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,ROWNANIA CEN,
WYNAGRODZEN I PRZEPLYWOW FINANSOWYCH

1. ROWNANIA CEN

W modelu dlugookresowym nie mozna abstrahowaé od proceséw inflacyj-
nych, ani tez od ewentualnych napig¢ w podstawowych bilansach finansowych:
budzecie pafistwa, zagregowanym bilansie bankéw, bilansie platniczym.
Rozpoczniemy rozwazania od analizy réwnan cen.

Nie jest to zadanie latwe, zwazywszy ze w okresie gospodarki centralnie
planowanej ceny byly ustalane administracyjnie, za$ po ich uwolnieniu w latach
1989-1990, po kroétkotrwatej hiperinflacji, stopy wzrostu cen siggajace 70%
powoli malaty do 1% w 2007 r. Za spadkiem stopy inflacji kryje si¢ poczatkowo
kontrolowany, a nastgpnie swobodnie ksztaltujacy si¢ spadek (nominalnych)
kosztéw pracy, a takze ograniczenie inflacji importowane;.
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Rys. 1. Procentowe tempa wzrostu cen spozycia indywidualnego (PC) i nominalnych wynagro-
dzei przecigtnych brutto (WBP)

Zr6dto: obliczenia wlasne na podstawie ,,Rocznikéw Statystycznych” GUS.
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Zjawiska te rzutuja na specyfikacje rownan cen (por. Welfe, 1998; Wel-
fe iin., 2002).

Podstawowe réwnanie cen przyjete w modelu okresla sposéb generowania
cen débr finalnych (PX,), skladajacych si¢ na produkt krajowy brutto. Za punkt
wyjsécia przyjeto tozsamosciowa dekompozycj¢ ceny na koszty jednostkowe
i jednostkowa nadwyzke (wyrazajaca m. in. efekty napig¢ rynkowych). Koszty
jednostkowe zdekomponowano pomigdzy skladowe: jednostkowe koszty
zuzycia materialow z importu, jednostkowq amortyzacje¢, koszty osobowe z na-
rzutami, koszty obstugi zadtuzenia (wraz z innymi kosztami finansowymi) oraz
stopy podatkéw posrednich (gléwnie VAT).

Zdecydowano si¢ na dwuetapowa specyfikacj¢ réwnania. W pierwszym
etapie deflator PX, zostaje przedstawiony jako przyblizona suma jednostko-
wych kosztéow KIP, reprezentujacych inflacj¢ kosztowa oraz oszacowania
nadwyzki reprezentujacej inflacj¢ popytowa. W drugim etapie koszty jednost-
kowe zostaja zdekomponowane wedlug powyzszych sktadnikéw; kazdy z tych
skladnikow zostaje objasniony za pomocg odpowiedniego réwnania stocha-
stycznego.

Przyjeta w tej klasie modeli specyfikacja rézni si¢ znaczaco od przyjmowa-
nych w wielu innych modelach. Ograniczaja si¢ one zazwyczaj do uwzglednie-
nie jedynie niektérych z tych skladnikéw, ktérych wartosci sq znane choéby
w przyblizeniu. Obejmujg one jednostkowe koszty osobowe, ktére sq aproksymo-
wane przez oszacowanie funduszu wynagrodzen jako iloczynu przecigtnego
wynagrodzenia (WBFE), przez liczb¢ zatrudnionych (NZ,), podzielonego
nastgpnie przez wolumen PKB z uwzglednieniem narzutéw z tytutu $wiadczen
socjalnych (AFFP). Kolejnym skladnikiem kosztéw jednostkowych sa koszty
importu, aproksymowane przez kurs walutowy. W wielu modelach wystepuje
takze w réwnaniu tym nadwyzka, bedaca funkcja stopnia wykorzystania potencja-
lu produkeyjnego (o ile taka charakterystyka jest generowana przez model).

W naszym modelu zdecydowalismy si¢ jednak na pelng dekompozycije
kosztéw jednostkowych, wyrézniajac, poza zmianami kosztéw pracy, zmiany
kosztow jednostkowych z tytulu zuzycia surowcédw importowanych, ktére moga
by¢ albo aproksymowane przez zmiany cen transakcyjnych importu (PM,),
przy zalozeniu ustalonej importochtonnosei, albo raczej przez iloczyn tych cen
przez (zmienng) importochtonnos¢ (AMZ,). Dostgpne sq takze przyblizone
informacje o narzutach na ceny transakcyjne z tytulu cet, BYCP /MP, i podatkéw
poérednich (BYVE, / X,). Zmiany wysokosci obstugi zadluzenia sq aproksymo-
wane przez iloczyn stopy oprocentowania kredytéw (RKFR,) przez opdzniona
wysoko$¢ zadluzenia (BZNGE,_,) na jednostke produkcji.

