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1. Wstep

Polityka fiskalna ma duzy wptyw na makroekonomiczng réwnowage ogolna.
W rezultacie tego jej silne wahania moga spowodowac¢ niepozadang i nieoczekiwana
zmiennos$¢ w calej gospodarce, a szczegolnie powazne skutki moze wywrze¢ uzna-
niowa polityka fiskalna w dziedzinie wydatkéw. Polityka uznaniowa w tym kontekscie
moze zostac przedstawiona jako niezwigzane z warunkami gospodarczymi zmiany
w wydatkach - zmiany te nie moga by¢ przypisane normalnemu funkcjonowaniu
automatycznych stabilizatoréw ani reakeji polityki fiskalnej na wahania PKB w trak-
cie wahan cyklu koniunkturalnego. Przyktadem takiej uznaniowej polityki fiskalnej
moga by¢ nieoczekiwane zmiany podatkéw i wydatkow w czasie kampanii wybor-
czej motywowane checig zdobycia elektoratu. Zmiany te moga by¢ réwniez wynikiem
innych politycznych zdarzen, ktdre na réznych szczeblach rzgdowych doprowadzity
do zapotrzebowania na zmiany wydatkéw i podatkéw. Moga by¢ one by¢ takze nie-
oczekiwanym skutkiem dziatan niekompetentnych lub kierujacych si¢ prywatnymi
motywacjami politykow.
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Warto podkredli¢, ze w odniesieniu do polityki pienieznej badania analogicznych
hipotez doprowadzity do utrwalenia pogladu bedacego naukowym konsensusem
na temat tego, iz niezalezno$¢ banku centralnego jest fundamentem dobrej polityki
monetarnej. W zwigzku z tym sformutowano normatywne zalecenie, aby obowia-
zek realizowania tej polityki przenie$¢ z rzadu na niezalezny bank centralny, oraz
postulowano wprowadzenie regul polityki monetarnej. Podobne wyniki w zakresie
polityki fiskalnej réwniez nakazywalyby uniezaleznienie polityki fiskalnej od bieza-
cej polityki powigzanej z cyklem wyborczym oraz wspieratyby propozycje tzw. re-
gul wydatkowych. Co wigcej, w nastepstwie kryzysu gospodarczego i finansowego
rozpoczetego w 2007 r. oraz w kontekscie istotnych ograniczen realizacji polityki fi-
skalnej, szczegdlnie w Unii Europejskiej, ocena skutkéw dyskrecjonalnosci polityki
fiskalnej jest bardzo wazna. Dlatego tez tematem artykulu jest okreslenie powigzan
miedzy niestabilnoscig polityki fiskalnej a wzrostem gospodarczym.

Celem badania jest dokonanie przeprowadzonej w oparciu o analiz¢ ilo$ciowa
oceny znaczenia zmiennosci polityki fiskalnej na poziomie makroekonomicznym.
Badanie to zostalo wykonane przy pomocy podejscia wektorowej autoregresji na
probie przekrojowo-czasowej. Jest to nowatorska proba oszacowania wptywu niesta-
bilnosci polityki fiskalnej na wzrost gospodarczy, do tej pory bowiem badania doty-
czace tej kwestii mialy charakter $cisle panelowy, prowadzone byly najczesciej przy
uzyciu metod szacowania modeli dynamicznych!.

W pierwszej czesci artykulu zaprezentowano dyskusje na temat skutkow niesta-
bilnosci polityki fiskalnej. Druga cze$¢ przedstawia dane uzyte w badaniu i metode
estymacji oraz przeprowadzone badanie empiryczne. W ostatniej czgsci zaprezen-
towano wnioski.

2. Skutki niestabilnosci polityki fiskalnej

Niestabilna polityka fiskalna nie tylko moze prowadzi¢ do nieoptymalnej alokacji
zasobow, gdy decyzje wydatkowe nie s3 podporzadkowane zasadom optymalnosci,
lecz takze moze staé si¢ w istocie polityka fiskalng o charakterze procyklicznym, co
wydaje si¢ ustalonym faktem empirycznym?. Z kolei duza skala skutkéw makroeko-
nomicznych zwigzanych z niekorzystnymi i nieoczekiwanymi zmianami w polityce

1 Przeglad literatury i przyktad takiego badania mozna znalez¢ w: L. Goczek, Niestabilnos¢ polityki fi-
skalnej i rozwdj finansowy, ,Ekonomista” 2012 (w recenzji).

