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Profesjonalni ekonomisci czesto dyskutujg o ,klifie fiskalnym” w Stanach
Zjednoczonych i ,Srodkach oszczednosciowych” w Europie, chcac wywrze¢ wptyw
na politycznych decydentédw oraz by edukowac opinie publiczng. Kilku czotowych
keynesistow napisato artykuty skierowane do przeciethego Kowalskiego, w
ktorych przekonywali, ze to tylko prawicowe mity, iz poziom opodatkowania
znaczaco oddziatuje na wzrost gospodarczy, czy ze powstrzymywanie wzrostu
deficytu budzetowego poprzez ciecia w wydatkach rzadowych moze by¢ dobrym
pomystem w trakcie recesji. Dzieje sie tak pomimo sporej ilosci teoretycznych i
empirycznych badan, ktére potwierdzaja takie opinie. Co jest interesujace,
autorami niektorych z nich byli dzisiejsi ich najgtosniejsi krytycy.

Wyolbrzymianie przypadku keynesistowskiego

Rozwazmy dwa klasyczne przyktady: laureata Nagrody Nobla i najstawniejszego
zyjacego keynesiste — Paula Krugmana — oraz bylg szefowg Rady Doradcow
Ekonomicznych prezydenta Obamy — Christine Romer — ktéra jest réwniez
szanowanym naukowcem w dziedzinie makroekonomii.

Od wybuchu kryzysu finansowego, Krugman opublikowat ogrom wpiséw na
blogu oraz artykutdbw w New York Times, krytykujac poglady tych, ktorzy
obawiali sie zwiekszania deficytu budzetowego. Nastepujacy fragment publikacji
z 2010 roku jest tego dobrym przyktadem:

Ja i inni ze zdumieniem i przerazeniem patrzyliSmy na pojawienie
sie  konsensusu w  kregach  politycznych na  rzecz
natychmiastowych oszczednosci budzetowych. Oznacza to, ze w

jakis sposdb upowszechnito sie przekonanie, iz nadszedt czas, aby


http://www.econlib.org/library/Columns/y2013/Murphytaxrates.html

cig¢ wydatki, pomimo faktu, Zze najwieksze gospodarki Swiata
pozostajg w gtebokiej depresji.

To powszechne przekonanie nie jest oparte ani na
dowodach, ani na ostroznych analizach. Zamiast tego,
opiera sie na czyms, co moglibysmy nazwaé delikatnie
czysta spekulacja, a bardziej dosadnie — wytworami

wyobrazni elit politycznych (pogrubienie Krugmana).

Christina Romer réwniez ostrzegata przed niebezpieczenstwami
przedwczesnego zakonczenia rzgdowych wydatkéw stymulujacych, jednoczesnie
przyjmujac stanowisko, ze wzrost krancowej stawki podatku moze obnizy¢
wzrost gospodarczy. W artykule w New York Times z marca 2012 roku,
zrecenzowata kilka pozycji bibliograficznych dotyczacych wptywu stawki podatku
dochodowego na gospodarke oraz duzych wahan najwyzszych progéw podatku

dochodowego w XX wieku. Romer komentowata:

Jezeli mozesz znalez¢ korelacje pomiedzy tymi fluktuacjami [w
stawkach podatkow] oraz dtugotrwatego wzrostu gospodarczego, to
jeste$ znacznie bardziej kreatywny ode mnie. Wzrost byt w rzeczy
samej  wolniejszy, a opodatkowanie wyzsze w latach
siedemdziesigtych niz szescdziesigtych. Jednakze wzrost byt
silniejszy w latach dziewiecdziesigtych niz nastepnych, pomimo
zauwazalnie wyzszych podatkow (...).

Biorgc pod uwage silne dowody, wskazujgce Zze efekty
bodzcowe kraricowych stawek sg niewielkie, przeciwnicy tych
dziatan bedg potrzebowali nowego argumentu. Odwotywanie sie do
mitu strasznych konsekwencji strony podazowej, po prostu nie

bedzie wystarczato®.

Jak pokazujg cytaty Krugmana i Romer, wielu 2z dzisiejszych
zwolennikdw keynesowskiej polityki nie zawsze po prostu nie zgadza sie z ich

krytyka, lecz brnie dalej, skfaniajac opinie publiczng do wiary, ze tylko

! Romer Christina, “That Wishful Thinking About Tax Rates”, New York Times,

http://www.nytimes.com/2012/03/18/business/marginal-tax-rates-and-wishful-thinking-economic-

view.html.
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keynesisci majg badania naukowe po swojej stronie. To nie jest jednak prawda,

co postaram sie teraz wykazac.