Napigcia rynkowe w ostatnich latach, rzutujgce na poziom nadwyzki, moga
by¢ reprezentowane przez wskazniki wykorzystania potencjatu produkcyjnego
(WN,). Zachodzi z kolei potrzeba dynamizacji réwnania objasniajacego PX,
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dla uwzglednienia opdznief w transmisji zmian kosztéw jednostkowych w ceny.
Odpowiada to koncepcji przedstawionej przez W. Welfe (1998).

Dhugookresowa relacje PX, wzgledem kosztow jednostkowych i nadwyz-
ki przedstawiono w tab. 1.

Tablica |
Deflator PKB RD

FRML LPXL LPXL = A0001

+ A0002* ( (AFZSP(1) /XP{1)})* (LOG (AFZSP/ (KIP*X)) *U6090+LOG (WN)* (1-U6090))
+ LOG(0.5*KIP+0.5*KIP(1}))

+ UB8387 * A0003

+ UBBY0 * A0004

+ (1-U6099) * A0005

Annual Data From 1961:01 To 2005:01

Usable Observations 44 Degrees of Freedom 39
Total Observations 45 Skipped/Missing 1
Centered R*“2 0.999465 R Bar **2 0.999%410
Uncentered R**2 0.999791 T  R¥*3 43.991
Durbin-Watson Statistic 1,700771

Variable Coeff std Error T-Stat Signif
LR e 2 222222222222 2222222T3
1. A0001 0.374885497 0.029848456 12.559628 0,00000000
2. A0002 0,993822811 0.004545995 218.615023 0.00000000
3. A0003 0.189512713 0.041002196 4.622014 0.00004095
4. A0004 0.633372389 0.051738286 12.241851 0.00000000
5. A0005 ~0.204302913 0.046811502 ~4.364374 0.00009078

W réwnaniu tym — zgodnie z zasadami okreslania cen w okresie gospodarki
planowanej centralnie — nadwyzka byla ustalana proporcjonalnie do kosztéw
jednostkowych (przy ustalonym wspolczynniku rentownosci). Dla tego okresu
nadwyzka moze by¢ wyznaczona przez uwzglednienie wspdlczynnika rentow-
nosci (AFZSXF,/ KIP). -

W okresie gospodarki rynkowej nalezy przyjaé, iz .zmiany jednostkowej
nadwyzki zaleza od sytuacji rynkowej, co lepiej lub gorzej moze by¢ aproksymowane
przez zmiany w stopniu wykorzystania potencjatu produkeyjnego (WN,). Tej zmianie
rezimu towarzyszy takze odpowiednia zmiana wyrazu wolnego. W latach 19891990,
tj. w okresie krétkotrwatej hiperinflacji, przyrost kosztéw jednostkowych byt
wolniejszy od przyrostu cen wywolanego ich uwolnieniem potaczonym
z likwidacjq nawisu inflacyjnego. Dla uwzglednienia tego fenomenu wprowa-
dzono zmienne zero-jedynkowe U80, i U90,. Hipoteze, Zze zmiany kosztéw
jednostkowych przenosza si¢ w catosci w ciggu roku na zmiany cen, zastapiono
alternatywng hipoteza, ze zmiany cen sq opdznione, przy czym wagi w rozkla-
dzie opdznien uzyskano w wyniku symulacji, otrzymujac ostatecznie 0,5.
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Dalsza dynamizacj¢ powyzszej relacji zapewniono, wyznaczajge technika
ECM oceny parametrow relacji krétkookresowej (tab. 2).

Tablica 2
Deflator PKB RK

FRML PLPX PLPX =
+ (LOG(PX(1)})~PXL{1)) * A0001
+ A0002* (((AFZSP{1}/XP(1})*(LOG (AFZSP/(KIP*X))*U6090+LOG (WN) * (1-U6090) )
+ LOG(0.5*KIP+0.5*KIP(1}))
= ((AFZSP(2)/XP(2))* (LOG(AFZSP{1)}/(KIP{1)*X{1)))*U6090+LOG (WN{1})* (1-U6090))
+ LOG(0.5*KIP(1)+0.5*KIP{2)})))
(UB1+U91+U2000) * A0003
Annual Data From 1962:01 To 2005:01

+

Usable Observations 43 Degrees of Freedom 40

Total Observations 44 Skipped/Missing 1

Centered R**2 0.963435 R Bar **2 0.961607

Uncentered R**2 0.972431 T % R**3 41.815
Durbin-Watson Statistic 1.690939

Variable Coeff Std Error T-Stat Signif

tt'i'tﬂtitt'ﬁltttliﬁtt'iitﬁttlti'*ti'tti'iiﬁi.!t'iit'ttiiiﬁti't"'ﬁiiitt'iit*it
1. A0001 -0.843677962 0.128162724 -6.582865 0.00000007
2. A0002 1.079417420 0.030008940 35.969862 0.00000000
3. A0003 ~0.252603038 0.041391714 -6.102744 0.00000034

W dtugim okresie zmiany deflatora PKB s niemal dok}adnie proporcjonal-
ne do zmian zintegrowanej charakterystyki kosztéw jednostkowych i napigé
rynkowych. W krétkim okresie sg one wigcej niz proporcjonalne (elastyczno$é
1,08), z tym Ze szybko$¢ dostosowar jest znaczaca.