2 T. Persson oraz M. Shi i J. Svensson przedstawiaja dowody empiryczne $wiadczace o takim oportuni-
stycznym cyklu politycznym skutkujagcym procyklicznym wahaniem polityki fiskalnej. Zob. T. Persson, Do
Political Institutions Shape Economic Policy, NBER, Working Paper 2001, no. 8214; M. Shi, J. Svensson, Con-
ditional Political Budget Cycles, CEPR, Discussion Paper 2002, no. 3352.
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fiskalnej ma udokumentowanie w literaturze na temat egzogennych zmian w poli-
tyce fiskalnej?.

Z teoretycznego punktu widzenia niepewnos¢ gospodarowania powodowana
przez nieoczekiwang zmiennos¢ poziomu wydatkéw rzadowych i stopien ich kore-
lacji z cyklem koniunkturalnym zniech¢cajg podmioty prywatne do inwestowania
ze wzgledu na wzrost ryzyka. Dzieje si¢ tak niezaleznie od uszczuplenia zasobu fun-
duszy pozyczkowych, wynikajacego z potrzeb pozyczkowych sektora publicznego.
Nieprzewidywalne opodatkowanie, podobnie jak niepewnos¢ zwiazana z niestabil-
nym deficytem budzetowym, zniecheca do inwestycji w przedsigbiorstwach, zmniej-
sza zachety do pracy oraz ujemnie wplywa na wzrost produktywnosci — wszystko to
ma negatywny wplyw na wzrost gospodarczy.

Wiekszos¢ badan niestabilnosci polityki fiskalnej analizuje funkcje reakcji polityki
fiskalnej, aby oszacowa¢ miary wlasciwosci tej polityki. W tym celu jest estymowane
réwnanie wyjasniajace zmiany wydatkéw rzgdowych zmianami dochodu, opéznio-
nymi warto$ciami zmian wydatkow rzagdowych, inflacjg i dodatkowymi zmiennymi
kontrolnymi. Oszacowane parametry przy zmiennych niezaleznych w funkeji reak-
cji, jak rowniez reszta w takim réwnaniu sg interpretowane jako miary wlasciwosci
polityki fiskalnej, ktére stuza do badania jej wptywu na inne zmienne makroekono-
miczne. Do wazniejszych opracowan z tego obszaru badan nalezg prace Fatasa i Mi-
hova?. Autorzy ci dowodzg, ze niestabilno$¢ wydatkéw publicznych, czyli skala ich
nieoczekiwanych, wynikajacych z dyskrecjonalnych zmian polityki fiskalnej odchy-
len od diugookresowego trendu, znaczaco spowalnia dlugookresowy wzrost PKB.
Whioski te s oparte na rezultatach wielu regresji oszacowanych dla szerokiej, prze-
krojowej proby krajow rozwijajacych sie i rozwinietych®.

W innych badaniach wzrostu gospodarczego krajow w szerokiej probie
przekrojowo-czasowej zmiennymi objasniajagcymi byly réznego rodzaju miary za-
chowania polityki fiskalnej®. Stwierdzono, ze czynnikiem, ktéry wptywa najbardziej
niekorzystnie, jest cykliczno$¢ polityki fiskalnej, a zatem bledy w jej zarzadzaniu,
ktére prowadza do jej procyklicznosci. By¢ moze rozwigzanie problemu niesku-
tecznosci dyskrecjonalnej polityki fiskalnej powinno koncentrowa¢ si¢ na usuwa-

3 0. Blanchard, R. Perotti, An Empirical Characterization Of The Dynamic Effects Of Changes In Govern-
ment Spending And Taxes On Output, ,The Quarterly Journal of Economics” 2002, vol. 117 (4), s. 1329-1368;
C. Burnside, I. Eichenbaum, M. Fisher, D. Jonas, Fiscal shocks and their consequences, ,,Journal of Economic
Theory” 2004, vol. 115 (1).

4 A. Fatas, 1. Mihov, The Case For Restricting Fiscal Policy Discretion, ,The Quarterly Journal of Econo-
mics” 2003, vol. 118 (4); A. Fatas, I. Mihov, Policy Volatility, Institutions and Economic Growth, CEPR, Di-
scussion Papers 2005, no. 5388; A. Fatas, I. Mihov, Fiscal Discipline, Volatility and Growth, w: Fiscal Policy,
Stabilization, and Growth: Prudence or Abstinence?, The World Bank, Washington D.C. 2007.

5 Whioski te znajduja potwierdzenie rowniez w analizach D. Furceriego. Zob. D. Furceri, Is Govern-
ment Expenditure Volatility Harmful for Growth? A Cross-Country Analysis, ,,Fiscal Studies” 2007, vol. 28 (1).

