stosowaniu komponent cykliczny:

— nie uwzglednia przej$ciowych skutkéw polityki fiskalnej, niezwigzanych z wahaniami ko-
niunktury (w odréznieniu od metody stosowanej przez Brandnera, Diebaleka i Schubertha (1998),
w ktérej na komponent cykliczny wplywajg réwniez czynniki przejSciowe, niewynikajace z fluk-
tuacji gospodarczych),
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— zalezy od ksztaltowania sie luki produkcyjnej, co z jednej strony umozliwia analize sprze-
zen zwrotnych miedzy deficytem cyklicznym a ksztaltowaniem sig PKB, a z drugiej strony, w od-
réznieniu od podejécia zaproponowanego przez Blancharda (1990), uwzglednienie, ze wahania ko-
niunktury moga wynikaé¢ z innych przyczyn niz fluktuacje stopy bezrobocia.

Metoda oparta na szacunkach luki produkcyjnej i elastycznosci ma réwniez pewne ograni-
czenia, m.in. otrzymane wyniki w duzym stopniu zaleza od oszacowan luki produkcyjnej, kté-
rej wielko$¢ jest trudna do precyzyjnego wyznaczenia, szczegdlnie w koficowym okresie préby0,
Z tego wzgledu w badaniu skutkéw polityki fiskalnej przedstawiono analizy wariantowe, ukazu-
jace wplyw dochodéw i wydatkéw strukturalnych wyodrebnionych za pomocg dwéch metod wy-
znaczania luki produktowe;j.

Jesli zalozymy, zgodnie z metodg ,luka produkcyjna + elastycznos¢”, ze ksztaltowanie sie
strukturalnych dochodéw i wydatkéw budzetowych wzgledem rzeczywistych dochod6éw i wydat-
kéw zalezy od ksztaltowania sie produkcji potencjalnej wzgledem produkcji rzeczywistej oraz od
krétkookresowych elastycznoséci dochodéw i wydatkéw budzetowych wzgledem PKB, to otrzyma-
my (por. Brandner, Diebalek, Schuberth 1998; Fedelino, Ivanova, Horton 2009):

R

S pPA\En
R, (¥ 3)
R, \Y,
ek
En (X "
E, |7

gdzie:
R,, — dochody publiczne kategorii n,
E, ,— wydatki publiczne kategorii m,
R}, — strukturalne dochody publiczne kategorii 7,
E:L ,— strukturalne wydatki publiczne kategorii m,
eR — krétkookresowa elastyczno$é dochodéw publicznych kategorii n wzglgdem PKB,
e’ — krétkookresowa elastyczno$é wydatkéw publicznych kategorii m wzgledem PKB,
Y, - PKB,

Y’P — produkcja potencjalna (PKB skorygowane o wahania cykliczne).

Po uwzglednieniu, ze ré6znica logarytméw jest w przyblizeniu réwna procentowej réznicy,

otrzymujemy:
ert = Rmt - Rn,sz)z (5)
Eri,t: Em,rfEm,tSrfj}'t (6)

10 Jak wskazano w opracowaniu European Commission (2011), niewtasciwe oszacowania luk produkcyjnych przez
Komisje Europejska przed pojawieniem sig¢ kryzysu gospodarczego w Unii Europejskiej spowodowaly, ze struk-
turalna nier6wnowaga finanséw publicznych byla niedoszacowana. W rezultacie reakcja finans6w publicznych
na kryzys byla silniejsza, niz sie spodziewano. Ponadto przyjeta metoda liczenia typu ,luka + elastycznos¢” nie
uwzglednia tych skutkéw wystgpowania cykli na rynku nieruchomosci i rynkach finansowych, ktére oddziatujg na
dochody i wydatki publiczne innymi kanatami niz fluktuacje PKB.
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gdzie:

czyli y, oznacza luke produkcyjna.

Elastycznosci dochodéw i wydatkéw publicznych wzgledem PKB mozna szacowaé réznymi
metodami — na podstawie makromodelu, oszacowan ekonometrycznych oraz metody dwustop-
niowej, uwzgledniajacej rozwigzania prawne dotyczace systemu podatkowego (por. van den Noord
2000).

Przy wyznaczaniu krétkookresowych elastycznosci poszczegélnych kategorii budzetowych
wzgledem PKB za pomoca makromodelu ekonometrycznego na podstawie symulacji wyznacza sie,
jaki wplyw na dochody i wydatki budzetowe ma szok polegajacy na zmianie wysokoéci luki pro-
dukcyjnej o 1 pkt proc. Podejscie to umozliwia wyodrebnienie wplywu réznych rodzajéw szokéw.
Zarazem jednak elastyczno$¢ dochodéw i wydatkéw budzetowych zalezy od specyfikacji wykorzy-
stanego makromodelu ekonometrycznego, co utrudnia dokonywanie poréwnan miedzynarodowych.