Badania wskazujace na istotnos¢ efektow opodatkowania na
gospodarke

Teoretyczna podstawa ,,ekonomii podazy” jest prosta: ludzie reagujg na bodzce.
Poprzez pozwolenie przedsiebiorcom, inwestorom i pracownikom na
zatrzymanie mniejszej czesci ich zarobkdéw, podwyzki marginalnych stawek
podatkowych zniechecaja do otwierania nowych firm oraz inwestycji i
zmniejszajq podazy pracy. To jest logika konserwatywnych i libertarianskich
ostrzezen dotyczacych propozycji usuniecia amerykanskiej dtugookresowej
nierownowagi fiskalnej poprzez duze podwyzki stawek podatkowych dla ludzi o
wysokich dochodach.

Pomimo niepodwazalnosci teorii, pozostaje przetestowaé praktyczne
znaczenie tych podazowych efektow. Na szczescie wyniki recenzowanych badan
to potwierdzajg. Wielu ekonomistéw pokazuje, ze podatki majg znaczenie.

Przyktadowo, Padovano i Galli (2001) wykorzystali dane z 23 krajow
cztonkowskich OECD z lat 1951-1990 i odkryli, ze duze krancowe stawki
podatkdbw i ich  progresywnos¢ byty negatywnie skorelowane z
dtugoterminowym wzrostem gospodarczym. W 2002 roku, kontynuujac
badania, ci sami naukowcy oszacowali, ze wzrost krancowej stawki podatkowej
o 10 punktéw procentowych obniza roczny wzrost gospodarczy o 0,23 punktu
procentowego.

Engen i Skinner (1996) znalezli dwukrotnie silniejszg korelacje.
Przestudiowali oni ponad 20 przypadkdw, patrzac na stawki podatkéw i wzrost
gospodarczy w Stanach Zjednoczonych i za granicg. Odkryli, ze ,powazna
reforma podatkowa obnizajgca wszystkie krancowe stawki o 5 punktéw
procentowych zwieksza dtugoterminowy wzrost gospodarczy o 0,2-0,3 punktu
procentowego.

Young Lee i Roger Gordon (2005), ktérzy skoncentrowali sie na
podatkach dochodowych od oséb prawnych (CIT), doszli do podobnych
wnioskéw. Postugujac sie danymi z 70 krajéw z okresu od 1970 do 1997 roku,
odkryli, ze redukcja o 10 punktow procentowych w podatku CIT zwiekszyta
stope wzrostu gospodarki narodowej o 1-2 punkty procentowe. To odkrycie jest

uderzajgce. Takie wzrosty na przestrzeni czasu nie dodajq sie, lecz potegujq sie



w czasie. Dodatkowy punkt procentowy wzrostu, potegowany przez 20 lat,
powieksza realny PKB kraju o 22 procent.

Jak na ironie, jedno z wiekszych odkry¢, opublikowane w prestizowym
American Economic Review, zostato dokonane przez nikogo innego jak Christine
Romer oraz wspotautora Davida Romera. W artykule z 2010 r., ktory rozwinat
nowy sposOb mierzenia szokdéw fiskalnych, Romerowie sklasyfikowali kazdg
wiekszg zmiane podatkéw od czaséw powojennych Standw Zjednoczonych i

zaprezentowali swoje wnioski:

Nasze wyliczenia wskazujg, ze egzogenny wzrost podatku o 1 proc.
PKB obniza realny PKB o ok. 3%. Co wiecej, inwestycje spadajg
gwafttownie w odpowiedzi na egzogeniczny wzrost opodatkowania.
Rzeczywiscie, silna odpowiedZ inwestycji pomaga wyjasnic,
dlaczego konsekwencje zmian opodatkowania sgq tak wielkie. Po
czwarte, efekty zmian stawek podatkow sg wysoce trwate. (Romer
i Romer 2010)

W najnowszym artykule (2012), Romerowie rzeczywiscie znalezli
stabsze oddziatywanie zmiany krancowej stawki podatkdw w Stanach
Zjednoczonych w latach 20. i 30. XX wieku. Mimo tego, powyzszy cytat ledwie
zdaje sie zgodny z opisem opublikowanych badan Christiny Romer dla
czytelnikow New York Times. W rzeczywistosci powazane pozycje bibliograficzne
z dziesigtkdw krajéw i historyczne dokumenty na przestrzeni dekad pokazaty,
ze zmiany opodatkowania moggq mie¢ ogromny wptyw na efektywnosc

gospodarki.