6 ¥. Goczek, Dlugookresowe skutki stabilnosci polityki fiskalnej, ,Zeszyty Naukowe UE we Wroctawiu”
2010; L. Goczek, Niestabilnos¢ polityki fiskalnej..., op.cit.
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niu ograniczen (politycznych lub rynkowych niedoskonatosci), ktére prowadza do
przyjecia procyklicznej polityki fiskalnej skutkujacej obnizeniem wzrostu w dlugim
okresie. Z kolei wpltyw miar reagowania i trwalosci polityki fiskalnej na wzrost go-
spodarczy jest nieistotny.

Do innych badan’ dodatkowo sformulowano hipoteze, ze istnienie duzego
rynku finansowego w danym kraju moze umozliwia¢ rownowazenie niekorzyst-
nego wplywu niestabilnosci fiskalnej. Nastepnie zbadano te hipoteze, sprawdzajac,
czy omawiany negatywny wplyw zmiennosci jest rownowazony przez zwigkszony
rozwdj finansowy w danym kraju. Dalsze badania, w tym uzycie interakcji miedzy
miarami rozwoju finansowego a miarami zmiennosci polityki fiskalnej, pokazaly
jednak, ze rola rozwoju finansowego nie polega na redukcji skutkéw wahan polityki
fiskalnej. Na podstawie zaobserwowanych zaleznosci mozna przypuszczaé, ze utrata
istotnosci zmiennych fiskalnych po wlaczeniu rozwoju finansowego nie wynikata
z faktu jego tagodzacego oddzialywania w warunkach niestabilnych wydatkow rza-
dowych. Nalezy wiec wnioskowa¢, ze utrata istotnosci zmiennych fiskalnych byta
najprawdopodobniej spowodowana ich negatywnym wplywem na stopien rozwoju
finansowego, a zatem zmienno$¢ fiskalna oddzialuje negatywnie na stopien rozwoju
finansowego, a jego niski poziom na wzrost gospodarczy?®.

W literaturze mozna dostrzec brak modeli teoretycznych formalizujacych diugo-
okresowe zalezno$ci pomiedzy niestabilnoscig polityki fiskalnej a wzrostem gospo-
darczym. Co wiecej, w literaturze dotyczacej przedmiotu badania trudno wskazaé
jakiekolwiek odniesienia do teorii poza bezpo$rednim przejsciem od argumentow
dotyczacych procyklicznosci polityki fiskalnej do jej ujemnych skutkow stwierdzo-
nych w innych badaniach. Z tego powodu w przewazajacej czesci istniejaca litera-
tura ogranicza sie¢ do szacowania standardowych regresji w tradycji wzrostu gospo-
darczego na danych panelowych z prébami rozwigzania problemu endogenicznosci
wzrostu i polityki fiskalnej przy pomocy standardowych zmiennych instrumental-
nych. Z tego powodu podejscie wektorowej autoregresji na probie przekrojowo-
-czasowej (panel VAR) pozwala unikna¢ potrzeby poszukiwan strategii instrumenta-
lizacji, gdyz wszystkie zmienne w panel VAR sg uznane za endogeniczne w ukfadzie
réwnan. Kazda zmienna jest wyjasniana przez wlasne opdznienia i opoznienia innych
zmiennych, w zwigzku z tym jest wymagany minimalny zestaw zatozen podykto-
wany konieczno$cig interpretowania funkcji reakcji kazdej ze zmiennych w ukladzie.

7 L. Goczek, Niestabilnos¢ polityki fiskalnej..., op.cit.

8 Podobne wyniki zaprezentowano w pracach: P. Aghion, D. Hemous, E. Kharroubi, Credit Con-
straints, Cyclical Fiscal Policy and Industry Growth, NBER, Working Paper 2009, no. 15119; P. Aghion, I. Ma-
rinescu, Cyclical Budgetary Policy and Economic Growth: What Do We Learn from OECD Panel Data?, NBER,
Macroeconomics Annual 2007.
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3. Badanie empiryczne

