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WPROWADZENIE

Do najwazniejszych argumentéw krytycznych, kierowanych wobec progra-
mu gospodarczego nowego rzagdu mozna zaliczy¢:
e tani populizm i rozdawnictwo,
* nie sg podane zrodta finansowania tych wydatkow — zeby komus cos dac, trzeba

komus innemu co$ zabrac,

* polityka ta grozi dewastacjg budzetu i katastrofa finansowa.

Zarzuty powyzsze najbardziej dosadnie sformutowal byly minister finanséw
J. Rostowski: ,,Na te obietnice, ktore sktada Prawo i Sprawiedliwo$¢ pienigdzy nie
ma iw ciagu czterech najblizszych lat nie bedzie (...). Spetnienie ich doprowadzi do
totalnej katastrofy finanséw publicznych oraz catej gospodarki” (Rostowski, 2015).

Na niektére z tych zarzutow mozna odpowiedzie¢ we wstepie. Poniewaz uzy-
wa si¢ zarzutu o tanim populizmie i rozdawnictwie nalezy przypomnie¢, ze bu-
dzet w kazdym nowoczesnym panstwie speinia m.in. funkcje redystrybucyjna.
Polega ona na przesuwaniu dochodow od 0s6b o wyzszych dochodach do osob
o nizszych dochodach oraz na finansowaniu z dochodéw budzetowych transfe-
ré6w na rzecz osob o nizszych dochodach. W rezultacie przecietna sktonnos¢

! Adres korespondencyjny: Wyzsza Szkota Bankowa w Poznaniu, ul. Powstancow Wlkp. 5,
61-895 Poznan; e-mail: jaroslaw.mielcarek@wsb.poznan.pl. ORCID: 0000-0002-7614-5914.

2 Pierwszy raz koncepcja ta zostata zaprezentowana przez autora na XV Otwartym Seminarium
Naukowym na Wyzszej Szkole Bankowej w Poznaniu w dniu 02.03.2016 r., w odczycie pt. ,,Czy
Polsce grozi dewastacja budzetu i katastrofa finansowa?”, czyli przed uruchomieniem polityki fi-
skalnej przez nowy rzad. Drugi raz zostata przedstawiona w dniu 23.03.2017 r. na XVI Otwartym
Seminarium Naukowym na Wyzszej Szkole Bankowej w Poznaniu w odczycie pt. ,,Czy Polsce grozi
dewastacja budzetu i katastrofa finansowa? Wnioski rok po I odczycie.” Mozna zatem stwierdzi¢, ze
jest to w znacznym stopniu nie wyjasnienie ex post rezultatow polityki gospodarczej nowego rzadu,
lecz ich prognoza, sporzadzona przed uruchomieniem jej narzedzi.
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do konsumpcji w spoleczenstwie rosnie i tym samym przeci¢tna sktonnos¢ do
oszczgdzania maleje. Doprowadza to do wzrostu PKB i1 dobrobytu spoteczenstwa
w poroéwnaniu z sytuacja, gdyby budzet nie petnit tej funkcji. Dlatego krytyke
postugujaca si¢ argumentem o rozdawnictwie i tanim populizmie mozna uznac
za nietrafng.

Poglad, ze aby komus$ cos$ da¢, trzeba komus innemu cos zabra¢, sigga swoimi
korzeniami do czasu Wielkiego Kryzysu z lat 1929-1933. Krytyczna argumentacja
brytyjskiego Ministerstwa Skarbu przeciwko idei rob6t publicznych w latach 1929—
1931 przedstawiata si¢ nast¢pujaco: ,,albo trzeba by dodrukowaé nowych pienigdzy,
albo zmniejszy¢ wydatki na inne cele” (cyt za Skidelsky, 2012, s. 73) [czyli trzeba
komus zabra¢ — przyp. aut.]. J. Cochrane uzyt wspolczesnie podobnego argumentu:
,,P0 pierwsze, jezeli nie zamierza si¢ dodrukowywac¢ pieniedzy, to musza one skads
pochodzi¢. Jezeli rzad pozycza od ciebie dolara, to jest to dolar, ktérego nie wydasz
albo nie pozyczysz jakiej$ firmie, zeby mogla go zainwestowac. Kazdy dolar
zwiekszonych wydatkéw rzadowych musi odpowiada¢ dolarowi zmniejszonych
wydatkow prywatnych” (Cochrane, 2009).

Osoby gloszace takie poglady zapominaja, ze J.M. Keynes obalit prawo Saya
1 wykazal, ze ex post mozliwa jest rownowaga miedzy wydatkami i dochodami
przy niepelnym wykorzystaniu czynnikéw produkcji. Przytoczone uwagi kry-
tyczne i poglady odnosza si¢ do sytuacji gospodarczej z pelnym wykorzystaniem
czynnikdéw produkcji i nie powinny by¢ formutowane wobec sytuacji, gdy tak nie
jest. Wowczas na najwyzszym poziomie teoretycznym mozna stwierdzi¢, ze nie
poziom podatkoéw okresla poziom wydatkow panstwa, lecz, ze poziom wydatkow
panstwa okresla wielko$¢ podatkéw, czyli nikomu nie trzeba niczego zabieraé, by
sfinansowa¢ dodatkowy bodziec fiskalny.

Pozornie najwigcej racji ma J. Rostowski. Rzeczywiscie wowczas, gdy byt
ministrem finanséw na wszystko brakowato pieniedzy. W zwiazku z tym istniala
wedlug niego konieczno$¢ siggania po takie zrodta, jak dochody z prywatyzacji,
Funduszu Rezerwy Demograficznej, OFE czy wydtuzenie wieku emerytalnego.