Sumg kosztéw jednostkowych otrzymano z dodania jednostkowych podat-
kéw posrednich, kosztéw surowcéw importowanych, amortyzacji, kosztéw
osobowych i pozostatych, a wigc z tozsamosci:

KIP, = BYVP,/ X, + PM,[1+ BYCP, | MP, +
+BYVE | X,(1-U6089,)]MZ, | X, + AMKKP, KKP_, | X, + (1)

+[WBE(1+ AFKP)NZ, | X,]+ RKFR, BZNGE_, | X,
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gdzie: AFKP, = AFFFU6090, + 3AFFP,(1-6090), przy czym mnoznik 3 wprowa-
dzono dla uwzglednienia pozostalych kosztéw jednostkowych, pominigtych w la-
tach 90. we wspdlczynniku AFFP,.

Réwnania dla poszczegélnych sktadnikéw kosztéw zostaly przedstawione
ponizej.

Réwnania cen dla poszezeg6lnych grup dobr finalnych majg charakter row-
nan przejscia, bedacych aproksymacjami $rednich wazonych deflatoréw PKB
(PX,), deflatoréw importu (PM,) oraz ewentualnie stp podatkéw posrednich.

Deflator spozycia indywidualnego (PC,) przedstawiony zostal jako funk-
cja Sredniej geometrycznej deflatora PKB i deflatora importu PM,, z przyblizo-
nymi wartosciami odpowiadajacymi udzialowi tych kategorii w ich ogdlne;
sumie oraz stop podatku posredniego, z uwzglednieniem zmiennosci parame-
trow zaobserwowanych po przejsciu do okresu transformacji. Oceny parametréw
dtugookresowej relacji podano ponize;.

Tablica 3
Deflator spozycia indywidualnego RD

FRML LPCL LPCL = A0001
(LOG (PX) *X/ (X+M) +LOG (PM* (1+BYCP/MP) ) *M/ (X+M)) * A0002
(LOG (PX) *X/ (X+M) +LOG (PM* (1+BYCP/MP) ) *M/ (X+M) ) * (1-U6092) * A0003
LOG(BYVP/X) * A0004
U6770 * A0005
U888 * A0006
+ (1-U6091) * A0007
Annual Data From 1960:01 To 2005:01

+

+

+ = ¥

Usable Observations 46 Degrees of Freedom 39
Centered R**2 0.999946 R Bar **2 0.999938
Uncentered R**2 0.999980 T % R**2 45,999
Durbin-Watson Statistic 1.973937

Variable Coeff Std Error T-Stat Signif
tttttittitttittiitiﬁﬁ.t*itttt.'iﬁtt.tii.i'tltt'ittt*iﬁt#*iitttt'tii&'i‘iti"*i'
1. A0001 0.088123758 0.104445878 0.843727 0.40396781
2. A0002 0.875456203 0.032923996 26.590217 0.00000000
3. A0003 0.090927987 0.023438028 3.879507 0.00039193
4. A0004 0.111856444 0.035827942 3.122045 0.00337720
5. A000S 0.031021526 0.015080961 2.056999 0.04641834
6. A0006 ~-0.073796344 0.028431392 -2.595594 0.01324204

7. A0007 0.148674344 0.029119794 5.105611 0.00000897
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gdzie:
PXM, =In(PX,)- X, /(X, + M)+ In(PM, + BYCE. /| MB)-M, (X, + M,)
(2)
Specyfikacja réwnania krétkookresowego jest zblizona.
Tablica 4

Deflator spozycia indywidualnego RK

FRML PLPC PLPC =
+ (LOG(PC{1})-PCL{1l)) * A0001
+ ((LOG(PX)*X/ (X+M)+LOG (PM* (L+BYCP/MP) ) *M/ (X+M)) =
(LOG(PX{1}) *X{1)}/ (X(1}+M{1)})+LOG (PM{1)* (1+BYCP/MP{1}))*M{1} / (X{1}+M{1}))) * A0002
+ (LOG(BYVP/X) - LOG(BYVP{1)/X{1))) * A0003
Annual Data From 1961:01 To 2005:01

Usable Observations 45 Degrees of Freedom 42
Centered R**2 0.993888 R Bar **2 0.993597
Uncentered R**2 0.995336 T % R**2 44.790
Durbin-Watson Statistic 1.774164