Na podstawie przegladu literatury w badaniu przyjeto ,ateoretyczng” metode
empiryczna, aby zbada¢ wplyw niestabilnosci polityki fiskalnej na wzrost gospo-
darczy w dlugim okresie. Weryfikacja hipotezy o negatywnym znaczeniu zmien-
nosci polityki fiskalnej dla wzrostu gospodarczego zostala przeprowadzona przy
uzyciu danych na poziomie gospodarek narodowych dla préby krajow swiata. We-
ryfikacja ta polegala na analizie modelu Panel VAR do szacowania wplywu niesta-
bilnosci polityki fiskalnej na wzrost gospodarczy. W badaniu tym zostaly réwniez
uwzglednione zmienne nieobserwowalne, w postaci efektéw statych dla krajow —
odzwierciedlajacych ewentualne szoki na poziomie makroekonomicznym charak-
terystyczne dla krajow. Metoda ta taczy tradycyjne podejscie wektorowej autoregre-
sji (VAR), ktore w uktadzie rownan traktuje wszystkie zmienne jako endogeniczne.
Podejscie to jest wskazane, gdy jest prowadzona analiza zjawiska bez silnych wstep-
nych zalozen co do jego postaci, z wykorzystaniem podejscia panelowego (system
GMM), ktére pozwala na uwzglednienie nieobserwowalnej heterogenicznosci po-
jedynczych jednostek w panelu. Model ten mozna zapisa¢ w postaci zredukowanej
W nastepujacy sposob:

Z1=Ezi,j+fi+dz+ez» (1)

gdzie z;, jest wektorem zmiennych bedacych przedmiotem zainteresowania; I'g, I'; to
macierze wspolczynnikow; e, to macierz bltedéws; f,, d; to zmienne zero-jedynkowe
odpowiednio dotyczace krajow oraz czasu; f; to efekty indywidualne dla poszcze-
golnych krajow, ktére np. odzwierciedlaja réznice w poczatkowym poziomie wy-
dajnosci oraz inne nieobserwowane czynniki w stanie zréwnowazonego wzro-
stu w modelu neoklasycznym; d; to efekty specyficzne dla danego okresu, ktdre
np. przedstawiaja wspolne dla wszystkich krajow zmiany z okresu na okres, m.in.:
kryzysy, globalny cykl koniunkturalny. Efekty te zostaja wyeliminowane poprzez
odjecie $rednich kazdej ze zmiennych dla kazdej jednostki obserwacyjnej (kraj
w pojedynczym okresie).

Przy zastosowaniu podej$cia wektorowej autoregresji do danych panelowych
konieczne jest zalozenie, ze proces generujacy dane jest jednakowy dla wszystkich
jednostek w panelu. Zalozenie to jest jednak niemozliwe do spetnienia w przy-
padku prob krajow, przyjeto zatem metode efektow statych, indywidualnych dla
poszczegdlnych krajow. Poniewaz efekty te sa skorelowane ze zmiennymi obja-
$niajacymi z powodu zawarcia w modelu opo6znient zmiennej zaleznej, podobne
postepowanie z danymi jak w przypadku efektow specyficznych dla danego okresu
spowoduje obcigzenie wspolczynnikéw. W celu unikniecia tego obcigzenia uzyto

107



tukasz Goczek

procedury Helmerta®. Zabieg ten usuwa $rednig przyszlych obserwacji, tzn. red-
nig wszystkich przysztych obserwacji dostepnych dla kazdego kraju w pojedyn-
czym okresie. Zmienne transformowane procedurg Helmerta nie sg wiec sko-
relowane z opdznieniem zmiennych objasniajacych. Poniewaz transformacja ta
zachowuje ortogonalnos¢ pomiedzy przeksztalconymi zmiennymi i opdznionymi
zmiennymi objasniajacymi, mozna zastosowac opdznione zmienne objasniajgce
jako instrumenty w celu oszacowania wspdlczynnikéw estymatorem uogodlnio-
nej metody momentéw na dynamicznej probie przekrojowo-czasowej w ukladzie
réwnan na poziomach i na pierwszych réznicach.

Przyjmowany najcze$ciej wymiar czasowy danych w badaniu empirycznym wzro-
stu gospodarczego to $rednie o diugosci 5 lub 10 lat. Celem usredniania jest chec¢
unikniecia wptywu krétkoterminowych cykli koniunkturalnych, ktére w perspek-
tywie danych rocznych moglyby wplyna¢ na oszacowanie zbyt duzej konwergencji.
Z powodu ograniczen dostepnosci danych proba krajow uzyta w badaniu obejmuje
lata 1960-2005 w przypadku ogdlnego badania oraz lata 1995-2005 w przypadku
badania przekrojowego. Ze wzgledu na charakter miar dotyczacych polityki fiskal-
nej, dane zostaly podzielone na 5 dziesigcioletnich okreséw, przy czym jeden z okre-
sow jest wykorzystany czesciowo, jedynie w celu uzyskania opdznionych zmiennych.
Oznacza to, ze maksymalny wymiar czasu niezbilansowanego panelu to 40 lat i dla
kazdego kraju mozna wskaza¢ maksymalnie 4 obserwacje w czasie. Biorac pod uwage
stosunkowo krotki okres czasu dostepnych danych, co spowodowane jest wykorzy-
staniem dziesigcioletnich $rednich, w analizowanej specyfikacji zawarto tylko jedno
opdznienie kazdej z tych zmiennych. Proba obejmuje ponad 150 krajéw. Jedynie kraje
o populacji ponizej 200 tys. zostaly wykluczone ze zbioru danych. Szczegétowy opis
zbioru danych i ich Zrédet znajduje si¢ w tabeli 1.