Badania na temat ,,ekspansywnego zaciskania pasa"

Badania cytowane powyzej sg jedynie wierzchotkiem gory lodowej.
Istnieje ogromna ilos¢ literatury, ktoéra empirycznie dokumentuje wptyw
podatkow na wzrost gospodarczy. W tym samym czasie wiele badan podwazyto
efektywnosc¢ tradycyjnej keynesowskiej ,stymulacji finansowej” podczas recesiji.
Jedng z implikacji tych badan jest to, ze kraj z brzemieniem rosngcego dtugu

publicznego nawet w krotkim okresie moze korzysta¢ z ostrych cie¢ w



wydatkach rzadowych. Ten fenomen zostat nazwany ,ekspansywnym
zaciskaniem pasa”.

Istnieje wiele teoretycznych mechanizmdw, poprzez ktére to zaciskanie
pasa moze funkcjonowacd. Przyktadowo, Jteoria realnego cyklu
koniunkturalnego” (np. Plosser 1989) wyjasnia recesje jako réwnowagowy
rezultat zmian strukturalnych w gospodarce, a nie jako wynik niedoboru
zagregowanych wydatkéw. W tym kontekscie, wiecej wydatkéw rzadowych
zwyczajnie zwieksza proporcje zasobow alokowanych przez polityczne, raczej
niz rynkowe, $rodki. Gospodarstwa domowe i firmy racjonalnie biorg pod uwage
fakt, ze wszystkie wydatki rzadowe muszg ostatecznie by¢ przez nie zaptacone
(chociazby poprzez inflacje czy przyszte podatki, obstugujgce wyzszy dtug
publiczny). W tym przypadku, finansowane deficytem ciecia podatkéw sg
doskonale kompensowane zmianami w oszczednosciach gospodarstw

domowych (poprzez tzw. ekwiwalencje ricardianska)®, i nawet finansowany

deficytem wzrost wydatkéw rzadowych moze nie stymulowaé gospodarki,
poniewaz gospodarstwa domowe oraz przedsiebiorstwa przewiduja wyzsze
obcigzenia podatkowe w przysziosci, ktore bedg natozone.

Nie trzeba wierzy¢ w teorie realnego cyklu koniunkturalnego, aby ujrze¢
mozliwe korzysci zaciskania pasa. Przyktadowo, gdy rzad zaciagnat tak wielki
dtug, ze inwestorzy zaczynaja podwazac jego wyptacalnosé, stopy procentowe
mogq rosna¢, prowadzac do btednego kota. Poprzez przyjecie politycznie
trudnych zmian ograniczajacych deficyt, rzad mdgtby wysta¢ sygnat do rynku
obligacji, osiggajac znacznie nizszy poziom stép procentowych, ktére obnizytyby
rowniez koszt obstugi dtugu publicznego i stymulowatyby prywatne inwestycje.

W opozycji do Krugmana i innych keynesistow istnieje wiele
historycznych  przyktadéow ,zaciskania pasa”, ktore odniosty sukces.
Przyktadowo, Europejski Bank Centralny w swoim biuletynie z czerwca 2010 r.,

poswiecit calg sekcje na pie¢ studiow przypadku, ktére nazwano ,konsolidacjq

2 Zwrot ,zaciskanie pasa” (lub ,programy oszczednoéciowe” — przyp. ttumacz) zaczat by¢ uzywany
w debatach politycznych od momentu wybuchu kryzysu zadtuzeniowego w Europie. Wikipedia
uzywa tej frazy (bez podania jej pochodzenia) w artykule o podobnym tytule ,expansionary fiscal
contraction” (na polskiej wersji portalu nie ma przettumaczonego odpowiednika tego artykutu —
przyp. ttumacz), ktére wskazuje na Giavazziego oraz Pogano (1990). Zobacz:

http://en.wikipedia.org/wiki/Expansionary fiscal contraction.

3 Na temat réwnowagi ricardianskiej zobacz: Rose Morgan, "Does It Matter How You Pay for a State
Dinner? A Lesson on Ricardian Equivalence”, Econlib, 24.11. 2001r.,

http://www.econlib.org/library/Columns/Teachers/ricardianequiv.html.
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fiskalng” w krajach strefy euro®. Autorzy EBC wyjasnili, ze konsolidacje fiskalne
bazowane raczej na reformach wydatkéw niz wzroscie podatkéw bardziej
sprzyjaja wzrostowi gospodarczemu. Raport EBC odnosit sie réwniez do

literatury akademickiej i wyjasniat:

Literatura empiryczna oferuje rdznorakie rezultaty odnoszgce sie
do problemu, czy konsolidacja fiskalna w strefie euro ma efekty
ekspansywne na aktywnos$¢ gospodarczg w krotkim okresie. W
odniesieniu do okreséw znacznych redukcji ditugu publicznego
wymienionych powyzej, ekspansywne konsolidacje fiskalne sg
sugerowane w Irlandii, Holandii i Finlandii. Patrzgc na szersze
spektrum doswiadczen, wiadomo, Ze po okoto potowie
fiskalnych konsolidacji w Unii Europejskiej w ostatnich 30
latach nastepowat zwiekszony wzrost w kréotkim terminie, w
odniesieniu do poczatkowych wartosci. (ECB, Biuletyn, Czerwiec

2010, s. 85, pogrubienie dodane przez autora)

Jak Brian Lee Crowley, Niels Veldhuis i ja ttumaczyliSmy w ostatniej
publikacji (2012), Kanada pokazuje jeszcze inny przypadek zaciskania pasa.
Wczesniejsze badania prowadzone przez Davida R. Hendersona (2010) réwniez
doskonale wyjasniaty przypadek Kanady. Do poftowy lat 90. XX wieku,
Kanadyjski rzad federalny zwiekszat deficyt przez dwie dekady, a jedna trzecia
jego dochodu byta przeznaczana na odsetki z tytutu zadtuzania sie. 12 stycznia
1995 roku redakcja Wall Street Journal o$wiadczyfa, ze Kanada ,(...) stala sie
honorowym cztonkiem Trzeciego Swiata z racji nieumiejetnosci poradzenia sobie
z problemem wiasnego dtugu™.

Jednak Kanadyjczycy szybko poradzili sobie z kryzysem dzieki
powaznym reformom. Zaledwie w ciggu dwdch lat, od 1995 do 1997 roku,
catkowite wydatki rzadowe spadty o wiecej niz 7 proc., podczas gdy deficyt
budzetowy rzedu 32 miliardéw USD (4 proc. PKB), zostat przeksztatcony w 2,5-
miliardowg nadwyzke. W toku reform zdecydowano sie réwniez na podwyzke

podatkow, lecz wskaznik cie¢ wydatkdw do wzrostu podatkéw wynosit okoto

4 Miesieczny Biuletyn Europejskiego Banku Centralnego, czerwiec 2010, dostep:

http://www.ecb.int/pub/pdf/mobu/mb201006en.pdf., plik PDF. Dyskusja nad konsolidacjg fiskalng

rozpoczyna sie na stronie 83.
> "Bankrupt Canada", redakcja “Wall Street Journal”, 12.01.1995r


http://www.ecb.int/pub/pdf/mobu/mb201006en.pdf.

pie¢ do jednego. Kanadyjski rzad osigqgnat 11 kolejnych nadwyzek budzetowych,
powodujac, ze stosunek diugu do PKB gwattownie spadt z 78 proc. w 1996 r. do
39 proc. w 2007 roku.

W dziesiecioleciu nastepujacym po reformach, Kanada pobita wszystkie
inne kraje grupy G7 w tempie wzrostu gospodarczego, inwestycjach oraz
tworzeniu nowych miejsc pracy. Wedtug danych Miedzynarodowego Funduszu
Walutowego, miedzy 1996 a 2005 r., kanadyjskie s$rednie tempo wzrostu
realnego PKB wyniosto 3,3 proc., wyprzedzajgc USA o 0,1 proc. Wzrost
gospodarczy liczony dla catej grupy G7, z wylgczeniem Kanady, wynidst
zaledwie 2,1 proc.®. Nawet w krotkim okresie ostre ciecia wydatkéw Kanady
(oraz nieznaczne podwyzki podatkdw) w potowie lat 90. miaty zaledwie
zauwazalne efekty uboczne, powodujac tylko tymczasowy i niewielki wzrost
bezrobocia.

Interesujgca rzecz dotyczaca tych wszystkich przyktadéw wymienionych
powyzej i sukceséw polityki ,zaciskania pasa” jest taka, ze dzisiejsi czotowi
keynesisci nie podwazaja wyjasnienia tych przypadkéw historycznych.
Krugman, przyktadowo, twierdzi, ze te przypadki historyczne nie majq
znaczenia dla analizy obecnej sytuacji, gdyz w kazdym zastosowano pewne
srodki, ktére zamortyzowaty ciecia wydatkéw (np. spadek stép procentowych
lub deprecjacje waluty). Lecz od kiedy banki centralne zdazyly juz obcigc
krétkoterminowe stopy procentowe do zera, a poniewaz Swiat jako catos$c nie
moze zwiekszy¢ eksportu netto, Krugman uwaza, ze te historyczne przykiady
programéw oszczednosciowych nie sg dobrym wzorem dla obecnych
decydentdw’.

