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Cel gtdbwny referatu

« A

Proba zidentyfikowania uwarunkowan skutecznosci
ekspansywnej i restrykcyjnej polityki makroekonomicznej
(fiskalnej i pienieznej) w kontekscie pobudzania wzrostu
gospodarczego. Inaczej moéwigc — w jakich
okolicznosSciach lepsza dla dochodu narodowego moze
by¢ ekspansja, a w jakich zaciesnienie fiskalne lub [ i
monetarne.




Struktura referatu

ZdleznoSci miedzy stopniem restrykcyjnosci polityki
makroekonomicznej a wzrostem gospodadrczym —
tradycyjne podejscie keynesistowskie i neoklasyczne

. Uwarunkowania skutecznosci ekspansywnej i
restrykcyjnej polityki makroekonomicznej

a) Perspektywa czasowa i stopieh wykorzystania mocy
wytwaorczych

b) Faza cyklu koniunkturalnego
3. Wnioski




1.
ZaleznoSci miedzy stopniem
restrykcyjnosci polityki

makroekonomicznej a wzrostem -
gospodarczym - tradycyjne podejsme
keynesistowskie i neoklasyczne




Determinanty dochodu narodowego,*

Okres

Wykorzystanie mocy
wytwérczych

Skutek stymulowania
globalnego popytu

Jak zwiekszy¢ dochéd
narodowy (PKB) ?

Podejscie

keynesowska
krotki
niepetne

wzrost dochodu
narodowego (PKB)

poprzez zwiekszanie
globalnego popytu

popytowe

« A

neoklasyczna
dtugi

petne

wzrost inflacii

poprzez zwiekszanie iloSci
zasobow gospodarczych
oraz postep technologiczny

podazowe




Krzywe globalnego popytu i globalnej
podazy — stanowisko neoklasyczne

APy




Krzywe globalnego popytu i globalnej
podazy — stanowisko keynesowskie
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Krzywe globalnego popytu i globalnej
podazy — stanowisko kompromisowe
AP,




Keynesizm vs. neoklasycyzm

Keynesisci?
- Paradoks zapobiegliwosci + mnoznik

Whniosek taki mozna wyciggnqc, porownujgc wskazniki PKB per
capita i dtugu publicznego w panstwach ,starej” i ,nowej” UE. W
krajach, ktore przystqpity do UE w XX w. PKB per capita wg PPS w
2021 r. stanowit Srednio 127% wartosci dla catej UE, podczas gdy w
panstwach, ktore staty sie cztonkami UE w XXI w. — zaledwie 79%. Dla
porownania przecietne dla tych dwu grup wskazniki dtugu do PKB
wynosity wowczas odpowiednio: ponad 88,2% oraz 56,3%.

(obliczenia wiasne na podstawie: http:/epp.eurostat.ec.europa.eu — dostep 16.05.2022)




Wskaznik diugu publicznego
w 2021 r.

Dtug publiczny [ PKB (w %) w 2021 r.




PKB per capita wg PPS
w 2021 r. (UE-27 =100)

PKB per capita wg PPS (UE-27 = 100)




Keynesizm vs. neoklasycyzm

ALE

W krajach wyzej rozwinietych, w stosunku do ,nowych”
cztonkdw Unii, mozna zaobserwowac:

(1) nizsze tempo wzrostu gospodarczego (zgodnie z teorig

realnej konwergenciji), wolniej zwiekszajgce mianownik
w ilorazie dtug — PKB;

(2) nizszqg stope wzrostu ogdlnego poziomu cen,
uniemozliwiajgcq ,inflacyjne” wyjscie z dtugu




Keynesizm vs. neoklasycyzm

Neoklasycy?

» Oszczedzanie jest cnotq (zapewnia wzrost inwestycii)

» Mozliwy wzrost podazy pracy (przy wzroécie podatkéw)
 Ekwiwalencja ricardianska

- Wzrost stopy procentowej (efekt wypychania, gorszy
rating). W efekcie — spadek inwestycji

- Aprecjacja kursu walutowego (spadek Blz, spadek
eksportu netto)




Kto ma racje ?

Neoklasycy?

< 30%
30% - 60%
60% - 90%

> 90%




Keynesizm vs. neoklasycyzm

Dylematom zwigzanym ze sprzecznymi poglgdami

(o keynesisitowskich i niekeynesistowskich efektach ekspansiji
fiskalnej) poswiecono w literaturze sporo miejsca. Pozytywny
wptyw ekspansji fiskalnej na PKB wykazali m. in.: Fatas and
Mihov (2001), Favero (2002), Perotti (2004), Biau and Girard
(2005), Giordano, Momigliano, Neri and Perotti (2007), Afonso
and Sousa (2010). Z kolei negatywny wptyw ekspansywnej
polityki fiskalnej na PKB wynikat z badah przeprowadzonych
przez Rameya and Shapiro (1998), Mountforda and Uhliga
(2005), Castro and Cosa (2008), Reinhart and Rogoffa ?2010).