Zachodzi zatem potrzeba rozstrzygnigcia za pomocg naukowej analizy, czy
krytyka ta jest stuszna. Jest to celem artykutu. Dyskusja naukowa nad ksztattem
polityki gospodarczej rzadu powinna uwzglednia¢ wszystkie istotne stanowiska
merytoryczne. Jak do tej pory pomijano w niej podejscie keynesowskie, mimo
tego, ze sg autorzy, ktorzy wskazuja na aktualno$¢ keynesizmu po globalnym
kryzysie finansowym XXI wieku (w skrocie GKF) (Krugman, 2009; Skidelsky,
2011, 2012). P. Krugman stwierdzit, ze powrdcita gospodarka depresyjna, ktora
scharakteryzowatl nast¢pujaco: ,,Co to oznacza, ze gospodarka depresyjna po-
wrocita? Zasadniczo oznacza to, ze po raz pierwszy za zycia dwoch generacji
niepowodzenia po stronie popytowej gospodarki — niewystarczajagce prywatne
wydatki, aby wykorzysta¢ dost¢gpne zdolno$ci produkcyjne — staty si¢ wyraz-
nym i obecnym ograniczeniem dla pomyslnosci duzej czgsci swiata” (Krugman,
2009, s. 182). W tej sytuacji pozostaje jako narzedzie tylko polityka fiskalna, a to
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jest keynesizm. Keynesista H. Minsky, tworca hipotezy finansowej niestabilno-
$ci, w proroczo zatytulowanej ksigzce przepowiedzial w latach 80. XX wieku
nadejscie kryzysu podobnego do Wielkiego Kryzysu z lat 1929-1933. Opisany
przez niego goérny punkt zwrotny w cyklu finansowym zostat wspotczes$nie na-
zwany momentem Minsky’ego i wszedt na state do jezyka ekonomii (Cassidy,
2008; Minsky, 1984, 1992, s. 6; Mielcarek, 2009; Whalen, 2007, s. 8). Australij-
ski keynesista S. Keen napisal prac¢ wyjasniajaca powstanie GKF (Keen, 2001,
2011). W 2010 roku otrzymat nagrod¢ Revere Award for Economics za najlepsza
prognoze nadejscia GKF (Cassander, 2010) na podstawie swoich poprzednich pu-
blikacji oraz raportow (Keen, 2007).

Mozna stwierdzi¢, ze w 2016 r. zostal w gospodarce polskiej przeprowadzony
eksperyment ekonomiczny. Polegat on na tym, ze w warunkach przygotowanych
przez poprzedni rzad zatozen budzetu, ktore okreslaty wielkos¢ dochodow 1 wy-
datkow oraz maksymalng wielko$¢ deficytu budzetu nowy rzad zdecydowat sie
na zwigkszenie wydatkéw zwigzanych z uruchomieniem programu Rodzina 500+
od drugiego kwartatu 2016 r. Jest to dodatkowy bodziec fiskalny w warunkach
niepetnego wykorzystania czynnikow produkcji oraz braku wptywu bodzca fi-
skalnego na przyrost inwestycji, eksportu i transferow. Mozna stwierdzi¢, ze sa to
warunki gospodarki depresyjnej wedtug definicji P. Krugmana.

Dyskusje nad programem nowego rzadu doprowadzity do wylonienia si¢
dwoch grup przeciwstawnych pogladéw. Z jednej strony nastgpita ostra jego
krytyka z najdalej idacymi przewidywaniami dewastacji budzetu i katastrofy
finansowej, a z drugiej strony jego wsparcie z przekonaniem, ze znajda si¢ zro-
dta finansowania tych dodatkowych wydatkow i zadne katastrofalne skutki sie
nie zdarzg.

Powstaje wobec tego potrzeba podjecia proby w dalszej czgsci artykutu
rozwigzania dwoch problemow, sformulowanych za pomoca nastgpujacych
pytan:

* Czy realizacja programu gospodarczego rzadu grozi katastrofa finansowg?
* Czy realizacja programu gospodarczego rzadu grozi dewastacja budzetu i jakie
moga by¢ zrodla sfinansowania dodatkowych wydatkow budzetowych?

Aby rozwigza¢ te problemy niezbedne bgdzie rozbudowanie teorii J.M. Keyne-
sa o koncepcje dodatkowego bodzca fiskalnego. Na gléwne jego elementy sktada¢
si¢ powinny warunek stabilno$ci finansowej w sytuacji dokonywania dodatkowych
wydatkow budzetowych w warunkach istnienia deficytu budzetowego, zmodyfi-
kowany mnoznik fiskalny, przyrost podatkéw wywotany dodatkowym bodzcem
fiskalnym, wspotczynnik stopnia pokrycia poczatkowego bodzca fiskalnego dodat-
kowymi dochodami podatkowymi, wspotczynnik niedoboru finansowania i niedo-
bor finansowania oraz krancowy wspotczynnik sktonnosci do konsumpcji jako resi-
duum po potraceniu od przyrostu popytu zagregowanego importu konsumpcyjnego,
a od przyrostu PKB podatkow i oszczednosci.
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CZY REALIZACJA PROGRAMU GOSPODARCZEGO RZADU
GROZI KATASTROFA FINANSOWA

Badanie zagadnienia katastrofy finansowej wymaga podania definicji stabilnosci
fiskalnej. W opracowaniu zostanie przyjeta definicja, podana przez L.L. Pasinettiego:
,»,dtug publiczny jest okre§lony jako stabilny, gdy stosunek dtugu publicznego do PKB
zmniejsza si¢, lub przynajmniej pozostaje staty” (Pasinetti, 1998, s. 104—105).

Realizacja programu gospodarczego rzgdu moze wywotac katastrofe finanso-
wa, gdy naruszy jednorazowo w sposob zasadniczy warunek stabilnosci fiskalnej
lub bedzie go narusza¢ corocznie w dtuzszym okresie, co doprowadzi do szybkie-
go zwigkszenia si¢ udzialu dlugu publicznego w PKB i znacznego przekroczenia
przez te wielko$¢ 60%.

Nadajac operacyjne znaczenie terminowi warunek stabilnosci fiskalnej nale-
zy okresli¢ graniczng wielkos$¢ krancowej sktonnosci do konsumpcji, dla ktorej
nie zostanie naruszony warunek rownowagi fiskalnej®, czyli udziat dtugu publicz-
nego w PKB jest staly:

1 u+t
c,=—— (1)
£ l-m 1+
Warunek stabilnosci fiskalnej przedstawia si¢ nastgpujgco:
c2c, (2)

gdzie:

¢~ graniczny wspotczynnik krancowej sktonnosci do konsumpcji,

¢ — rzeczywisty wspotczynnik krancowej sktonnosci do konsumpcji, okreslajacy,
jaka czg$¢ przyrostu dochodu jest przeznaczana na konsumpcje,

m — wspolczynnik krancowej sktonnosci do importu, okreslajacy, jaka czgs¢ przy-
rostu dochodu wywoluje przyrost importu,

u — udziat dlugu publicznego w PKB w zakonczonym roku budzetowym,

t — krancowa stopa opodatkowania przyrostu dochodow,

i — stopa procentowa,

Jezeli rzeczywisty wspotczynnik krancowej sktonnosci do konsumpc;ji jest
wigkszy od granicznego wspotczynnika, to warunek stabilnosci fiskalnej jest spet-
niony 1 udzial dtugu publicznego w PKB maleje pod wplywem bodzca fiskal-
nego. Zagrozenie katastrofa finansowa w wyniku uruchomienia nowego bodzca
fiskalnego wystapi wtedy, gdy wspotczynnik rzeczywistej, krancowej sktonnosci
do konsumpcji bedzie duzo nizszy od wspolczynnika granicznego. Nalezy za-
tem wyznaczy¢ za pomoca podanej formuty wielko$¢ granicznego wspotczynnika
krancowej sktonnosci do konsumpcji i porownac z istniejacag w spoteczenstwie

3 Formuta ta zostata wyprowadzona w (Mielcarek, 2011, s. 191-194).
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krancowa sktonnoscia do konsumpcji. Wielkos$¢ zastosowanych parametréw i ob-
liczenie granicznego wspotczynnika krancowej sktonnosci do konsumpcji podano
w tabeli 1.

Tabela 1. Graniczny wspoélczynnik krancowej sklonnosci do konsumpcji [%] w 2016 r.

Wskaznik Udziat dtugu sektora Stopa Graniczna wielko$¢
. L .. . Stopa , . L.
importochtonnosci | instytucji rzadowych | opodatkowania . krancowej sktonnosci
konsumpcji i samorzadowych PKB p ; do oszczgdzania
m wPKB 2015 u t c
21,293 51,12 33,40 1,645 43,90

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie: Roczne mierniki gospodarcze, cz. I1I. Pobrano z: http://
stat.gov.pl/wskazniki-makroekonomiczne/ (2018.05.07) i Rentowno$¢ hurtowych obligacji dwu-
rocznych. Pobrano z: https://www.finanse.mf.gov.pl/web/wp/dlug-publiczny/bony-i-obligacje-hur-
towe/baza-transakcji (2018.05.20).

Stopa procentowa dotyczy oprocentowania w skali rocznej hurtowych obli-
gacji skarbowych, ktorych sprzedaz w 2016 r. sfinansuje poczatkowo bodziec fi-
skalny. Rentownos¢ roczna pierwszej emisji tych obligacji dwurocznych z 2016 1.
wynosita 1,645%.

Sposob obliczenia wskaznika importochtonnosci konsumpcji w 2016 r. z ta-
beli 1 podano w tabeli 2.

Tabela 2. Wskaznik importochlonnosci konsumpcji w 2016 r. Wielko$ci pieni¢zne w mln z1

Wyszczegolnienie Wielkosci
Import konsumpcyjny 336 293
Import zaopatrzeniowy dla produkcji produktow konsumpcyjnych 59 435
Razem 395728
PKB 1 858 468
m 21,29%

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: GUS, 2017, Rocznik statystyczny handlu zagranicznego
2017, Zaktad Wydawnictw Statystycznych, Warszawa, s. 90-91. Pobrane z: https://stat.gov.pl/ob-
szary-tematyczne/roczniki-statystyczne/roczniki-statystyczne/rocznik-statystyczny-handlu-zagra-
nicznego-2017,9,11.html (2018.05.15).

Import zaopatrzeniowy dla produkcji produktow konsumpcyjnych zostal ob-
liczony z wykorzystaniem wskaznika importochtonnosci eksportu, wynoszacego
w2014 r. 33%".

Stopa opodatkowanie PKB jest podana w tabeli 3.

4 Ostatnia wielko$¢ importochtonnosci eksportu dla Polski jest podana przez OECD dla 2014 r.
i wynosi 33% [OECD, Import content of exports. Pobrano z: https://data.oecd.org/trade/import-con-
tent-of-exports.htm (2018.06.02)]. Wielko$¢ ta przyjeta jest rowniez dla 2016 .
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Tabela 3. Udzial podatkéw w PKB [%] w 2016 r.

Udziat podatkoéw Udziat podatkow Udziat sktadek na ubezpieczenia | Udzial podatkow
posrednich w PKB | dochodowych w PKB spoteczne w PKB w PKB

13,5 7,1 12,8 33,40%

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: Eurostat. Taxation trends in the European Union, 2018
edition, Publications Office of the European Union, 2018, s. 128. Pobranbe z: https://ec.europa.eu/tax-
ation_customs/sites/taxation/files/taxation_trends 2018 country_chapter poland.pdf (2018.06.02).

Przyjeto, ze opodatkowanie krancowych dochodéw jest rowne opodatkowa-
niu $redniemu z tabeli 3.

Graniczna wielkos¢ wspotczynnika krancowej sktonnosci do konsumpcji wynio-
sta43,9%?°. Tymczasem obliczony w tabeli 5 wspotczynnik rzeczywisty dla warunkow
$rednich wynosi 63,27%. Spetniony jest zatem warunek stabilnosci fiskalnej. Rdznica
miedzy wartos$cig graniczng a wartoscig rzeczywista wskaznika sktonnosci do kon-
sumpcji oznacza, ze mimo wzrostu dtugu publicznego spowodowanego dodatkowym
bodzcem fiskalnym udziat dlugu publicznego w PKB maleje. Nalezy podkreslic,
ze dla obliczonej w tabeli 5 wielkosci rzeczywistego wspdtczynnika sktonnosci do
konsumpcji istnieje duza stopa marzy bezpieczenstwa wzgledem wskaznika granicz-
nego, wynoszaca 30,62%. Oznacza to, ze dopiero spadek wskaznika rzeczywistego
o niemal jedng trzecig zrownalby jego wielkos$¢ z wartoscig graniczng. Jest to zupetnie
nieprawdopodobne i z tego wzgledu nalezy uzna¢ wniosek, ze uruchomienie poczat-
kowego bodzca fiskalnego nie naruszy warunku stabilnosci fiskalnej za potwierdzony.

CZY REALIZACJA PROGRAMU GOSPODARCZEGO RZADU
GROZI DEWASTACJA BUDZETU?

Aby rozwigza¢ problem, ktérego sformutowanie stanowi tytutl niniejszego
punktu niezbedne jest podanie danych poczatkowych. Znajduja si¢ one w tabeli 4.