Przy wyznaczaniu elastycznosci dochodéw (wydatkéw) budzetowych wzgledem PKB wedtug
liniowej funkcji regresji jako zmienng objasniang przyjmuje sie¢ wysoko$¢ analizowanego dochodu
(wydatku) budzetowego, a jako zmienne objaéniajace — zmiany w systemie podatkowym (systemo-
we zmiany wydatkéw budzetowych), wartos¢ PKB wynikajaca z trendu oraz cykliczny skladnik
PKB (por. van den Noord 2000). Zastosowanie analizy ekonometrycznej do wyznaczania elastycz-
noéci dochodéw i wydatkéw budzetowych wzgledem PKB przedstawil Url (1997), ktéry w kazdym
z dochodéw budzetowych wyodrebnit strukturalng cze$é¢ wynikajaca z produkeji potencjalnej
i zmieniajacych sie w czasie parametrow polityki fiskalnej oraz czes¢ cykliczng wynikajaca z luki
produkcyijnej (por. tez Brandner, Diebalek, Schuberth 1998). Poziom dochodu budzetowego jest za-
tem okreslony przez zmiany systemowe, produkcje potencjalng i odchylenia produkcji od poziomu
potencjalnego. Rzeczywistg produkcje podzielono na produkcje potencjalna i luke produkcyjna, co
wigze sie z zalozeniem, ze krétkookresowe odchylenia produkcji od poziomu potencjalnego moga
wplywaé na dochody budzetowe w innym stopniu niz ksztaltowanie sie produkcji potencjalne;j.

Szacowanie elastyczno$ci wylgcznie na podstawie analizy ekonometrycznej, uzalezniajacej do-
chody budzetowe od luki produkcyjnej lub tempa wzrostu PKB, wiaze sie z kilkoma ograniczeniami.
Zastosowanie tej metody powoduje, Zze wyznaczone elastycznosci okreslajg sredni wplyw luki pro-
dukcyjnej na dochody budzetowe w analizowanym okresie, a nie ukazujg elastycznoéci w konkret-
nym roku (por. de Cos 1999). Przy niewielkiej liczbie obserwacji i zmieniajacych sie rozwigzaniach
systemowych wyniki uzyskane na podstawie linii regresji moga by¢ obarczone duzym btedem. Jed-
noczesnie doktadno$¢ oszacowan silnie zalezy od adekwatnos$ci przyjetych zmiennych okreslajacych
systemowe zmiany w polityce fiskalnej (por. van den Noord 2000). Ponadto jezeli w reakcji na ksztat-
towanie sie cyklu koniunkturalnego rzad systematycznie podejmuje dyskrecjonalne decyzje, wow-
czas oszacowanie elastyczno$ci dochodéw budzetowych wzgledem PKB bedzie réwniez uwzgled-
nia¢ wplyw tych dyskrecjonalnych dzialan pafistwa (por. Murchison, Robbins 2002).

Ze wzgledu na przedstawione powyzej mankamenty wyznaczania elastycznosci wytgcznie
na podstawie analizy ekonometrycznej w niniejszym opracowaniu zastosowano metode dwustop-
niowa, wykorzystujaca analize systemu podatkowego. W metodzie tej w pierwszym kolejnoéci na
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podstawie danych dotyczacych systemu podatkowego bada sie zalezno$é pomiedzy wpltywami po-
datkowymi a bazg podatkows. Nastepnie wyznacza sie réwnanie regresji miedzy baza podatkowa
(lub zmienna makroekonomiczng stanowiaca przyblizenie bazy podatkowej) a PKB (por. Coricelli,
Ercolani 2002).

Elastycznosé wysokosci podatku wzgledem bazy podatkowej zalezy od takich rozwigzan sys-
temowych, jak sposéb opodatkowania, wysoko$ci przecigtnych i kraticowych stawek podatkowych
oraz terminy platnosci (Momigliano, Staderini 1999). Elastyczno$¢ bazy podatkowej wzgledem
PKB jest natomiast okreslana przez wrazliwos¢ bazy podatkowej na wahania PKB. Zazwyczaj za-
miast bazy podatkowej danego podatku stosuje sig¢ zmienng makroekonomiczna, stanowiaca z jed-
nej strony przyblizenie bazy podatkowej, a z drugiej strony bezpoérednio uzalezniong od ksztal-
towania sie¢ PKB. Im dokladniej wybrana zmienna makroekonomiczna przybliza baze podatkowa
i im $cislej jest powigzana z PKB, tym precyzyjniejsze jest oszacowanie elastycznosci podatkéw na
podstawie analizy rozwigzan prawnych (por. Momigliano, Staderini 1999).

Opisana powyzej dwustopniowg metode wyznaczania elastycznosci stosujg do badania wply-
wu wahan koniunktury na dochody budzetowe m.in. OECD i Migdzynarodowy Fundusz Waluto-
wy. Zostala réwniez zastosowana w niniejszym opracowaniu do wyznaczania krétkookresowych
elastyczno$ci kategorii budzetowych wzgledem PKB.