Variable Coeff std Error T-Stat Signif
LA e e e A s L R R 222222222222 221211 T™
1. A0001 -0.355078694 0.171268524 -2.073228 0.04432223
2. A0002 0.798960676 0.039147736 20.408860 0.00000000
3. A0003 0.219804324 0.040613043 5.412161 0.00000277

Dhugookresowa elastycznos¢ wzgledem kombinacji cen débr krajowych
i importowanych dla okresu po 1990 r. jest bliska jednosci, gdy krotkookresowa
wynosi 0,8, za$§ wzgledem podatku VAT - 0,1 i 0,2 przy powolnej adaptacji
zmian.,

Deflator spozycia zbiorowego (PG,) ma zblizong budowe, z tym ze efekt
podatkéw posrednich nalezato wprowadzi¢ poza réwnaniem stochastycznym.

Deflator nakladéw inwestycyjnych na maszyny i urzadzenia (PJV,) otrzy-
mano z analogicznie zbudowanego réwnania. Dla dlugiego okresu mamy
nastgpujace oceny (tab. 7).
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Tablica §
Deflator spozycia zbiorowego RD

A0001
+ (LOG(PX) *X/ (X+M) +LOG (PM* (1+BYCP/XP) ) *M/ (X+M)) * A0002
+ UB0BI* (LOG (PX) *X/ (X+M) +LOG (PM* (1+BYCP/XP) ) *M/ (X+M) ) * A0003
+ (1—u6099)'(W(PX)'X/(XM)+IDG(H«*(1¢B!Q/JCP))*ld/(x+M)) * A0D004
+ U6065 * A0005
+ UB2 * A0006
+ (U90+U91) * A0007
Annual Data From 1960:01 To 2005:01

FRML LPGGL LPGGL =

Usable Observations 46 Degrees of Freedom

Centered R**2 0.999927 R Bar **2 0.995916

Uncentered R**2 0.999973 T x R*¥*2 45.999

Durbin-Watson Statistic 1.781117

Variable Coeff Std Erxror T-Stat Signif

ltiittttiitt'ttitIQttﬁﬁittitiitiitt*iii't.tvtt."tiitittt*tt.i*t.t'itl'titit‘tit

1. A0001 =0.101892830 0.010426484 =9.772501 0.00000000

2. A0002 0.936823156 0.001777266 527.114803 0.00000000

3. 20003 0.056005336 0.002168407 25.827870 0.00000000

4. A0004 0.188738700 0.027998431 6.741046 0.00000005

5. A0005 ~0.063453981 0.014833829 -4.277654 0.00011835

6. A0006 -0.186818949 0.032123060 ~5.815727 0.00000093

7. A0007 0.100477300 0.023084759 4.352538 0.00009413
Tablica 6

FRML PLPGG

PLPGG =
+ (LOG(PGG(1)})-PGGL(1})

Deflator spozycia zbiorowego RK

+ ((LOG(PX)*X/ (X+M)+LOG (PM* (1+BYCP/XP) ) *M/ (X+M) ) -

* A0001

(LOG (PX{1}) *X{1}/ (X{1}+M{1}) +LOG (PM(1)} * (1+BYCP{1} /XP(1}))*M{1} / (X{1)}+M(1}))) *
A0002

+ UBO * A0003

+ UB2 * A0004

+ U0 * A0005

Annual Data From 1961:01 To 2005:01

Usable Observations 45 Degrees of Freedom

Centered R**2 0.989297 R Bar *»2 0.988226

Uncentered R**2 0.991508 T x Rw*2 44.618

Durbin-Watson Statistic 1.624397

Variable Coeff 8td Exror T-Stat Signif

t#tiiiﬁit't‘tit."‘iiiiiti.'t.ti'..ﬁtt!iii!jtttitttittt‘iﬁiii'hii*i*tttiitlt'ﬁ'
1. A0001 ~0.748145455 0.209369676 -3.573323 0.00093753
2. A0002 0.958591036 0.022416638 42.762480 0.00000000
3. A0003 -0.379314068 0,038302602 ~9.903089 0.00000000
4. A0004 ~0.167663720 0.041627388 ~4.027726 0.00024458
5. A0005 0.245175809 0.054973192 4.,459916 0.00006497
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Tablica 7
Deflator nakladdéw inwestycyjnych na maszyny i urzadzenia RD

FRML LPJVPPL LPJVPPL = A0001

+ (X/(X+M))*LOG(PX) * A0002

+ (M/ (X+M))*LOG(PM) * (1-A0002)