Tabela 4. Dane poczatkowe dla roku 2016

Wyszczegdlnienie Wielkosci
Bodziec fiskalny A mld zt 17,612
Przecigtne opodatkowanie PKB 7 [%] 33,4
Wspotczynnik krancowej importochtonnos$é konsumpcji m [%] 21,293
Wspotezynnik krancowej sktonnosci do oszczedzania s wzgledem dochodu netto [%] | od 0 do 10

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie: [GUS, 2017, s. 121. Pobrane z: http://stat.gov.pl/z-prac-
-studialnych/opracowania-eksperymentalne/sytuacja-makroekonomiczna-w-polsce-w-2016-r-na-
-tle-procesow-w-gospodarce-swiatowej,2,6.html (2018.05.10)].

3 Czeé¢ parametrow z formuty (1) jest policzona jako wielkosci srednie. Przyjeto, ze sa to rowniez
parametry krancowe, co moze powodowac pewne bledy o niewielkich wartosciach, ktore beda sig cze-
$ciowo znosic.


https://ec.europa.eu/taxation_customs/sites/taxation/files/taxation_trends_2018_country_chapter_poland.pdf
https://ec.europa.eu/taxation_customs/sites/taxation/files/taxation_trends_2018_country_chapter_poland.pdf
http://stat.gov.pl/z-prac-studialnych/opracowania-eksperymentalne/sytuacja-makroekonomiczna-w-polsce-w-2016-r-na-tle-procesow-w-gospodarce-swiatowej,2,6.html
http://stat.gov.pl/z-prac-studialnych/opracowania-eksperymentalne/sytuacja-makroekonomiczna-w-polsce-w-2016-r-na-tle-procesow-w-gospodarce-swiatowej,2,6.html
http://stat.gov.pl/z-prac-studialnych/opracowania-eksperymentalne/sytuacja-makroekonomiczna-w-polsce-w-2016-r-na-tle-procesow-w-gospodarce-swiatowej,2,6.html

208 JAROSEAW MIELCAREK

Wartos$¢ poczatkowego bodzca fiskalnego jest okreslona przez realizacje przez
trzy kwartaty 2016 r. programu Rodzina 500+. Wydatki z budzetu panstwa na ten
cel w 2016 r. wyniosty 17 612 mln zt (GUS, 2017, s. 121). Dwa nastgpne parame-
try z tabeli 3 zostaty juz omowione w poprzednim punkcie. Krancowy wspotczyn-
nik sktonno$ci do oszczedzania mogltby by¢ przyjety dla polskiego spoleczenstwa
niemalze na poziomie zerowym, bowiem dla gospodarstw domowych przecietny
wspotczynnik wynidst w 2016 1. 2,8% (Kolasa, Premik, 2017, s. 10). Dla przedsie-
biorstw sfery niefinansowej oszczedno$ci w 2016 1. spadty w porownaniu z 2015 r
029 544 mln z, czyli 0 9,68% (GUS, 2018, tabela S11). Zgodnie z przyjetymi we
wprowadzeniu zatoZeniami bodziec fiskalny nie wywotuje ani wzrostu inwestycji,
ani wzrostu eksportu. W zwiazku z tym, przyrost oszczgdnosci przedsiebiorstw nie
postuzytby do finansowania ich inwestycji, a ewentualnie moglby by¢ przeznaczo-
ny na wzrost plac, co spowodowatoby wzrost wspotczynnika sktonnosci do kon-
sumpcji. Aby unikng¢ zarzutow, ze przyjeto wielkos¢ zbyt niska przeprowadzono
symulacje dla wielko$ci krancowego wspotczynnika sktonnosci do oszczedzania od
0% do 10% dochodu netto, przy skoku wynoszacym 2,5 pkt proc.

Jezeli nawet w punkcie poczatkowym niezbedne byloby zaciggniecie dodat-
kowego dhugu na sfinansowanie przynajmniej cz¢sciowo bodzca fiskalnego, to ze
wzgledu na mozliwo$¢ jego szybkiej sptaty oraz niskie oprocentowanie obligacji
hurtowych dwuletnich, emitowanych w 2016 r. pomini¢to odsetki od tego dtugu
jako nieistotne®.

Sktad danych w tabeli 4 uwzglednia wystepowanie w kazdym obiegu dzia-
fania mechanizmu mnoznika fiskalnego trzech kanatow wycieku z gospodarki
dochodéw: przyrosty importu, oszczednosci i podatkow. W rezultacie powra-
cajacy do obiegu popyt staje si¢ z kazdym obiegiem coraz mniejszy. O wiel-
kosci tych wyciekow przesadzaja wspotczynnik krancowej importochtonnosci,
wspotczynnik krancowej sktonnosci do oszczedzania i krancowa stopa opodat-
kowania.

Jaki bedzie efekt zadziatania mechanizmu mnoznika fiskalnego?” Mozna za-
uwazy¢, ze przyrosty PKB w kolejnych obiegach tworzg malejacy szereg geo-
metryczny. Podane nizej formuly na sktadniki tej sumy w kolejnych obiegach
mechanizmu mnoznika fiskalnego postuzyty do obliczenia tych wielkoS$ci:

iAYi:(1—m)AG+(1—m)2cAG+(1—m)3c2AG...:(1—m)AG[l+(1—m)c+(1—m)2c2..} 3)

i=1

Ostateczng posta¢ formuty na catkowity przyrost PKB pod wptywem poczat-
kowego bodzca fiskalnego otrzymano okreslajac iloraz szeregu geometrycznego

¢ Dla pelnej kwoty wydatkow finansowanej dtugiem odsetki rocznie wyniostyby 17 612 x 1,635%
=290 min zt.