Do dochodéw sektora finanséw publicznych wrazliwych na wahania koniunktury zalicza sie:
podatek dochodowy od oséb fizycznych, podatek dochodowy od o0s6b prawnych, dochody fun-
duszy celowych ze skladek oraz podatki poérednie (por. np. de Cos 1999; Momigliano, Staderi-
ni 1999). Oszacowania elastyczno$ci baz podatkowych poszczegélnych podatkéw wzgledem PKB
wyznaczono na podstawie modelu dla tempa wzrostu, na podstawie danych kwartalnych. Jako
przyblizenie bazy podatkowe;j sktadek przyjeto fundusz wynagrodzen, w przypadku podatku CIT
— zyski brutto przedsiebiorstw, a dla podatkéw posrednich — spozycie indywidualne. W przypad-
ku podatku PIT, w ktérym wystepuje progresja podatkowa, elastyczno$é¢ wysokosci podatku wzgle-
dem bazy podatkowej wyznaczono na podstawie réwnania (por. np. Giorno i in. 1995; Krajewski
2005):

Epiry = Epitw Ewy T €y (8)

gdzie:
&,y — krotkookresowa elastyczno$é przecietnego dochodu wzgledem PKB,
€ry — kroétkookresowa elastycznosé liczby podatnikéw wzgledem PKB,
&pir,w — elastyczno$¢ wpltywoéw z PIT przypadajacych na jednego podatnika wzgledem prze-
cietnego dochodu.

Krétkookresowe elastycznosci liczby podatnikéw i przecietnego dochodu wzgledem PKB osza-
cowano za pomocg modelu dla tempa wzrostu, na podstawie danych kwartalnych. Jako zmienne
makroekonomiczne stanowigce przyblizenie liczby podatnikéw i przecigtnego dochodu przyijeto,
odpowiednio, liczbe pracujacych i stawke plac.

Oddziatywanie wzrostu przecigtnej stawki ptac na wplywy podatkowe zalezy od systemu po-
datkowego. Im silniejsza jest progresja podatkowa, tym wieksza elastycznos¢ wysokosci placone-
go podatku wzgledem wynagrodzenia. Krétkookresowa elastycznoé¢ wptywéw z PIT przypadajg-
cych na jednego podatnika oszacowano przez obliczenie dla kazdego z przedzialéw podatkowych
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stosunku krancowej stopy podatkowej do przecietnej stopy podatkowej, a nastepnie wyciggniecie
sredniej wazonej, gdzie wagami sg wysokosci wpltywéw podatkowych uzyskanych z poszczegol-
nych przedziatéw podatkowych (por. Giorno i in.1995):

w.
/ATR,

Epit, w

TR, ©
j-1
gdzie:
w, — udzial wptywéw podatkowych od podatnikéw nalezacych do j-tego przedziatu podatko-
wego we wplywach z PIT ogélem,
MTR, — krancowa stopa podatkowa dla j-tego przedziatu podatkowego,
ATR, — efektywna (przecigtna) stopa podatkowa dla j-tego przedziatu podatkowego.

Na ksztaltowania sig strukturalnych komponentéw dochodéw publicznych oprécz
krétkookresowych elastycznosci wplywéw podatkowych wzgledem PKB wplywa réwniez
wysoko$¢ luki produkcyjnej w danym okresie. Ksztaltowanie sig dochodéw strukturalnych przy
wykorzystaniu dwéch metod liczenia luki produkcyjnej, tj. filtra Christiano-Fitzgeralda oraz filtra
Hodricka-Prescotta, ukazuje wykres 3.

Spoéréd wydatkéw publicznych od fluktuacji gospodarczych bezposérednio zalezg jedynie wy-
datki zwigzane z bezrobociem. Krétkookresowa elastyczno$é wydatkéw zwigzanych z bezrobo-
ciem wzgledem (e

us.y) Wyznaczono na podstawie rownania (por. Krajewski 2006):

1-u
€upy = “€ry » (10)

gdzie u oznacza stope bezrobocia.