+ U6069 * A0003

+ UB088 * A0004

+ (U7073) * A0005

+ U96  * A0006

+ (1-U602001) * A0007
Annual Data From 1960:01 To 2005:01
Usable Observations 46 Degrees of Freedom
Centered R**2 0.999371 R Bar *+*2 0.999274
Uncentered R**2 0.999781 T 3x R%*2 45.990
Durbin-Watson Statistic 1.894230

Variable Coeff Std Exrox T-Stat Signif
t'i'titii"it.iti't"t&ii'iit'tiii'..it.t‘.t'iiit.'it*it..ttti.iittitittttt.ii.
1. 20001 -0.140157024 0.024258890 ~5.777553 0.00000105
2. A0002 0.950823312 0.006638072 143.237874 0.00000000
3. A0003 0.448366765 0.043558174 10.293516 0.00000000
4. 20004 -0.212078880 0.036882988 -5,750046 0.00000115
5. A0005 0.220834913 0.052192805 4.231137 0.00013637
6. 20006 0.298824630 0.083707158 3.569881 0.00096683
7. A0007 ~0.125464022 0.047429729 -2.645261 0.01170464
Dla krétkiego okresu otrzymano (patrz tab. 8):
Tablica 8

Deflator naktadéw inwestycyjnych na maszyny i urzadzenia RK

FRML PLPJVPP PLPJVPP =

+ (LOG(PJVPP(1})~PJIVPPL(1})

* A0001

+ (((X/ (X+M) ) *LOG (PX) = (X{1} / (X(1}+M({1)})) *LOG (PX(1}) )+ ( (M/ (X+M) ) *LOG (M) ~

(M{1}/(X{1)+M(1}))*LOG(PM{1}))) * A0002
+ U8B0 * A0003
+ U97 * A0004
Annual Data From 1961:01 To 2005:01
Usable Observations 45

Dagrees of Freedom

Centered R**2 0.958966 R Bar **2 0.955963

Uncentered R**2 0.965512 T 3% R¥**2 43.448

Durbin-Watson Statistic 1.940130

Variable Coeff std Exror T-Stat Signif

iittt'ti'ittitttt&itiitiQ'tﬁti‘ttit'ﬁttt'ﬁtitt'.lii*itﬁﬁiitiittt"itiil"iiitti
1. A0001 -0.453206546 0.147314657 ~3.076453 0.00372290
2. A0002 0.981865799 0.029083352 33.760407 0.00000000
3. A0003 -0.218026082 0.073651973 -2.960221 0.00509074
4. A0004 ~0.363328372 0.073484663 ~-4.944275 0.00001342

Elastyczno$¢ cen dobr inwestycyjnych wzgledem cen producenta i importu:
dlugookresowa byta rowna 0,95, gdy krétkookresowa 0,98 z powolnym okresem

dostosowan.
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Deflator nakladéw inwestycyjnych pozostalych (PJJTPF) otrzymano
z réwnania dlugookresowego, podanego w tab. 9.

Tablica 9
Deflator naktadéw inwestycyjnych pozostatych RD

FRML LPJJTPPL LPJJTPPL = A0001

+ (LOG(PX) * (X/(X+M))) * A0002

+ (LOG(PM) * (M/(X+M))) * A0003

+ (UBO+UB1) * A0004

+ (UB7+U8B8) * A0005

+ U9S091 * A0006

+ U92 * A0007

+ U96 * A0008
Annual Data From 1960:01 To 2005:01
Usable Obsexvations 46 Degrees of Freedom 38
Centered R¥*2 0.999817 R Bar **2 0.999784
Uncentered R**2 0.999932 T 3% R**2 45.997
Durbin-Watson Statistic 1.653480

Variable Coeff std Error T-Stat Signif
LA AR R A R A R A L R R R R R R R R R R R R AR R AR R
1. A0001 -0.055837538 0.013459729 -4.148489 0.00018132
2., A0002 0.912585340 0.006628003 137.686328 0.00000000
3. A0003 0.961202992 0.083799121 11.470323 0.00000000
4. A0004 ~0.,278235584 0.035438397 ~-7.851246 0.00000000
5. A0005 0.098042110 0.034716667 2.824065 0.00751058
6. A0006 0.254518338 0.035210092 7.228562 0.00000001
7. A0007 0.099331847 0.048534176 2.046637 0.04765647
8. A0008 ~0.218116379 0.048542462 ~4.493311 0.00006372
Natomiast dla relacji krétkookresowej mamy (patrz tab.10):
Tablica 10

Deflator naktadow inwestycyjnych pozostalych RK

PLPJJTPP =
+ (LOG(PJJTPP(1})-PJJTPPL{1}) * A0001
+ (LOG(PX) * (X/(X+M)) = LOG(PX{1}) * (X{1}/(X{1)+M{1})))