Szeregi czasowe w panelu poddano testom na obecno$¢ pierwiastka jednostko-
wego na niestacjonarno$¢. Wybrano test Phillipsa-Perrona ze wzgledu na wieksza
moc i wigkszg odporno$¢ na spodziewang autokorelacje w modelu niz test Dickeya—
Fullera. Dostosowanie do danych panelowych nastapilo za pomoca modyfikacji Fi-
sheral®. W kontekscie panelowym test ten polega na wykonaniu testu Phillipsa—Per-
rona dla kazdego z szeregéw czasowych z osobna, a potem stworzenia za pomoca
modyfikacji Fishera tacznej statystyki testowej. Wybrano t¢ metode ze wzgledu na
brak koniecznosci silnego zbilansowania panelu. Testowang hipoteza zerowa jest na-
stepujace stwierdzenie: ,,Kazdy z szeregdw czasowych zawiera pierwiastek jednost-
kowy”. Alternatywna hipotezg jest stwierdzenie, Ze co najmniej jeden z szeregow jest
stacjonarny. Opis wynikow testow znajduje sie w tabeli 2.

9 M. Arellano, O. Boverem, Another look at the instrumental variable estimation of error-components
models, ,,Journal of Econometrics” 1995, vol. 68 (1), s. 29-51.

10 Zaproponowanej przez I. Choi. Zob. 1. Choi, Unit root tests for panel data, ,,Journal of International
Money and Finance” 2001, vol. 20 (2), s. 249-272.
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Tabela 1. Opis zmiennych i Zzrédet danych w modelu

Grupa Zmienna Opis i zrédto
zmiennych
Ogodlne Wozrost Pierwsza réznica logarytmu PKB per capita; PKB per
capita mierzony w dolarach PPP (Penn World Table 6.3,
2009)
L.lgdp Opdzniony logarytm PKB per capita (Penn World Table
6.3, 2009)
ki Inwestycje jako procent PKB (Penn World Table 6.3,
2009)
kg Konsumpcja rzagdowa jako procent PKB (WDI, 2009)
Miary fiscvol_fatas | Odchylenie standardowe reszt z oszacowanej funkgcji
niestabilnosci reakcji polityki fiskalnej autorstwa Fatas, Mihov (2003)
p.olityki. fiscvol_hp Niestabilno$é¢ policzona jako odchylenie standardowe
fiskalnej reszt z Hodricka—Prescotta, za kazdym razem na danych
dziesiecioletnich
fiscvol_lane Odchylenie standardowe reszt z oszacowanej funkcji
reakcji polityki fiskalnej Lane (2003)

Zrédto: opracowanie wlasne.

Analiza wynikow oszacowan w modelach autoregresyjnych skupia si¢ na funk-
cjach reakcji na zaburzenie losowe (IRF - impulse-response function). Funkcja IRF
okresla dynamiczng reakcje i-tej zmiennej endogenicznej w modelu VAR na zabu-
rzenie dla j-tego skladnika losowego przy zalozeniu statosci pozostalych szokow.
Konieczna jest jednak dekompozycja reszt z modelu w celu uczynienia ich ortogo-
nalnymi. W tym celu zastosowano dekompozycje Choleskiego. Najczestszg kon-
wencja jest przyjecie okreslonej kolejnosci zmiennych w zakresie egzogenicznosci.
Zalozeniem identyfikujacym jest to, ze zmienne, ktdre s wczesniej, s bardziej eg-
zogeniczne niz te, ktore pojawiajg sie pozniej (i odpowiednio te sg z kolei bardziej
endogeniczne). Kanal wpltywu zmiennych, jaki zalozono, to:

niestabilnos¢ > wydatki rzadowe > PKB

Analiza funkgcji reakcji na zaburzenie nie jest mozliwa bez przedzialéw ufnosci.
Poniewaz macierz funkcji reakcji na zaburzenie jest zbudowana z oszacowanych
wspolczynnikéw VAR, ich bledy standardowe musza by¢ wzigte pod uwage. Postaci
analityczne bledéw s3 trudne obliczeniowo, przeprowadzono oszacowanie bledow
standardowych funkgji reakcji z wykorzystaniem symulacji Monte Carlo, ktére po-
shuzyly do wygenerowania przedziatéw ufnosci!!. Losowo dobierano probe wspot-
czynnikéow T'; T, w modelu, a nastepnie za pomocg oszacowanych wspotczynnikow
iich macierzy wariancji-kowariancji dokonywano ponownych obliczen funkeji reak-