Ksztaltowanie sie¢ wydatkéw strukturalnych dla kazdej z dw6ch analizowanych metod licze-
nia luki produkcyjnej, ukazuje wykres 411,

3.2. Mnozniki fiskalne

Na ksztaltowanie sig agregatowego popytu oddziatuja komponenty strukturalne i cykliczne docho-
déw oraz wydatkow publicznych. Zakladajac, ze dochody i wydatki publiczne moga inaczej wply-
waé na ksztaltowanie sie luki produktowej oraz przyjmujac wystepowanie zaleznosci liniowych,
otrzymujemy:

.)7t :ﬂRRr—‘rﬁEEr—"_ﬁXXt [ll]
gdzie
X, — wektor zmiennych egzogenicznych niezwigzanych z polityka fiskalna,

11 Jak wynika z wykresu 4, wydatki strukturalne wyodrgbnione za pomocg metody wyznaczania luki produkcyjne;j
wykorzystujacej filtr HP pokrywajg sige z wydatkami wykorzystujacymi filtr CF. Wynika to z faktu, ze cykliczne
komponenty wydatkéw zwigzanych z bezrobociem sg relatywnie niewielkie w poré6wnaniu ze skalg tacznych zmian
wydatkéw publicznych.
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B, <0, 5,20

Uwzgledniajac, ze komponenty cykliczne dochodéw i wydatkéw publicznych wynikajg
z ksztaltowania sig luki produktowej, czyli:

c ~
R =@,y (12)

Ef =Wy, (13)
gdzie:
RS, E — odpowiednio, cykliczne dochody i wydatki publiczne,
Wiy 20, @, <0
otrzymujemy:

;t = ﬁR(RrS +wR,Y;t)+'BE(EtS+wE,Y)7z)+ﬁXXr (14)

Przeksztalcajac réwnanie (14), uzyskujemy:

= BeR’ + BE; + B X, (15)

t
1- ﬁRwR,Y - ﬁEwE,Y

7 powyzszego réwnania, po uwzglednieniu sprzezenia zwrotnego pomiedzy wahaniami ko-
niunktury a polityka fiskalna, wynika zatem, ze polityka fiskalna oddzialuje na ksztaltowanie sig
luki produktowej jedynie za posrednictwem dochodéw i wydatkéw strukturalnych?2,

W ramach analizy oddziatywania polityki fiskalnej na wahania PKB po stronie wydatkowej
budzetu uwzgledniono ksztaltowanie sig strukturalnych wydatkéw pierwotnych, czyli wydat-
kéw strukturalnych pomniejszonych o odsetki od dlugu publicznego. Jak wskazuje m.in. J6zefiak
(2005), to deficyt pierwotny, a nie catkowity, stanowi bowiem miare informujaca o oddziatywa-
niu polityki fiskalnej na agregatowy popyt. W rezultacie analizowane zmienne fiskalne obejmuja
strukturalne dochody i wydatki pierwotne sektora finanséw publicznych?3. Jako zmienne niefi-
skalne, ukazujace wptyw koniunktury zewnetrznej i systemu pienigznego na fluktuacje gospodar-
cze, przyjeto natomiast realng podaz pienigdza (m,)!4, realny efektywny kurs walutowy (e,)!® oraz
realny PKB w strefie euro (¥,**?)16.

W celu zapewnienia stacjonarnoéci zmiennych, a takze ze wzgledu na fakt, ze w ramach ba-
dania skutecznosci automatycznych stabilizator6w koniunktury analizowany jest krétkookreso-

12 7blizong analize, w przypadku przyjecia zalozenia, ze luka produktowa jest rosngca funkcja deficytu budzetowego,
przedstawiajg Buti i Giudice (2002).

13 W cenach statych z 2000 r., dane Eurostatu.

14 Tako miare podazy pienigdza przyjeto agregat M1. Poniewaz poziom podazy pienigdza nie zalezy jedynie od polityki
monetarnej, ale rowniez od kreacji pienigdza przez system bankowy, zmienna ta nie stanowi miary prowadzonej
polityki pienigznej.

15 Jak wynika z analiz dla polskiej gospodarki, zmiany kursu walutowego w analizowanym okresie, szczeg6lnie
w latach 2008—-2009, silnie oddzialywaly na eksport netto (por. np. RPP 2010; OECD 2010). Zgodnie z przyjeta
w niniejszym opracowaniu notacjg wzrost kursu walutowego oznacza aprecjacje zlotego.

16 Dane Eurostatu.
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wy wplyw zmian wielkoéci fiskalnych na wahania PKB, model oszacowano na pierwszych przy-
rostach. W analizie oparto si¢ na danych kwartalnych. Uwzgledniajac mozliwosé wystepowania
op6znionych zmiennych egzogenicznych przeprowadzono estymacje parametr6w réwnanial’:

S S S S
AYL,{ =a,+ alARLk + azARH’k +a3AEM + a4AEHﬂk + (16)

EURO EURO
+aAY T o AY ST +aAm +aAm

t-1Lk + a9Aet,k + alOAet—l,k + gt,k

Estymacje przeprowadzono dla dwéch wariantéw wyznaczania luki produkcyjne;j (tj. na podsta-
wie filtréw CF i HP). W obydwu przypadkach stwierdzono, ze sposréd zmiennych op6Znionych je-
dynie op6zniona podaz pienigdza w statystycznie istotny spos6b wptywa na zmienng objasniang!®.
Po usunieciu nieistotnych statystycznie zmiennych opéznionych dokonano estymacji réwnania:

EURO

k 1

AYt,k: O+ alARt:gk + azAEfk + a3AYz + a4Amt,k + asAmr— ,k+ aGAet,k + 1k (17)
Dla dochodéw i wydatkéw strukturalnych wyznaczonych przy wykorzystaniu filtra Christiano-

Fitzgeralda uzyskano nastepujace wyniki®9:

AY,, 0,006-0,222 AR’ +0,266AE;, + 0,829 AY "%+ 0,007 Am,, +0,011Am, ,, —0,036A¢,,

(1,252)  (-1,952) ’ (2,732) ’ (7,912) ’ (4,053) (8,582) ’ (~1,689)
R*=0,742 DW =2.277

Z kolei w przypadku dochodéw i wydatkéw strukturalnych wyznaczonych za pomocy filtra
Hodricka-Prescotta otrzymano nastepujgce oszacowania parametréw20:

AY,, =0,006-0,296AR’, +0,309AE?, +0,847 AY,"*+ 0,007Am,, +0,011Am, , ,—0,036Ae,,

(1,192)  (=2,710) (3,202) (8,310) (4,315) (8,667) ’ (-1,747)

R*=0,758 DW =2,302

Ustalony kierunek wplywu strukturalnych dochodéw i wydatkéw publicznych jest zgodny
z teoretycznymi przewidywaniami dotyczacymi krétkookresowego, popytowego oddziatywania
polityki fiskalnej. Wzrost strukturalnych wydatkéw pierwotnych oddziatuje na krétkookresowy
wzrost produkcji, z kolei zwigkszenie strukturalnych dochodéw publicznych negatywnie wply-
wa na PKB. Kierunek oddziatywania wydatkéw i dochodéw publicznych jest ré6wniez zgodny
z teoretycznymi implikacjami ptynacymi z modeli realnego cyklu koniunkturalnego, dotyczacych
krétkookresowego podazowego wplywu polityki fiskalnej na PKB (por. np. Aschauer 1988 Baxter,
King 1993, Ljungqvist, Sargent 2004, Krajewski 2011). Z poréwnania otrzymanych oszacowan

7 Przyrosty dotyczg zmian w stosunku do analogicznego kwartatu roku ubiegtego, czyli dla przyrostu w k-tym kwartale
roku Ax,, = x,,— X, ;-

18 Przy poziomie istotnosci 10%.

19 Test normalnosci reszt Jarquera-Bera: 26,560, heteroskedastycznosci: 0,372, LM Breuscha-Godfrey’a: 1,199, ARCH: 0,341.

20 Test normalnosci reszt Jarquera-Bera: 22,178, heteroskedastycznosci: 0,436, LM Breuscha-Godfrey’a: 1,347, ARCH: 0,371.
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z rezultatami innych badan wynika przy tym, ze krétkookresowe mnozniki fiskalne w polskiej go-
spodarce sa relatywnie niskie i oscyluja wokot dolnej granicy wynikéw uzyskiwanych dla innych
krajow?21,

4. Poziom zbieznosci cykli w przypadku nieprowadzenia polityki fiskalne;j

Na podstawie przedstawionych powyzej oszacowan oddzialywania zmian dochodéw i wydatkéw
strukturalnych mozna wyznaczy¢ oddziatywanie polityki fiskalnej na ksztaltowanie sig luki pro-
duktowej. Zmiany polityki fiskalnej zdefiniowano jako odchylenia od $redniego poziomu w anali-
zowanym okresie?2. W rezultacie dochody (wydatki) publiczne wynikajace z prowadzonej polityki
fiskalnej zdefiniowano jako odchylenie dochodéw (wydatkéw) strukturalnych od poziomu wyni-
kajacego ze éredniego udziatu dochodéw (wydatkéw) strukturalnych w PKB w latach 1995—201023,
Oszacowane oddzialywania polityki fiskalnej na przebieg cyklu koniunkturalnego w gospodarce
polskiej przedstawia wykres 5.

7 przeprowadzonych oszacowan wynika, ze polityka fiskalna najsilniej wplywata na ksztal-
towanie sig luki produkcyjnej po pojawieniu sie¢ kryzysu finansowego na rynkach $wiatowych.
Zwiekszenie strukturalnego deficytu pierwotnego finanséw publicznych w latach 2009-2010
spowodowalo, zaleznie od zastosowanej metody liczenia luki produkcyjnej, podwyzszenie PKB
0 0,6—0,8%324. Z szacunk6w przeprowadzonych za pomoca filtra CF wynika, ze luka produkcyjna w
polskiej gospodarce w latach 2009—2010 byta, co do wartosci bezwzglednej, o 32% nizsza niz, gdyby
nie prowadzono w tym okresie aktywnej polityki fiskalnej. Wedtug obliczen, w ktérych wykorzysta-
no filtr HP, wplyw polityki fiskalnej na ztagodzenie skutkéw kryzysu byt nawet silniejszy. Luka pro-
dukcyjna wyznaczona za pomoca filtra HP w latach 2009—2010 byla az o 55% nizsza niz w sytuacji
braku aktywnej polityki fiskalnej. Poluzowanie polityki fiskalnej w ostatnich latach znacznie przy-
czynilo sig zatem do relatywnie dobrej sytuacji gospodarczej w Polsce w czasie kryzysu finansowego.