FRML  PLPJJUTPP

* A0002
+ UB2 * A0003
+ U97 * A0004
Annual Data From 1961:01 To 2005:01

Usable Observations 45 Degrees of Freedom 41
Centered R**2 0.947832 R Bar **2 0.944015
Uncentered R**2 0.957365 T x R¥*2 43.081
Durbin-Watson Statistic 2.178891

Variable Coeff Std Error T-Stat Signif
AR AR AR A R R R e
1. A0001 ~0.404164756 0.311366177 -1.298037 0.20152962
2. A0002 1.018546116 0.037737680 26.990163 0.00000000
3. A0003 0.323162230 0.090033237 3.589366 0.00087702

4. A0004 0.340626510 0.084425080 4.034660 0.00023267
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Deflator inwestycji ogélem wyznaczono jako $rednig wazong odpowied-
nich deflatoréw sktadowych:

PJ, = PJV,(J¥,1J,)+ PJIT(J, - JV)/J, 3)

Deflator Srodkéw trwalych (PKK,) zalezy od ksztaltowania si¢ deflatora
nakladéw inwestycyjnych z pewnymi op6znieniami wynikajacymi z czestotli-
wosci aktualizacji wartosci srodkow trwatych. Jako wystarczajace przyblizenie
otrzymano réwnanie, w ktérym wystgpuje schemat autoregresyjny (tab. 11).

Tablica 11
Deflator $rodkow trwatych

FRML LPKK LPKK = A0001

+ LOG(PKK{1)}) * A0002

+ LOG(PJA) * A0003

+ US0 * A0004

+ (U95+U96) * A0005
Annual Data From 1960:01 To 2005:01
Usable Observations 45 Degrees of Freedom 40
Total Observations 46 Skipped/Missing 2
Centered R**2 0.996229 R Bar **2 0.995852
Uncentered R**2 0.998641 T Rk R**2 44.939
Durbin-Watson Statistic 2.606596

Variable Coeff Std Error T-Stat Signif

ttllttt't'ti'ti'tit&t'ii‘.'ttl"iﬁi"itt!'ittttittiti'ttitt"ttﬁl.ttii'ttttiii'
1. A0001 -0.106229852 0.062264802 -1,706098 0.09574416
2. A0002 0.506864513 0.092698180 5.467901 0.00000264
3. A0003 0.485719057 0.092084332 5.274720 0.,00000492
4. A0004 1.960284156 0.338738042 5.787021 0.00000094
5. A0005 0.332093325 0.153336160 2.165786 0.03634601

Deflator produktu globalnego (PQ,) otrzymano w wyniku aproksymacji
tozsamosei okreslajacej zwigzek powyzszego deflatora z deflatorem PKB, po
uwzglednieniu dynamiki cen zuzycia posredniego. Dla dlugiego okresu laczng
clastyczno$¢ przyjeto na poziomie réwnym jednosci. Wplyw deflatora PKB
okazal si¢ decydujacy (elastyczno$é 0,93).
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Tablica 12
Deflator produktu globalnego RD
FRML LPQL LPQL = A0001
+ LOG(A{1)*PQ{1}) * (1-A0002)
+ LOG(PX) * A0002
+ U6079 * A0003
+ (1-U6091) * A0004
Annual Data From 1960:01 To 2005:01
Usable Observations 45 Degrees of Fraedom 41
Total Observations 46 Skipped/Missing 1
Centered R**2 0.999850 R Bar **2 0.999839
Uncentered R**2 0.999943 T x R¥*2 44.397
Durbin-Watson Statistic 1.862020
Variable Coeff std Error T-Stat Signif
W o e o o e e ok e o e o e e o o o o o o e o o o o o o o o o o o e o o e e e o o o o o o o e e o o b ek
1. A0001 0.221079568 0.026700673 8.279925 0.00000000
2. A0002 0.930077766 0.021038866 44.207599 0.00000000
3. A0003 0.289120833 0.018778811 15.396120 0.00000000
4. A0004 -0.181924286 0.017377770 -10.468794 0.00000000

W relacji krétkookresowej pominigto wige efekt zmian kosztéw posrednich,
otrzymujac elastycznosé krotkookresowa wzgledem PKB rowna 1.

Tablica 13
Deflator produktu globalnego RK
T FRML PLPQ PLPQ =
+ (LOG(PQ{1))=-PQL{1}) * A0001
+ LOG(XP/XP(1}) * A0002
+ U6079 * A0003
+ (1-U6091) * A0004
Annual Data From 1961:01 To 2005:01
Usable Observations 44 Degrees of Freedom 40
Total Observations 45 Skipped/Missing b 1
Centered R**2 0.963093 R Bar **2 0.960325
Uncentered R¥**2 0.971085 T x R**2 42.728
Durbin-Watson Statistic 2.161887
Variable Coeff std Error T-Stat Signif
LR e e e R s 22222222
1. A0001 -0.606759747 0.264259818 =-2.296073 0.02698996
2. A0002 1.008970235 0.029239169 34.507487 0.00000000
3. A0003 ~0.056105565 0.016312881 -3.439341 0.00137655
4. A0004 -0.053318327 0.018887426 0.00737953

~2.822954
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Deflatory dochodéw z pracy (PYW,) oraz dochodéw (osobistych) do dys-
pozycji ogélem (PY,) otrzymano na podstawie réwnan tacznikowych, wigzg-
cych je z deflatorem konsumpcji indywidualnej (PC,), otrzymujac elastycznosé
bliska jednosci.