11 1. Love; L. Zicchino, Financial development and dynamic investment behavior: Evidence from panel
VAR, ,The Quarterly Review of Economics and Finance” 2006, vol. 46 (2), s. 190-210.
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cji na zaburzenie. Procedura zostata powtdrzona 15 000 razy (wykorzystano liczby
pseudolosowe o rozkladzie normalnym). W ten sposéb wygenerowano 5 i 95 per-
centyl rozkladu, ktore to wartosci zostaly uzyte jako przedzial ufnosci dla kazdego
z elementow funkeji reakeji.

Tabela 2. Testy Fishera Phillips-Perrona

Zmienna Statystyka p-value
lgdp
Inverse chi-squared(326) P 1618,7770 0,0000
Inverse normal Z -15,7160 0,0000
Inverse logit t(554) L* -36,1131 0,0000
Modified inv. chi-squared Pm 50,6291 0,0000
fiscvol_fatas
Inverse chi-squared(326) P 1082,6121 0,0000
Inverse normal Z -10,7068 0,0000
Inverse logit t(559) L* -22,8076 0,0000
Modified inv. chi-squared Pm 29,6312 0,0000
fiscvol _lane
Inverse chi-squared(326) P 1078,0178 0,0000
Inverse normal Z -9,3350 0,0000
Inverse logit t(549) L* -21,5735 0,0000
Modified inv. chi-squared Pm 29,4513 0,0000
fiscvol_hp
Inverse chi-squared(286) P 1047,6152 0,0000
Inverse normal Z 0,4006 0,6556
Inverse logit t(654) L* -10,9610 0,0000
Modified inv. chi-squared Pm 31,8447 0,0000
kg
Inverse chi-squared(326) P 1178,4724 0,0000
Inverse normal Z -8,9701 0,0000
Inverse logit t(539) L* -23,0883 0,0000
Modified inv. chi-squared Pm 33,3854 0,0000

Zrédto: opracowanie wlasne.

W przypadku analizy wynikéw modelu skupiono si¢ na oszacowanych funk-
cjach reakeji, poniewaz te sg fatwiejsze do interpretacji niz oszacowane wspolczyn-
niki w modelu. Oszacowania funkcji reakcji w trzech modelach przedstawione na
rysunkach 1, 2 i 3 przedstawiajg ujemny skutek polityki fiskalnej dla poziomu PKB,
co wskazuje na negatywny skutek niestabilnosci polityki fiskalnej dla wzrostu go-
spodarczego. Zatem mozna wstepnie argumentowac, ze przeprowadzone badanie
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empiryczne potwierdza gtéwng teze artykulu. Niemniej jednak wplyw ten rézni si¢
w zaleznosci od przyjetej miary. W szczegdlnosci miary uzyskane przy uzyciu funk-
cji reszt z funkcji reakcji (fiscvol_fatas i fiscvol_lane) wykazywaly pozytywny sku-
tek w dluzszym okresie. Na tej podstawie mozna sadzi¢, ze niestabilno$¢ polityki fi-
skalnej zwigzana z uznaniowoscia, jak interpretuje sie te miary, wptywa ujemnie na
poziom PKB jedynie w krotkim i srednim okresie. Jednoznacznie ujemny efekt to-
warzyszyl jedynie mierze uzyskanej przy pomocy filtru Hodricka-Prescotta, co po-
zwala sadzi¢, ze nie tyle uznaniowos¢, ile polityka stabilizacji makroekonomicznej
prowadzona przy pomocy polityki fiskalnej jest nieskuteczna (wyniki innych badan
potwierdzajg ten fakt)!2.