2.
Uwarunkowania skutecznosci

ekspansywnej i restrykcyjnej polityki
makroekonomicznej




Perspektywa czasowad

Szkota keynesistowskad przyjmuje inne zatozenia i
perspektywy czasowe, anizeli szkota neoklasyczna.
PodejScie keynesistowskie koncentruje sie na krotkim
okresie i zatozeniu, ze w gospodarce wystepujg wolne
moce wytworcze. Wywotane ekspansywnq politykg
makroekonomiczng zwiekszanie agregatowego popytu
bedzie wowczas powodowac zwielokrotniony, z uwagi na
dziatanie mnoznika, wzrost dochodu narodowego.




Perspektywa czasowad

Neoklasycy skupidjg sie na okresie dtugim, zaktadajgc, ze gospodarka
dziata przy petnym wykorzystaniu zdolnosci wytworczych. Zgodnie z tym
podejsciem procesy kumulacyjne przyrostu popytu i dochodu
narodowego trwa¢ mogq jedynie do momentu, w ktdrym pojawiq sie
,~wWaskie gardta” zwigzane z niepozwalajgcymi na dalszy wzrost produkcji
ograniczonymi zasobami gospodarczymi.

PodejScie keynesistowskie, nastawione na pobudzanie agregatowego
popytu, nie moze mie€ zatem wiasciwego uzasadnienia, gdy wezmie sig
pod uwage dtuzszq perspektywe czasowq. W okresie dtugim dalsze
stymulowanie agregatowego popytu spowoduje bowiem, ze producenci
podnosi¢ bedqg ceny, a nie iloS€ wytwarzanych débr. W rezultacie
doprowadazi to jedynie do inflacii.




Stopiehn wykorzystania mocy
wytworczych
Nalezy jednak podkresli¢, ze w rzeczywistosci

w skali catej gospodarki stopieh wykorzystania
mocy produkcyjnych nigdy nie wynosi 100%, cho¢

« A

moze tak by€ w niektorych przedsiebiorstwach.




Stopienh wykorzystania mocy
wytworczych

Ponadto nawet bardzo wysoki stopieh wykorzystania zdolnosci
wytworczych, towarzyszqcy rosngcemu agregatowemu popytowi, nie
musi oznacza¢ automatycznie podnoszenia cen. Firmy mogqg bowiem
selektywnie realizowac zlecenia lub podejmowac dziatania zwiekszajqce
mozliwosci wytworcze. W duzej mierze bedzie to zalezne od branzy. W

budownictwie i ustugach dominuje selekcja zlecen i podwykonawstwo,

a w handlu i ustugach — selekcja zlecen i zwigkszanie zatrudnienia. Z kolei
przedsiebiorstwa przemystowe czesciej inwestujqg w potencjat wytwaorczy.
Niemniej w budownictwie i przetworstwie przemystowym
pr)zedsiebiorstwo czesto decydujq sie takze na podwyzki cen (NBP, 2018, s.
4.).




Stopieh wykorzystania mocy
wytworczych

POLSKA

| kwartat 2016 r. — 81%
Il kwartat 2019 r. — 84%




Stopa wzrostu realnego PKB
w Polsce w latach 2016-2020
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Stopa inflacji CPI w Polsce
w latach 2016-2020
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Faza cyklu koniunkturalnego

« A

Polityka makroekonomiczna (zwtaszcza fiskalna) powinna
by€ antycykliczna.

W czasie kryzysu ekspansja fiskalna i monetarna jest
zatem uzasadniona.

ALE

W czasie wzrostowych faz cyklu, ze wzgledu na zagrozenie
inflacyjne, polityka ta powinna by¢ bardziej restrykcyjna
ze wzgledu na negatywne skutki nadmiernego wzrostu
ogdlnego poziomu cen.




Faza cyklu koniunkturalnego

Nawet w czasie okresow stabszej koniunktury nie brak
gtosdw krytycznych dotyczgcych skrajnie ekspansywne;
poltyki makroekonomicznej.

M. in. wedtug Taylora gwattowne rozluznienia fiskalne i
pieniezne mogq przynieSC wiecej ztego niz dobrego nawet
w wdadrunkach kryzysu gospodarczego.