21 Jak wskazuja Baum i Koester (2011), krétkookresowe mnozniki fiskalne w ujgciu bezwzglednym wynosza na ogét
od 0,2 do 2,0 (por. tez. Hemming, Kell, Mahfouz 2002; Afonso, Sousa 2009; Coenen i in. 2010). Badania oparte na
modelowaniu przetagcznikowym wskazuja przy tym, ze podczas recesji mnozniki fiskalne moga by¢ wieksze niz
w czasie ozywienia gospodarczego. Jak wynika z pracy Auerbacha i Gorodnichenki (2011), w gospodarce amery-
kanskiej w okresie ozywienia gospodarczego mnozniki fiskalne nie przekraczajg 0,5, a podczas recesji mieszcza sie
w przedziale 1,0—1,5. Potwierdzajg to oszacowania Romera i Bernsteina (2009), wedtug ktérych fiskalne dziatania
stymulacyjne w okresie kryzysu cechujg si¢ mnoznikiem fiskalnym wyzszym od jednosci. Réwniez wyniki ba-
dan, ktére przedstawiajg Afonso, Baxa i Slavik (2011), wskazuja, Ze w czasie ostatniego kryzysu mnozniki fiskalne
w wigkszosci krajow ulegly zwiekszeniu.

22 Otrzymane saldo sektora finans6w publicznych wynikajace z prowadzonej polityki fiskalnej jest przy tym prawie
identyczne niezaleznie od tego, czy jako punkt odniesienia przyjmiemy $redni udziat w PKB w analizowanym okre-
sie czy udzial w PKB w okresie poczatkowym.

23 W ramach analizy skutkéw polityki fiskalnej zbadano efekty odchylen strukturalnych dochodéw i wydatkéw pub-
licznych w relacji do PKB od ich $redniego poziomu w prébie. Nie jest to jednoznaczne z przyjeciem zalozenia,
ze ksztaltowanie sie $redniego poziomu strukturalnych dochodéw i wydatkéw publicznych w latach 1995—-2010
bylo neutralne z punktu widzenia $redniego poziomu PKB w tym okresie. Oddzialywanie polityki fiskalnej w la-
tach 1995—2010 na éredni poziom PKB w prébie nie ma jednak odzwierciedlenia w oszacowanym wplywie zmian
w polityce fiskalnej na wahania koniunktury i nie jest uwzgledniane w analizie skutkéw polityki fiskalnej zaprezen-
towanej w niniejszym opracowaniu.

24 Warto$¢ przecietna luki produkcyjnej wyznaczonej za pomoca filtra CF w polskiej gospodarce w latach 2009—2010
wynosita -1,2%. Zgodnie z przeprowadzonymi oszacowaniami w przypadku braku aktywnej polityki fiskalnej luka
produkcyjna w tym okresie ksztaltowalaby sig srednio na poziomie -1,8%. Analogiczne wielkosci w przypadku luki
produkcyjnej wyznaczonej za pomocg filtra HP wynosza, odpowiednio, -0,6% oraz -1,4%.
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Na podstawie oszacowan wplywu dochodéw i wydatkéw publicznych na ksztaltowanie sie
luki produktowej w polskiej gospodarce wyznaczono przebieg hipotetycznego cyklu koniunktu-
ralnego w Polsce w sytuacji braku aktywnej polityki fiskalnej, a nastgpnie wyliczono miary zbiez-
nosci pomiedzy oczyszczonym z wptywu polityki fiskalnej przebiegiem cyklu koniunkturalnego
w Polsce a cyklem w strefie euro. Wykresy 6 i 7 ukazujg oczyszczong z wplywu polityki fiskalne;j
luke produkcyjng w Polsce oraz luke produkcyjng w strefie euro przy wykorzystaniu, odpowied-
nio, filtra CF i HP.

Na podstawie nowych szeregéw luki produkcyjnej w Polsce ponownie wyznaczono miary syn-
chronizacji cyklu w Polsce, skorygowanego o wplyw polityki fiskalnej, z cyklem w strefie euro.
Wyniki prezentuje tabela 3.

Z poréwnania miary zbieznosci dla komponentu cyklicznego PKB w Polsce po usunieciu
wplywu polityki fiskalnej z wyjsciowymi obliczeniami wynika, ze w przypadku braku aktyw-
nej polityki fiskalnej wystepuja wyzsze warto$ci wspélczynnika korelacji, indeksu zgodnosci oraz
indeksu podobienstwa luk. Warto$§¢ wariancji réznic miedzy komponentami cyklicznymi jest na-
tomiast nizsza. Otrzymane wyniki wskazujg zatem, ze usuniecie wplywu prowadzonej w Polsce
polityki fiskalnej powoduje zwigkszenie zbieznosci cykli zar6wno wzgledem upodobnienia sie am-
plitud wahan, jak i samych faz cykli®®.