Specyfikacja deflatora eksportu w USD (PED,) odpowiada zalozeniu, iz
eksporterzy przyjmuja za punkt wyjscia swoich decyzji cenowych dynamike cen
Swiatowych, tzn. wahania cen eksportu pozostaja w zwiazku z wahaniami cen
swiatowych, ale jednoczeénie traktuja te ceny jako instrument walki konkuren-
cyjnej. Pociaga to za soba odchylenia od stép wzrostu cen $wiatowych, przy
czym w pewnym sensie barierg dla tych decyzji pozostaje optacalno$é eksportu,
zalezna m. in. od nadwyzki stopy wzrostu cen eksportu nad stopa wzrostu cen
krajowych skorygowang ze wzgledu na stope wzrostu kursu walutowego
(WZLD, IWZLDys). Prowadzi to do nastgpujacej specyfikacji réwnania cen
eksportu (tab. 14).

Tablica 14
Deflator eksportu w USD RD
FRML LPEDL LPEDL = A0001
+ LOG(PH) * (1-A0002)
+ LOG(PX/(WZLD/2.4244))* A0002
+ (U6074+U7580) * A0003
+ UB2 * A0004
+ U90 * A0005
+ (1-U6089) * A0006
+ (U2000+U2001+U2002) * A0007
Annual Data From 1968:01 To 2005:01
Usable Observations 38 Degrees of Freedom 30
Centered R**2 0.956331 R Bar “*2 0.946141
Uncentexed R**2 0.963145 T 2 R¥*2 36.600
Durbin-Watson Statistic 1.603758
Variable Coeff Std Exror T-Stat Signif
iwt'nﬁtttit'iiQiti'ItttittQ‘tiittt"ttiiititiit'tltiti*iiﬁl#iilii'Ii'tiiitttuwt
1. A0001 0.346292037 0,024741338 13.996496 0.00000000
2. A0002 0.498064541 0.055222752 9.019191 0.00000000
3. A0003 0.530889407 0.027169935 19.539591 0.00000000
4. A0004 0.146202879 0.064864464 2.253975 0.03165994
5. A0005 0.171279857 0.070309242 2.436093 0.02099841
6. A0006 -0,327795558 0,031889281 =10.279177 0.00000000
7. A0007 =0.101411075 0.039131260 -2.591562 0.01461614

Dla dlugiego okresu przyjeto, ze laczna elastycznosé wzgledem tych zmien-
nych jest réwna jednodci, zakladajac, ze efekty te sa homogeniczne. Zmiany
rezimu po rozpoczeciu okresu transformacji odwzorowano, odpowiednio zmie-
niajac wyraz wolny. '
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W réwnaniu krotkookresowych dostosowan potraktowano efekty zmian cen
$wiatowych i krajowych oddzielnie, otrzymujac nieco nizsza laczna elastycz-
no$¢, przy raczej powolnym tempie dostosowan. Dhugookresowa elastyczno$é
wzgledem cen handlu §wiatowego zostata oszacowana na poziomie 0,5, podczas
gdy krotkookresowa na poziomie 0,67, wskazujac na wigkszg wrazliwosé
eksporter6w na zmiany cen §wiatowych w krétkim okresie (tab. 15).

Tablica 15
Deflator eksportu w USD RK

FRML PLPED PLPED =
+ (LOG(PED{1)})-PEDL{1)}) * A0001

(LOG (PX/ (WZLD/2,4244)) = LOG(PX{1)/(WZLD{1)/2.4244)))

+

* A0002

LOG (PH/PH(1}) * A0003
(UB0+U8B1) * A0004

U89 * A0005

U96 * A0006

(U83 + U91) * A0007
Annual Data From 1969:01 To 2005:01

* B P ECEF

Usable Observations 37 Degrees of Freedom 30
Centered R**2 0.945144 R Bar **2 0.934173
Uncentered R**2 0.947489 T x R**2 35.057
Durbin-Watson Statistic 2.022595