Taka polityka moze bowiem prowadzi€ do odchylen tego,

co do tej pory dziatato dobrze, nie powodujgc przy tym
znaczqcego stymulowania PKB (Taylor, 2010, s. 175).




Faza cyklu koniunkturalnego

W pewnym stopniu problem ten zauwazyt takze prof.
Winiecki juz w latach osiemdziesiqtych poprzedniego
stulecia. Zwrocit on wowczas uwage, ze kolejne dozy
stymulaciji popytu, dokonywanej w celu przejsciowego
obnizenia bezrobocia, muszqg byC czesto coraz silniejsze.
Zwigzane jest to z coraz wyzszymi oczekiwaniami
iInflacyjnymi ksztattowanymi — zgodnie z hipotezqg
oczekiwah adaptacyjnych — na podstawie coraz wyzszych
rzeczywistych stop inflacji w kolejnych okresach (Winiecki,
1986, s. 21).
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Whnioski




WNIOSKI

1. WSrod makroekonomistow nie ma jednomysinosci, jesl
chodzi o wptyw wzrostu wydatkéw rzgdowych i podazy
pieniqdza na wzrost gospodarczy. Przedstawiciele
keynesizmu sq zazwyczdj zwolennikami tego typu

ekspansywnej polityki makroekonomicznej, podczas gdy
neoklasycy je] zdecydowanymi przeciwnikami.




WNIOSKI

2. W mysl tradycyjnie uymowanych analiz mozna przyjqc, ze
ekspansja fiskalna lub | i monetarna powinna okazaé sie
korzystna dla wzrostu gospodarczego: (1) w krotkim okresie,
kiedy stopien wykorzystania mocy wytworczych jest relatywnie
niski; (2) gospodarka znajduje sie w fazie kryzysu lub zastoju.

Z kolei zacieénienie fiskalne lub [ i monetarne moze okazaé sie
korzystne dla wzrostu gospodarczego woéwczas, gdy: (1) bierze
sie pod uwage perspektywe diugookresowq i stopien
wykorzystania mocy wytworczych jest relatywnie wysoki; (2)
gospodarka znajduje sie w fazie ozywienia lub rozkwitu.




WNIOSKI

« A

3. SkutecznoS¢ ekspansywnej i restrykcyjnej polityki
makroekonomicznej z pewnosciq zalezy takze od innych
czynnikdw, nieomowionych w niniejszym artykule. Dotyczy
to zwtaszcza polityki fiskalnej, ktérej efektywnosS€ moze

zaleze€ takze np. od wyjsciowego poziomu dtugu
publicznego, struktury wydatkdow rzqdowych, stopy
Inwestycji w sektorze publicznym i prywatnym czy sity
dziatania mnoznika wydatkdw rzgdowych.




WNIOSKI

3. CzeSciowo potwierdzito sie ze w ostatnich latach
w Polsce stopien wykorzystania mocy wytworczych
rzeczywiScie ma wptyw na skutecznoSc¢ polityki
makroekonomiczne,;.

W czasie przed pandemiq COVID-19 najmniej skuteczna
Z punktu widzenia pobudzania wzrostu gospodarczego
| przeciwdziatania inflacji byta ona w okresie najwyzszego

stopnia wykorzystania zdolnosci produkcyjnych (przetom
2019 i 2020 r.).




WNIOSKI

4. Wbrew zaleceniom wiekszosci ekonomistow polityka
makroekonomiczna w Polsce w ostatnich kwartatach przed
pandemig COVID-19 nie byta antycykliczna (gtéwnie dotyczy
to nadmiernie ekspansywnej w czasach dobrej koniunktury
polityki fiskalnej). Z kolei w czasie pandemii charakter
antycykliczny miata zarédwno polityka fiskalna, jak i pieniezna.
Negatywnym skutkiem tej ostatniej byty jednak zawirowania
na rynku nieruchomosci i aktywow finansowych, a takze

(gtébwnie od kwietnia 2021 r.) jedna z najwyzszych inflacji w Unii
Europejskiej.
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W przysztoSci...

« A

SkutecznoSC ekspansywnej i restrykcyjnej polityki
makroekonomicznej z pewnosciq zalezy takze od innych
czynnikdw, nieomowionych w niniejszym artykule.

Dotyczy to zwtaszcza polityki fiskalnej, ktorej efektywnosc¢
moze zaleze€ takze np. od wyjSciowego poziomu dtugu
publicznego, struktury wydatkéw rzgdowych, stopy
Inwestycji w sektorze publicznym i prywatnym czy sity
dziatania mnoznika wydatkdéw rzgdowych.
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