Niezaleznie od przyjetej miary synchronizacji cykli oraz metody filtracji widaé, ze polityka
fiskalna w Polsce w analizowanym okresie nie oddziatywata na zwiekszenie zbieznosci cykli ko-
niunkturalnych w Polsce i strefie euro.

5. Podsumowanie

W opracowaniu przeanalizowano wpltyw polityki fiskalnej na synchronizacje cyklu koniunktural-
nego w Polsce i strefie euro. W analizie wykorzystano dane kwartalne z lat 1995—2010.

Odziatywanie polityki fiskalnej na wahania koniunktury w Polsce oszacowano na podstawie
ksztaltowania sie strukturalnych dochodéw oraz strukturalnych wydatkéw pierwotnych. Do wy-
znaczenia komponentéw strukturalnych wykorzystano oszacowania luki produktowej oraz krot-
kookresowych elastycznosci poszczegdlnych dochodéw i wydatkéw publicznych wzgledem PKB.

7 przeprowadzonych analiz wynika, ze polityka fiskalna wywarla najsilniejszy wplyw na
ksztaltowanie sie luki produkcyjnej po pojawieniu sie kryzysu finansowego na rynkach swia-
towych. Luka produkcyjna wyznaczona na podstawie filtra Christiano-Fitzgeralda, jak tez filtra
Hodricka-Prescotta byta w latach 2009—2010 znacznie nizsza niz, gdyby nie prowadzono w tym
okresie aktywnej polityki fiskalnej. Polityka fiskalna przyczynila sie zatem do relatywnie dobrej
sytuacji gospodarczej w Polsce w okresie kryzysu finansowego.

Na podstawie oszacowan wplywu polityki fiskalnej na przebieg wahan koniunktury przeana-
lizowano, w jaki sposéb polityka fiskalna oddzialuje na synchronizacje cyklu koniunkturalnego w
Polsce i strefie euro. Zbiezno$¢ cykli, wyznaczonych na podstawie filtra CF oraz filtra HP, zbadano
na podstawie wspolczynnika korelacji, indeksu zbieznoéci, indeksu réwnosci luk produkcyjnych
oraz wariancji réznic miedzy komponentami cyklicznymi.

25 Analiza periodograméw i wsp6tczynnikéw cross-korelacji wskazata, ze polityka fiskalna nie wptyneta natomiast na
zmiany dtugoéci cyklu ani na przesuniecie cyklu koniunkturalnego w Polsce w stosunku do cyklu w strefie euro.
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Niezaleznie od przyjetej miary stwierdzono, ze polityka fiskalna w analizowanym okresie
wplyneta na zmniejszenie sie synchronizacji polskiej gospodarki ze strefg euro. Przeprowadzone
badania potwierdzily zatem hipoteze, ze polityka fiskalna w latach 1995—2010 nie powodowata
zwigkszenia zbieznosci cykli.
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Aneks

Tabela 1

P. Krajewski, K. Pitat

Miary synchronizacji cykli koniunkturalnych w Polsce i strefie euro

Warto$é miary dla cykli w Polsce i strefie euro

Miara

filtr CF filtr HP
Wspélczynnik korelacji 0,840 0,658
Indeks zgodnosci 0,719 0,656
Indeks podobienstwa amplitud cykli 0,430 0,010
Wariancja r6znic miedzy komponentami 0,602 1,512

cyklicznymi

Zrédto: obliczenia na podstawie danych Eurostatu.

Tabela 2

Wspo6lczynniki cross-korelacji pomiedzy szeregami czasowymi reprezentujacymi cykle koniunkturalne

w Polsce i strefie euro

Szeregi otrzymane za pomoca filtra CF

Szeregi otrzymane za pomoca filtra HP

Okres

op6znienie wyprzedzenie opd6znienie wyprzedzenie
0 0,8401 *** 0,8401 *** 0,6575*** 0,6575***
1 0,8053 *** 0,7522 *** 0,6142%** 0,6019***
2 0,6609 *** 0,5580 *** 0,5091*** 0,3951***
3 0,4427 *** 0,3066 ** 0,3567*** 0,1761
4 0,1966 0,0583 0,2283* 0,0079
5 -0,0346 -0,1382 0,0770 -0,1109
6 -0,2212 * -0,2612 ** -0,0899 -0,1848
7 -0,3496 *** -0,3159 ** -0,2075* -0,2307*
8 -0,4203 *** -0,3233 *** -0,2388* -0,2299*

* kk kkKk
) )