—— (p 5) fiscvol_hp —— fiscvol_hp —— (p5 kg —kg —— (p5)lgdp ——lgdp
—— (p 95) fiscvol_hp — (p95)kg — (p95)lgdp
0.0268 0.0029 A 0.0000 A
-0.0001 A - -0.0014 1 L~ -0.0024 .
0 6 0 6 0 6
S S S
response of fiscvol_hp to fiscvol_hp shock response of fiscvol_hp to kg shock response of fiscvol_hp to Igdp shock
—— (p 5) fiscvol_hp —— fiscvol_hp — (p5) kg —kg — (p5)lgdp ——lgdp
— (p 95) fiscvol_hp ——(p95) kg — (p95)1gdp
0.8656 2.8560 0.0037 1
05761 1, i . i ~ -0.0041 1; = - - - -0.2836 1
0 6 0 6 0 6
S S S
response of kg to fiscvol_hp shock response of kg to kg shock response of kg to Igdp shock
5) fiscvol_hy fiscvol_h 5) ke —k —lgd|
—_— 595 fiscvol ﬁp P p 95 Eg 9 p 95 q 9w
00126 0.0160 \ 0.1218 1
20,0205 1; . . . . -00124 1 / 0.0000 1 -
0 6 0 6 0 6
S S S
response of Igdp to fiscvol_hp shock response of Igdp to kg shock response of Igdp to Igdp

Rysunek 1. Funkcje reakcji - model 1 (fiscvol_hp kg Igdp)

Zrédlo: opracowanie wlasne.

12 ¥, Goczek, Niestabilnos¢ polityki fiskalnej..., op.cit.
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—— (p 5) fiscvol_lane fiscvol_lane —— (p5) ke —(p5) I%dp ——Igdp
—— (p 95) fiscvol_I ane —(p95) —— (p95)Igdp
0.0888 1 0.0039 1 0.0036
-0.0093 1 00311 1 W -0.0039 1
0 6 0 6 0 6
s S S
sponse of fiscvol_lane to fiscvol_lane shock response of fiscvol_lane to kg shock response of fiscvol_lane to Igdp shock
—— (p5) fiscvol_lane fiscvol_lane — (p5 kg — (p5) Igdp ——Igdp
—— (p 95) fiscvol_lane —— (p95)kg —— (p95)Igdp
11359 3.0134 1 \\ 0.0000
-0.7167 00261 1 -0.3500 1
0 6 0 6 6
S S S
response of kg to fiscvol_lane shock response of kg to kg shock response of kg to lgdp shock
—— (p5) fiscvol_lane fiscvol_lane — (p 5) ke — (p5)Igdp ——lgdp
—— (p 95) fiscvol_lane —(p95) Eg —p 95)%gdp
00732 4 0.0499 1 /\ 0.1333 A
-0.0445 1; § § § 00044 1 L~ 00022 1; - - = d
0 0 6 0 6

S
response of Igdp to fiscvol_lane shock

S
response of Igdp to kg shock

s
response of Igdp to lgdp shock

Rysunek 2. Funkcje reakcji — model 2 (kolejno$é dekompozycji fiscvol_lane kg Igdp)

Zrédto: opracowanie wlasne.

e ﬁp 5) fiscvol_fatas—— fiscvol_fatas e —— (p 5) Igdp —— Igdp
—— (p 95) fiscvol_fatas e —— (p 95) Igdp
0.0413 0.0039 0.0001
-0.0019 -0.0050 -0.0035
6
N S S . s
response of fiscvol_fatas to fiscvol_fatas shock response of fiscvol_fatas to kg shock response of fiscvol_fatas to Igdp shock
—— (p 5) fiscvol_fatas—— fiscvol_fatas ——(p5) kg ——(p 5) lgdp ——Igdp
— (p 95) fiscvol_fatas —(p 95) kg —— (p 95)Igdp
0.6016 2.4100 A 0.0000 A
-0.0525 4, - . . -0.0006 03095 1, § § § §
0 6
. s S
response of kg to fiscvol_fatas shock response of kg to kg shock response of kg to Igdp shock
—— (p 5) fiscvol_fatas—— fiscvol_fatas —— (p 5) k ——(p 5) Igdp ——Igdp
—_— gp 925) fiscvol_fatas —_— gp 925) Eg —_— Ep 9%)(\1gdp
0.0123 A 0.0306 0.1184 A
-0.0178 -0.0093 1 0.0000 d
0 0 6

s
response of Igdp to fiscvol_fatas shock

s
response of Igdp to kg shock

S
response of Igdp to Igdp shock

Rysunek 3. Funkcje reakcji - model 3 (fiscvol_fatas kg Igdp)

Zrédto: opracowanie wlasne.
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Dekompozycja wariancji dostarcza innego sposobu oceny postulowanych za-
leznosci przy pomocy oszacowania udziatu (skumulowanego w czasie) zmiennosci
jednej zmiennej w szokach dla innej zmiennej. W tabeli 3 przedstawiono catkowity
efekt szoku dla kazdej zmiennej w okresie 10 lat. Funkcje przedstawiaja odpowiedz
kazdej zmiennej w ukfadzie réwnan na szoki przy zalozeniu braku szokéw w kazdej
z pozostalych zmiennych. Na podstawie oszacowania dekompozycji wariancji przed-
stawionego w tabeli 3 mozna stwierdzi¢, ze analizowane miary majg duzy wplyw na
ksztaltowanie si¢ zmiennej bedacej przedmiotem zainteresowania, czyli PKB. Po-
nownie mozna ten wynik uzna¢ za potwierdzenie hipotezy, wedtug ktérej miary te
maja niekorzystny wplyw na poziom PKB.