" Pierwszy koncepcje mnoznika przedstawit R.F. Kahn (1931, s. 173-198). Ekonomista, ktory
w petni rozwinat i wykorzystat ja w analizie makroekonomicznej byt J.M. Keynes (1965).
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g, ktory jest relacja poprzedzajacego sktadnika do wczesniejszego, na przyktad
relacja trzeciego sktadnika do drugiego i wzoér na sume malejacego (zbieznego)
szeregu geometrycznego:

S —at @)

gdzie S jest sumg malejgcego szeregu geometrycznego, a jego wyrazem poczat-
kowym i ¢ jego ilorazem. Z (3) wynika, ze wyrazem poczatkowym jest jeden,
a ilorazem

g=>1-m)c 6]

Iloraz ten powinien by¢ mniejszy od 1 i dodatni, aby szereg geometryczny byt
zbiezny:

(I-m)c<1 (6)
a to jest spetnione, gdy
1
l-m<— (7)
c

Lewa strona nierownosci (7) jest dodatnia i mniejsza od jeden, a jej prawa
strona dla wspotczynnika sktonnosci do konsumpcji dodatniego i mniejszego od
jeden jest wicksza od jeden, czyli warunek (6) jest zawsze spelniony, a szereg geo-
metryczny (3) jest zawsze zbiezny. Suma malejacego szeregu geometrycznego (3)
na podstawie (4) i (5) wynosi:

SAY =(1-mAG—— =" AGomaAG  ®)
P l-c+cm 1-c+cm

Mnoznik fiskalny, ktory jest okreslony przez wspotczynnik krancowej skton-
nosci do konsumpcji i wspotczynnik importochtonnosci konsumpcji wynosi®:
I-m

A ©

Przyrost PKB pod wptywem bodzca fiskalnego jest rowny iloczynowi mnoz-
nika fiskalnego (9) i dodatkowego wydatku panstwa:

AY =m,AG (10)

8 Wielko$¢ mnoznika fiskalnego mozna réwniez obliczy¢, postugujac si¢ formuta uwzgled-
niajacg import, wyprowadzong w (Mielcarek, 2011, s. 193-194) i w odmienny sposoéb w (Laski,
Osiatynski, Zigba, 2010, s. 8-11).
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Stopa wzrostu PKB, wywotana bodzcem fiskalnym bedzie wynosic:

d=2Y _pm AC (11)
Y Y
Stopa ta jest wigksza od relacji dodatkowego bodzca fiskalnego do PKB
o mnoznik fiskalny.
Przyrost dochodow podatkowych panstwa obliczymy jako sume¢ ponizszego
szeregu geometrycznego:
iATi = (1=m)tAG +(1=m)’ ctAG +(1=m)’ IAG...= (1=m}AGI | 1+ (1 =m)c+(1-m)’c... | =

i=1

“ING—"" i AG (12)
l1-c+mc

Przyrost podatkow wywotany bodzcem fiskalnym réwny jest iloczynowi sto-
py opodatkowania, mnoznika fiskalnego i wielko$ci bodzca fiskalnego.

Mozna juz zajac¢ si¢ kluczowym punktem dla przedstawionych rozwazan, cat-
kowicie nicobecnym w dyskusjach o programie gospodarczym rzadu. Potrzebna
jest jeszcze odpowiedZ na pytanie o stopien pokrycia poczatkowego bodzca fi-
skalnego dochodami podatkowymi budzetu panstwa, okreslonymi przez dziatanie
mechanizmu mnoznika fiskalnego:

(13)

Tak dhugo, jak dtugo istnieja w gospodarce niewykorzystane czynniki pro-
dukcji stopien ten jest okreslony tylko przez dwa parametry — przez iloczyn kran-
cowej stopy podatkowej i wielkosci mnoznika fiskalnego.

W kolejnym kroku nalezy okresli¢ wspotczynnik niedoboru finansowania, kt6-

ry Wynosi:
f=1-1=1-tm, (14)
W sytuacji deficytu wspotczynnik ten okresla potrzeby pozyczkowe panstwa
zwigzane z uruchomieniem dodatkowego wydatku z budzetu panstwa.

Znajac wspotczynnik niedoboru finansowania mozna obliczy¢ niedobor fi-
nansowania:

F = fAG =(1-tm,)AG (15)
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Pozostaje jeszcze okreslenie krancowego wspotczynnika sktonnosci do kon-
sumpcji jako residuum:

AC=AD—-AM — AT - AS =AY - AT -AS (16)

i stad otrzymujemy formulg na wspotczynnik krancowej sktonnosci do oszczgdza-
nia w wyniku podzielenia (16) przez przyrost PKB:
AC AT+AS  tAY +(1-1)sAY

c= =1 1
AY AY AY

=1-[t+1-0)s] 7)

gdzie:

d — stopa wzrostu PKB,

AY- przyrost PKB wywotany bodzcem fiskalnym,

AG — przyrost wydatkow budzetu,

m — krancowy wspoétczynnik importochtonnosci przyrostu konsumpcji,

m,— mnoznik fiskalny,

i A7 — brzyrost podatkéw wywotany bodzcem fiskalnym,
i=1

| — wspolczynnik pokrycia finansowego poczatkowego bodzca fiskalnego,
f— wspotczynnik niedoboru finansowania,

F —niedobor finansowania,

AC — przyrost konsumpcji wywotany bodzcem fiskalnym,

AD — przyrost zagregowanego popytu konsumpcyjnego,

AM — przyrost importu konsumpcyjnego,

AS — przyrost oszczednosci wywotany bodzcem fiskalnym,

s — wspotczynnik krancowej sktonnosci do oszczedzania.

Krancowy wspotczynnik do konsumpcji jest residuum po potraceniu od przy-
rostu popytu konsumpcyjnego importu konsumpcyjnego, a od przyrostu PKB po-
datkow i oszczednoSci.

W tabeli 5 okreslone sa zbiorczo skutki uruchomienia bodzca fiskalnego.

Tabela 5. Skutki uruchomienia bodzca fiskalnego’

Wspotezynnik sktonnosci do oszczgdzania s 0% 2.5% 5,0% 7,5% | 10,0%
1 2 3 4 5 6
Wspdlczynnik importochtonnosci konsumpcjim | 21,293%
Stopa opodatkowania PKB ¢ 33,400%
Wspotczynnik sktonnosci do konsumpcji ¢ 66,60% | 64,94% | 63,27% | 61,61% | 59,94%

° Mnoznik fiskalny dla roku 2016 ksztattuje si¢ w granicach odpowiadajacych najnizszym war-
tosciom wyznaczonym za pomoca dwdch metod przez K. Laskiego, J. Osiatynskiego i J. Zigbe (2010,
s. 17-20).
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1 2 3 4 5 6
Mnoznik fiskalny m, 1,6542 1,6098 | 1,5678 | 1,5279 | 1,4900
Przyrost wydatkow panstwa 500+ AG 17 612
Przyrost PKB AY 29133 | 28352 | 27612 | 26910 | 26242
PBK 2015Y 1799 392
Stopa wzrostu PKB 2016 d 1,62% 1,58% | 1,53% | 1,50% | 1,46%
Przyrost podatkow AT 9730 9470 | 9222 | 8988 | 8765
Stopien pokrycia bodzca fiskalnego
dodl;tkofvynrl}i] dochodami budZetfwymi ! 3325% | 53,77% | 52,36% | 51,03% | 49,77%
Stopien niedoboru finansowania f’ 44,75% | 46,23% | 47,64% | 48,97% | 50,23%
Niedobor finansowania 7 882 8142 | 8390 | 8624 | 8847

Zrbdto: opracowanie wlasne.