Jest to pewien odwrét od niektérych stwierdzen, ktére zostaty
przedstawione na poczatku tego artykutu. W rzeczywistosci, istnieje dtuga lista
przykfaddw Swiadczaca o skutecznosci oszczednosci fiskalnych, lecz
keynesowscy krytycy uwazajq, ze nie zadziatatyby w obecnej sytuacji.

Niech bedzie. Pokazmy im wiec dane i zapytajmy: jakie mozecie
wymieni¢ przyktady skutecznego pompowania w stylu keynesowskim, gdzie

wydatki pokryte poprzez deficyt uratowaty gospodarke przed gteboka recesjq?

6 Srednia grupy G7 (wylaczajac Kanade) jest $rednig wazong corocznego wzrostu PKB wsrdd
pozostatych szeséciu panstw w okresie od 1996 do 2005 roku. Dane MFW dostepne na:
http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2009/01/weodata/index.aspx.

7 Krugman Paul, "Fiscal Fantasies"”, post z bloga “New York Times”, 18.06.2010r., dostep:
http://krugman.blogs.nytimes.com/2010/06/18/fiscal-fantasies-2/.
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Dzisiejsi keynesisci twierdzg, ze ogromne deficyty w 2009 roku byty zbyt mate.
Gdyby byty wieksze, jak sugerujg, moglibysmy zobaczy¢ na wiasne oczy sukces
keynesowskich modeli. Powtarzajac pytanie: ,jakie sg historyczne przyktady,
ktore potwierdzajg, ze keynesowski model rzeczywiscie dziatat tak, jak miat to
robic?”

Réwniez w tym przypadku opinie sq podzielone, lecz interesujacy jest

cytat z laureata Nagrody Nobla w dziedzinie ekonomii, ktéry napisat w 1998 r.:

Chodzi tu o to, ze koniec wielkiego kryzysu — ktory
by¢ moze jest jedynym przykiadem, ze jednorazowy bodziec
fiskalny moze spowodowac trwate ozywienie gospodarcze —
nie wydaje sie pasowac do tej narracji zbyt dobrze. Nawet
pomimo braku Srodkdw, wszystkie wyjscia z putapki ptynnosci
wydajgq sie zalezne od oczekiwan inflacyjnych, ktore sprawity, ze
realne stopy procentowe byty znaczgco ujemne.

Jezeli tymczasowa stymulacja fiskalna nie wstrzasnie
zastang gospodarkqa w sposdéb zrownowazony, wtedy strategia
odbudowy, bazujgca na  ekspansji  fiskalnej,  musiataby
kontynuowac stymulacje przez wydtuzony okres. Trzeba postawié
wtedy pytanie, jak bardzo i jak dlugo stymulacja jest
potrzebna oraz czy skutki tego bodzZca dla diugu
publicznego sa dopuszczalne (pogrubienie dodane przez

autora).

Autorem tej analizy byt nikt inny jak Paul Krugman, a zostata ona
napisana juz po tym, jak doznat tak bardzo podkreslanego przez siebie
objawienia na temat keynesowskiej analizy w starym stylu podczas pufapki
ptynnosci. Jak pokazuje powyzszy cytat, w 1998 r. Kurgman sam myslat, ze nie
byto Zadnych historycznych przyktaddow istotnej stymulacji fiskalng ratujacej
gospodarke przed gtebokim kryzysem. Mozliwe, zgodnie z Krugmanem, ze
nawet wielki kryzys zakonczyt sie nie z powodu wydatkéw zwigzanych z wojna,
lecz przez wptyw zmienionych oczekiwan inflacyjnych na realne stopy

procentowe.



Whnioski

Przeciwnie do twierdzen niektorych dzisiejszych zwolennikéw zaréwno
zwiekszania wydatkéw publicznych, jak i najwyzszych stawek podatkowych,
istnieje wiele pozycji bibliograficznych $wiadczacych o historycznym sukcesie
ekonomii podazowej oraz programéw oszczednosciowych opartych na cieciach
w wydatkach rzadowych. Chociaz wyniki istotnych badan nie sg jednogtosne, to
w przypadku keynesowskiego pompowania pieniedzy nie sg tak solidne jak
niektérzy keynesisci uwazajgq. W przypadku Paula Krugmana oraz Christiny

Romer ich wiasna przesztos¢ akademicka pokazuje, dlaczego tak jest.
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