Zrédto: obliczenia na podstawie danych Eurostatu.

wsp6lczynniki istotne na poziomie odpowiednio 0,01; 0,05; 0,1.
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Tabela 3
Miary synchronizacji cyklu koniunkturalnego w Polsce po wylaczeniu wptywu polityki fiskalnej z cyklem

w strefie euro

Warto$¢ miary dla cykli w Polsce
po wylaczeniu wplywu polityki
fiskalnej i strefie euro

Miara
filtr CF filtr HP
Wsp6étczynnik korelacji 0,859 0,708
Indeks zgodnosci 0,766 0,656
Indeks podobienstwa amplitud cykli 0,457 0,014
Wariancja r6znic miedzy komponentami 0,571 1,501

cyklicznymi

Zrédlo: obliczenia na podstawie Eurostatu, GUS i Ministerstwa Finansow.

Wykres 1
Komponenty cykliczne PKB w Polsce i strefie euro uzyskane przy zastosowaniu filtra CF1

LS N N S CRR R

Komponent cykliczny PKB w Polsce

==== Komponent cykliczny PKB w strefie euro

1 PKB w 2000 r. =100.

Zrédto: obliczenia na podstawie danych Eurostatu.
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Wykres 2
Komponenty cykliczne PKB w Polsce i strefie euro uzyskane przy zastosowaniu filtra HP1

Komponent cykliczny PKB w Polsce

----- Komponent cykliczny PKB w strefie euro

1 PKB w 2000 r. =100.

Zrédto: obliczenia na podstawie danych Eurostatu.

Wykres 3
Strukturalne dochody publiczne w latach 1995—20101

% PKB
50 1
48 1
46 A
44 X
42 1
40 1 -
38 1 =
36 A
34 A
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Dochody strukturalne — luka produkcyjna wyznaczona za pomocs filtra CF
- ==~ Dochody strukturalne — luka produkcyjna wyznaczona za pomoca filtra HP

1 Skorygowane o wahania sezonowe metodg Census X12.

Zrédto: obliczenia na podstawie danych Eurostatu, GUS i Ministerstwa Finanséw.



Wptyw polityki fiskalney ...

Wykres 4
Strukturalne wydatki publiczne w latach 1995-2010?
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% PKB

52 1
50 A
48 1
46 A
44 1
42 1
40 A1
38 1
36 1
34

1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010

—— Woydatki strukturalne - luka produkcyjna wyznaczona za pomoca filtra CF
-=--- Wydatki strukturalne - luka produkcyjna wyznaczona za pomoca filtra HP

1 Skorygowane o wahania sezonowe metodg Census X12.

Zrédto: obliczenia na podstawie danych Eurostatu i GUS.

Wykres 5
Wplyw polityki fiskalnej na ksztaltowanie sig luki produktowej

%

Wplyw dyskrecjonalnego salda pierwotnego na luke produktows — filtr CF
==== Wplyw dyskrecjonalnego salda pierwotnego na luke produktows - filtr HP

Zrédlo: obliczenia na podstawie danych Eurostatu, GUS i Ministerstwa Finans6w.




94 P. Krajewski, K. Pitat

Wykres 6
Komponenty cykliczne PKB w strefie euro i w Polsce po wylaczeniu wplywu polityki fiskalnej uzyskane

przy zastosowaniu filtra CF?

Komponent cykliczny PKB w Polsce po wylgczeniu aktywnej polityki fiskalnej

- --- Komponent cykliczny PKB w strefie euro

1 PKB w 2000 1. = 100.

Zrédlo: obliczenia na podstawie danych Eurostatu, GUS i Ministerstwa Finans6w.

Wykres 7
Komponenty cykliczne PKB w strefie euro i w Polsce po wylgczeniu wplywu polityki fiskalnej uzyskane

przy zastosowaniu filtra HP?

Komponent cykliczny PKB w Polsce po wylaczeniu aktywnej polityki fiskalnej

-=== Komponent cykliczny PKB w strefie euro

1 PKB w 2000 1. = 100.

Zrédto: obliczenia na podstawie danych Eurostatu, GUS i Ministerstwa Finanséw.
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Fiscal policy in Poland and the business cycle synchronisation
with euro area

Abstract

Paper examines the impact of Poland’s fiscal policy on the level of synchronisation of polish
business cycle with economic activity observed in the euro area. The empirical investigation is
based on quarterly data covering the period from 1995 to 2010. The influence of fiscal policy on
economic activity in Poland is estimated on the basis of structural revenues and primary structural
expenditures. The results of the analysis show that fiscal policy had the most significant influence
on the size of output gap in years 2009—2010, what contributed to the relative good economic
situation in Poland during recent crises. Moreover, regardless of the measure of business cycle
synchronisation, fiscal policy, over the sample period, tended to decrease convergence of business
cycles in Poland and euro area.

Keywords: fiscal policy, business cycle synchronisation