Przyjelismy, ze bazowy model odpowiada krancowemu wspotczynnikowi skton-
nosci do oszczedzania, wynoszacemu 5%. Skutki uruchomienia bodzca fiskalnego dla
tego modelu przedstawiajg si¢ nastepujaco:

» warunek stabilnosci finansowej — wspotczynnik sktonnosci do konsumpcji zo-
stal obliczony za pomoca (17) i jego wielko$¢ wynosi 63,27%. Jest znacznie
wyzszy od granicznego wspotczynnika sktonnosci do konsumpcji i nie grozi
polskiej gospodarce na skutek uruchomienia bodzca fiskalnego naruszenie wa-
runku stabilno$ci finansowej (2),

* efekt mnoznikowy — mnoznik fiskalny obliczony za pomoca (9) wynosi 1,5678,
co oznacza, ze kazda ztotowka dodatkowego wydatku panstwa wywota przyrost
PKB o0 1,5678 zt.

» efekt dochodowy — przyrost PKB obliczony za pomoca (8), wywolany dodatkowym
bodzcem fiskalnym wynosi 27 612 mln zl, a stopa jego wzrostu, obliczona za po-
mocg (11) jest rowna 1,53%, co oznacza, ze uruchomienie dodatkowego bodzca
fiskalnego miato znaczacy wptyw na koncows stope wzrostu PKB w 2016 1.

» efekt podatkowy — przyrost podatkow (12) wywotany uruchomieniem dodatkowe-
go bodzca fiskalnego wynosi 9 222 min zl, a to oznacza, ze stopien pokrycia do-
datkowego bodzca fiskalnego dodatkowymi dochodami podatkowymi (13) wynosi
52,36%. Ponad potowa wydatku wynikajacego z uruchomienia w 2016 programu
Rodzina 500+ zostanie sfinansowana w wyniku zadziatania efektu podatkowego,

* efekt niedoboru finansowania — stopien niedoboru finansowania (14) wyno-
si 47,64%, a niedobdr finansowania (15) réwny 8 390 min zt okresla wielkosc¢
potrzeby znalezienia dodatkowych zrédet ich finansowania. Wystgpienie efektu
podatkowego powoduje, ze nie potrzeba znalez¢ zrodla finansowania na réwno-
warto$¢ dodatkowego wydatku z budzetu panstwa, lecz na kwotg nieco nizszg, niz
polowa tej wartosci.

W tabeli 6 przedstawione sg mozliwe zrédta finansowania niedoboru finan-
sowania.
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Tabela 6. Zrodla finansowania niedoboru finansowania wydatkéw na 500+

Wyszczegoblnienie Wielkosci
Zysk z NBP 7 861
Aukcja czestotliwosci LTE 9203
Podatek od aktywow instytucji finansowych 3506
Podatek od sklepow wielkopowierzchniowych 0
Razem z czterech zrodet 20570
Przyrost dochodow podatkowych w 2016 r. bez podatku od aktywéw bankowych 9959
Ogoétem 30529
Przyrost wydatkow budzetowych w 2016 r. 29 100
Deficyt budzetu planowany na 2016 . 54 740
Deficyt budzetu wykonany w 2016 r. 46 159
Stopa spadku deficytu wzgledem planu 18,59%

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie: [Ministerstwo Finansow, 2017, Sprawozdanie z wykonania
budzetu panstwa za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 . Omoéwienie, s. 15,34, 35,46149. Pobrano z:
https://www.mf.gov.pl/documents/764034/6023712/20170531 _Omowienie+sprawozdania+za+2016+r.
pdf (2017.07.15); NBP, 2016, Sprawozdanie finansowe Narodowego Banku Polskiego na dzien 31 grud-
nia 2015 roku, s. 9. Pobrano z: http://www.nbp.pl/statystyka/rachunkowosc/Sprawozdanie _finansowe
NBP_2015.pdf (2018.05.10)].

Nalezy zaznaczy¢, ze dochody z pierwszych trzech zrodet byty znane w 2015 1.
Wplywy zrealizowane z czterech pierwszych zrodet, uwzglednionych w ustawie
budzetowej na 2016 r. (ustawa budzetowa na rok 2016 z dnia 25 lutego 2016 r.)
wyniosty 20 570 mIn zt. Przyrost dochodéw podatkowych w 2016 r. bez podatku
od aktywow niektorych instytucji finansowych byt rowny 9 959 min zt'°. Cztery
pierwsze zrodta plus przyrost dochodéw podatkowych stanowity kwotg 30 529
1 mogty by¢ zrodtem finansowania bodzca fiskalnego. Uruchomienie wydatkéw
od IT kw. 2016 r. w kwocie 17 612 mlIn zt na realizacj¢ programu Rodzina 500+ nie
doprowadzito ani do dewastacji budzetu, ani do katastrofy finansowej. Wniosek
ten potwierdza spadek deficytu wykonanego w 2016 r. wzgledem deficytu plano-
wanego w ustawie budzetowej na rok 2016 o 18,59%.

Dane w tabeli 5 1 6 nie potwierdzajg pogladu, ze zeby komus cos$ da¢, nalezy
komus$ innemu odebra¢. Wydatki budzetowe ogélem zrealizowane w 2016 r. byty
wyzsze 0 29 100 mln zl, czyli wzrosty w poréwnaniu z 2015 r. 0 8,77%. Po odje-
ciu od przyrostu wydatkéw kwoty wydatkow na 500+ otrzymana bedzie wielkos¢
11 488 mln zl, a stopa ich wzrostu wyniesie 3,46%, czyli wielko$¢ przekraczajaca
w 2016 r. stope wzrostu PKB. Wielkosci te sa wyrazone nominalnie, a w ujgciu
realnym sg jeszcze wyzsze, bowiem w 2016 . wystapita deflacja.