Tabela 3. Dekompozycja wariancji (zmienno$¢ zmiennej w wierszu wyjasniona
przy pomocy zmiennej w kolumnie)

Model 1 Okresy fiscvol_hp kg lgdp
fiscvol_hp 10 .99257906 .00136085 .00606009
kg 10 .03618543 .95696092 .00685364
lgdp 10 .00243428 .0007604 99680532
fiscvol_hp 20 99257906 .00136085 .00606009
kg 20 .03618543 .95696092 .00685364
lgdp 20 .00243428 .0007604 99680532

Model 2 Okresy fiscvol_fatas kg lgdp
fiscvol_fatas 10 99529494 .00034949 .00435557
kg 10 .01707565 .96803797 .01488638
lgdp 10 .00238008 .01574738 98187254
fiscvol_fatas 20 99529494 .00034949 .00435557
kg 20 .01707565 .96803789 .01488645
lgdp 20 .00238008 .01574738 98187254

Model 3 Okresy fiscvol_lane kg lgdp
fiscvol_lane 10 .96023635 .03939878 .00036487
kg 10 .00410165 .98506532 .01083304
lgdp 10 .08362218 .06191861 .85445921
fiscvol_lane 20 .96023634 .03939878 .00036488
kg 20 .00410166 .98506529 .01083306
lgdp 20 .08362218 .06191861 .8544592

Zrédlo: opracowanie wlasne.
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4. Podsumowanie i kierunki dalszych badan

W niniejszym artykule przedstawiono analize modelu wektorowej autoregre-
sji na probie przekrojowo-czasowej (Panel VAR) do szacowania wptywu niestabil-
nosci polityki fiskalnej na wzrost gospodarczy. W tym celu przedstawiono dysku-
sje dotyczaca literatury po$wigconej wptywowi niestabilnosci polityki fiskalnej na
gospodarke w dlugim okresie. Opierajac si¢ na wnioskach plynacych z tej dyskusji,
przeprowadzono badanie empiryczne oraz przedstawiono jego wyniki. Wyniki te po-
kazaly, ze w duzej prébie krajow wykorzystanie dyskrecjonalnej i zmiennej polityki
fiskalnej prowadzi do zmniejszenia wzrostu gospodarczego. Oznacza to, ze gléwna
teza pracy znalazla potwierdzenie w badaniu - wahania polityki fiskalnej wptywaja
ujemnie na wzrost gosdpodarczy. Istotno$¢ statystyczna tego wplywu nie jest wy-
soka, na co wskazuja przedziaty ufnosci wygenerowane przy pomocy metody Monte
Carlo, roznigce sie w zaleznosci od przyjetej miary, jednak znak wplywu nie zmie-
nia sie i pozostaje ujemny.

Jak odporne s uzyskane wyniki? To pytanie jest szczegdlnie istotne, poniewaz
modele VAR wykazujg sklonnos¢ do btedéw drugiego rodzaju (czyli do odrzucenia
hipotezy alternatywnej, kiedy jest ona prawdziwa), szczegélnie jesli zmienne sg sil-
nie skorelowane ze soba. W takim przypadku zazwyczaj oszacowane sg zbyt szerokie
przedziaty ufnoséci dla funkgji reakeji. Dlatego tez w innym badaniu!® sprawdzono
odpornos¢ potwierdzenia hipotezy, ze niestabilno$¢ polityki fiskalnej ma wplyw na
wzrost gospodarczy. Wyniki uzyskane przy pomocy standardowych dla literatury
dotyczacej wzrostu metod panelowych (UMM na poziomach i réznicach), pozwa-
lajacych na inne uwzglednienie efektow statych dla krajéw i endogenizacji zmien-
nych objasniajacych, sa jakosciowo podobne do uzyskanych w niniejszym badaniu.
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Summary

On the cross-sectional time-series based vector autoregression
used for the estimation of fiscal policy nonstability
consequences

This article aims to quantitatively asses the impact of fiscal policy volatility on

macroeconomic output. The empirical study was performed using panel vector
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autoregressive approach on a sample of countries. It is an innovative attempt to esti-
mate the impact of volatility of fiscal policy, since the research on this subject to date
is restricted to the dynamic panel estimation methods.
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