10 Uniknigto w ten sposdb podwdjnego sumowania tego podatku w tabeli 6. Catkowity przyrost
dochodéw podatkowych wyniost w 2016 r. 13 465 mln z1, a stopa ich wzrostu osiagneta wielkosé
5,19%.


http://www.nbp.pl/statystyka/rachunkowosc/Sprawozdanie_finansowe_NBP_2015.pdf
http://www.nbp.pl/statystyka/rachunkowosc/Sprawozdanie_finansowe_NBP_2015.pdf
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Dlaczego eksperyment si¢ udat? Mozna na to pytanie odpowiedziec¢, ze jego
sukces wynikal z zadziatania mechanizmu mnoznika dla mnoznika fiskalnego
wynoszacego ok. 1,6. Ale taka odpowiedz rodzi nastepne pytanie, dlaczego mnoz-
nik fiskalny byt wiekszy od jeden.

Znaczenie mialy proporcje podziatu polskich gospodarstw domowych na ri-
cardianskie i keynesowskie''. W ricardianskich gospodarstwach domowych poli-
tyka fiskalna wptywa na wydatki prywatne w wyniku pojawiania si¢ oczekiwan
co do ksztaltowania si¢ opodatkowania'?. W reakcji na wzrost wydatkéw budze-
towych finansowanych przyrostem dtugu nastgpuje w nich spadek konsumpcji
1 wzrost oszczednosci.

Keynesowskie gospodarstwa domowe reaguja w sposob odmienny od ricardian-
skich gospodarstw na przyrost wydatkéw budzetowych (Gali, Lopez-Salido i Valles,
2007). Nie maja wptywu na ich zachowanie przewidywane zmiany polityki podatko-
wej 1 polityki fiskalnej. Ich wydatki konsumpcyjne sg funkcja biezacych dochodéw,
czyli wydaja dodatkowe dochody otrzymane w rezultacie prowadzonej przez panstwo
polityki fiskalnej. Z tego powodu to nie wielko$¢ podatkow okresla wielkos¢ wy-
datkéw budzetowych, lecz wielkos¢ wydatkow budzetowych w przyblizeniu okresla
wielko$¢ dochodéw podatkowych. Mozna zauwazy¢, ze zachowanie tych gospo-
darstw odpowiada pierwszej czesci znanego twierdzeniu M. Kaleckiego, Ze robotnicy
wydajg tyle, ile zarabiaja, a kapitaliSci zarabiajg tyle, ile wydaja (Kalecki, 1979, s. 8).

W gospodarkach krajow wysoko rozwinigtych dominuja ricardianskie gospo-
darstwa domowe. Gdyby w Polsce istniata podobna struktura gospodarstw domo-
wych, to eksperyment z dodatkowym bodzcem fiskalnym nie powiodtby si¢. W ta-
kich warunkach mnoznik fiskalny mialby warto$¢ rowna jeden lub bylby nawet
mniejszy od jeden.

W polskim spoteczenstwie dominujg gospodarstwa domowe keynesowskie.
W szczegodlnoscei dotyczy to beneficjentow programu Rodzina 500+'3. Dlatego
mnoznik fiskalny mégt mie¢ wartos¢ ok. 1,6.

M. Lubinski wskazuje, ze ,,gospodarstwa domowe mogg si¢ zachowywac we-
dle jednego z tych wzorcow zaleznie od stanu koniunktury i kondycji gospodarstwa
domowego” (Lubinski, 2015, s. 9). Przyktadem nietrwatosci zachowan charakte-
rystycznych dla ricardianskich gospodarstw domowych moze by¢é wzmocnienie
zachowan gospodarstw domowych w sposob keynesowski, w tym rowniez ricar-
dianskich przez to, ze dodatkowy bodziec fiskalny w 2016 r. nie byt finansowany
ani zwickszeniem podatkdw, ani rzad nie deklarowal, ze zostanie on sfinansowany
z przyrostu deficytu budzetu.

! Zagadnienie ricardianskich i keynesowskich gospodarstw domowych jest szeroko analizo-
wane w konteks$cie mnoznika fiskalnego w: (Lubinski, 2015, s. 9-13).

12 Charakterystyka zachowan ricardianskich gospodarstw domowych bazuje na rOwnowazno-
$ci Ricardo-Barro (Barro, 1974, 1979).

13 To stwierdzenie odnosi si¢ rowniez do realizowanego od 2017 r. obnizenia wieku eme-
rytalnego.
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PODSUMOWANIE

Cele artykutu zostaly zrealizowane. Rozwigzano problemy, sformutowane za po-
moca nastepujacych pytan:

* Czy realizacja polityki gospodarczej rzadu grozi katastrofg finansowg?

» Czy realizacja polityki gospodarczej rzadu grozi dewastacja budzetu i jakie
moga by¢ zrodla sfinansowania dodatkowych wydatkow budzetowych?

Wyniki analizy zwigzanej z warunkiem rownowagi fiskalnej stanowig pod-
stawe do udzielenia odpowiedzi na tytutowe zapytanie czy realizacja polityki go-
spodarczej rzadu grozi katastrofg finansowa. Przedstawione zostaty merytoryczne
argumenty, z ktorych wynika, ze na tak postawione pytanie nalezy odpowiedzie¢
negatywnie.

Gtowne konkluzje artykutu sa nastepujace:

* nikomu nie trzeba niczego zabieraé, by sfinansowa¢ dodatkowy bodziec fiskalny
w2016,

* budzet w kazdym nowoczesnym panstwie spelnia m.in. funkcje redystrybucyj-
na, dlatego krytyka postugujaca si¢ teza o rozdawnictwie i tanim populizmie jest
nietrafna,

* przedstawiony warunek stabilnosci fiskalnej nie zostanie naruszony przez do-
datkowy wydatek, nie grozi zatem katastrofa finansowa spowodowana polityka
gospodarczg rzadu,

* dodatkowe wydatki moga zosta¢ sfinansowane z czterech zrodet:

— zysku NBP za 2015 r., przekazanego do budzetu w 2016 1.,

— wplywow z aukcji czgstotliwosci LTE,

— podatku od aktywdéw banku, wprowadzonego w 2016 .,

— przyrostu dochodow podatkowych w 2016 bez podatku od aktywow bankowych'4;

Istnienie dochodow z tych zrodet oznacza, ze nie ma zagrozenia dewastacji
budzetu. Rowniez spadek zrealizowanego deficytu budzetu w poréwnaniu z jego
wielko$cig planowana na 2016 r. o 18,59% nie potwierdza pogladu, Ze realizacja
polityki gospodarczej obecnego rzadu doprowadzi do dewastacji budzetu.

Przedstawione w artykule wyniki powstaly w rezultacie rozbudowy teorii
J. Keynesa o koncepcje dodatkowego bodzca fiskalnego. Na glowne jego elementy
sktada si¢ warunek stabilnosci finansowej w sytuacji dokonywania dodatkowych
wydatkéw budzetowych wowczas, gdy istnieje juz deficyt budzetowy, zmody-
fikowany mnoznik fiskalny, przyrost podatkdow wywotany dodatkowym bodz-
cem fiskalnym, wspotczynnik stopnia pokrycia poczatkowego bodzca fiskalnego
dodatkowymi dochodami podatkowymi, wspotczynnik niedoboru finansowania
i niedobor finansowania oraz krancowy wspotczynnik sktonnosci do konsumpcji

4 W nastgpnych latach przyrost dochodéw podatkowych, szczegdlnie z VAT-u w wyniku
uszczelnienia systemu podatkowego oraz w mniejszym stopniu wynikajacy ze zwigkszonej stopy
wzrostu PKB i pojawienia si¢ umiarkowane;j inflacji, ktora zwicksza stopg wzrostu nominalnego
PKB bedzie zrédtem finansowania dodatkowych wydatkow socjalnych.



216 JAROSEAW MIELCAREK

jako residuum po potraceniu od przyrostu popytu importu konsumpcyjnego, a od
przyrostu PKB podatkéw i oszczednosci.

Sukces eksperymentu, polegajacego na uruchomieniu dodatkowego bodzca fi-
skalnego w warunkach istniejacego deficytu budzetowego wynikat z tego, ze w go-
spodarce polskiej dominujg keynesowskie gospodarstwa domowe. W rezultacie
takiej struktury gospodarstw domowych mnoznik fiskalny mogt by¢ wigkszy od
jeden, a wicksza cze$¢ dodatkowego wydatku budzetowego mogta by¢ sfinansowa-
na przez przyrost podatkow.

Wobec zaprezentowanych rozwazan moze by¢ sformutowany zarzut, ze poda-
ne efekty zadzialania mechanizmu mnoznika fiskalnego nie sa okreslone doktad-
nie. Podobne zarzuty byly formutowane wobec teorii J.M. Keynesa. W odpowiedzi
na nie sformutowat on nastgpujacy argument: /¢ is better to be roughly right than
precisely wrong — lepiej jest mie¢ mniej wigcej racje, niz bardzo doktadnie si¢ my-
li¢. Nawigzujac do tego argumentu mozna stwierdzi¢, ze mylily si¢ bardzo doktad-
nie te osoby, ktére twierdzily, ze wprowadzenie w Zycie programu gospodarczego
rzadu wywota dewastacje budzetu lub katastrofe finansows, ze zeby komus$ dac,
trzeba komus innemu zabra¢, a takze, ze jest to tani populizm i rozdawnictwo.
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Streszczenie

Celem artykuhu byto rozwiazanie problemow, sformutowanych w postaci pytania: czy polskiej go-
spodarce grozi katastrofa finansowa i dewastacja budzetu w wyniku uruchomienia w 2016 r. przez rzad
dodatkowych wydatkow na program Rodzina 500+, czyli poddanie analizie naukowej glownych ele-
mentow krytyki wobec programu gospodarczego rzadu. Zaprezentowane wyniki badan powstaty dzigki
postuzeniu si¢ rezultatami rozbudowy teorii J.M. Keynesa o koncepcje¢ dodatkowego bodzca fiskalnego.
Uruchomienie go nie naruszyto warunku stabilnosci fiskalnej systemu i tym samym nie grozito katastrofa
finansowa. Sukces eksperymentu gospodarczego polegajacego na uruchomieniu dodatkowego bodzca
fiskalnego w warunkach deficytu budzetowego zostat osiagnicty dlatego, ze w gospodarce polskiej do-
minujg keynesowskie gospodarstwa domowe i w zwigzku z tym mnoznik fiskalny jest wickszy od jeden.
Mechanizm mnoznikowy wywotuje wowczas znaczacy efekt podatkowy. W rezultacie niedobor finanso-
wania okazat si¢ mniejszy od 50% wartosci bodzca fiskalnego. Rowniez spadek zrealizowanego deficytu
budzetu w pordwnaniu z jego wielkoscig planowang w ustawie budzetowej na 2016 r. nie potwierdzit
pogladu, ze polityka gospodarcza obecnego rzadu doprowadzi do dewastacji budzetu.

Stowa kluczowe: dodatkowy bodziec fiskalny, warunek stabilnosci fiskalnej, mnoznik fiskalny,
keynesowskie gospodarstwo domowe, niedobor finansowania.

Is the Polish economy in danger of the devastation
of the budget and the financial disaster?

Summary

The aim of the article was to solve the problems connected with the question: is the Polish econo-
my threatened by a financial disaster and devastation of the budget as a result of additional government
spending on the 2016 Family 500+ program, i.e. carrying out to the scientific analysis of the main po-
ints of the criticism of the government economic program. The presented research results were created
thanks to the development of the concept of an additional fiscal stimulus contributing to the develop-
ment of J.M. Keynes’s theory. Launching this stimulus did not breach the condition of fiscal stability of
the system and thus there was no risk of a financial disaster. The success of the economic experiment of
launching an additional fiscal stimulus in the budget deficit situation was achieved because Keynesian
households dominate in the Polish economy and, therefore, the fiscal multiplier is greater than one. The
multiplier mechanism then generates a significant tax effect. As a result, the funding shortfall turned
out to be less than 50% of the value of the fiscal stimulus. Also, the decrease in the budget deficit, com-
pared to its planned amount indicated in the 2016 budget law, did not confirm the view that the current
government’s economic policy would lead to the devastation of the budget.

Keywords: additional fiscal stimulus, condition of fiscal stability, fiscal multiplier, Keynesian
household, shortage of financing.
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