Variable Coeff Std Error T-Stat Signif
W e e e e e e e e e o e e e e e e e e e e e A e R R R R e R e e R e R e R R R e e W W e o e o e
1. A0001 -0.281810944 0.130447436 -2,160341 0.03886006
2. A0002 0.669190839 0.040318356 16.597672 0.00000000
3. A0003 0.396406211 0.063179688 6.274267 0.00000065
4. 20004 ~0.231360180 0.027427267 ~-8.435408 0.00000000
5. A0005 ~-0.159792196 0.035248359 -4.533323 0.00008670
6. A0006 ~-0.082788738 0.034630607 -2.390623 0.02329885
7. A0007 -0.120898944 0.025897084 -4.668438 0.00005932

Deflator eksportu w zlotych transakcyjnych otrzymamy z nastg¢pujacego
przeksztalcenia: '

PE, = PED, - WZLD, | WZLD, )

Deflator importu w USD (PMD,) zalezy od poziomu deflatoréw eksportu
krajow bedacych gtéwnymi dostawcami ddbr i ustug. Ich niedoskonalg aprok-
symacjq jest deflator eksportu $wiatowego (PH,). Dla uwzglednienia réznic
w strukturze eksportu §wiatowego i polskiego importu wprowadzono dodatkowo
odpowiednie zmienne sztuczne.

Dhugookresowe réwnanie uwzglednia réznice w transmisji cen $wiatowych
pomigdzy okresem gospodarki centralnie planowanej (transmisja tlumiona)
1 okresem transformacji (raczej pelna).
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Deflator importu w USD RD

A0001
+ LOG(PH) * A0002
+ LOG(PH) * (1-U6080) * A0003
+ U7680 * A0004
+ UB286 * A0005
+ (1-VU602002) * A0006
Annual Data From 1965:01 To 2005:01

FRML LPMDL LPMDL =

Usable Observations 41 Degrees of Freedom 35
Centered R**2 0.943645 R Bar **2 0.935595
Uncentered R**2 0.950647 T X R%*2 38.977
Durbin-Watson Statistic 1.508748

Variable Coeff std Error

T-Stat

Tablica 16

Signif

t*i.ttiﬁitt'twt'tttt!it'ittﬁiliiil't't**i'iti"ﬁﬁ'tt.i."it'itiiiiﬁ*t*it".#*ﬁi

1. A0001 0.0474703799 0.0297593473
2. A0002 0.3918896820 0.0252225610
3. Aa0003 0.4680494267 0.1964287307
4. A0004 0.3316228350 0.0379322003
5. A0005 0.3855539153 0.0667181076
6. A0006 0.1560787238 0.0575253576

1.595142
15.537268
2.382795
8.742515
5.778850
2.713216

0.11967199
0.00000000
0.02274404
0.00000000
0.00000151
0.01026678

Elastycznos¢ dla pierwszego z tych okresow jest réwna 0,4, gdy dla lat wspol-
czesnych 0,96. Krétkookresowe relacje wskazujg na wyrazny proces thumienia
przyrostu cen importu wzgledem przyrostu cen $wiatowych. Nalezy to przypisa¢
glownie temu, iz w deflatorze cen §wiatowych poczesne migjsce zajmujg surowce
i paliwa odznaczajace si¢ wyzsza zmiennoscig niz dobra przetworzone.

Tablica 17
Deflator importu w USD RK
FRML PLPMD PLPMD =
+ (LOG(PMD{1))~-PMDL{1}) * A0001
+ LOG(PH/PH{1}) * A0002
+ U76 * A0003
+ U881 * A0004
+ UB2 * A0005
+ (U87+UB9) * A0006
Annual Data From 1966:01 To 2005:01
Usable Observations 40 Degrees of Freedom 34
Centered R¥**2 0.862315 R Bar *¥2 0.842067
Uncentered R¥*2 0.865267 T x R¥*2 34.611
Durbin-Watson Statistic 1.591178
Variable Coeff std Error T-Stat Signif
i*t'ili'.titﬁ'iﬁ*'ii"'t"it"'ﬁttﬁiiit'i*il'.iti'ti'Qtiit"l.i'itiﬁi"itlttttt
1. A0001 ~0.477852924 0.142551256 ~3.352148 0.00197732
2. A0002 0.572737839 0,099448092 5.759164 0.00000177
3. A0003 0.201702100 0,059473109 3.391484 0.00177721
4. A0004 ~-0.495691717 0.055390461 ~8.949045 0.00000000
5. A0005 0.452521675 0.055900810 8.095083 0.00000000
6. A0006 -0.172479114 0.039549814 -4,361060 0.00011376
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Deflator importu w zlotych (PM,) otrzymamy z tozsamos$ci uwzglednia-
jacej zmiany kursu walutowego:

PM, = PMD, - (WZLD, | WZLDs) 5)

W podobny sposéb zostaty zbudowane réwnania dla deflatora importu débr
trwatych PM7, w ktérych role zmiennej objasniajacej odegraty $wiatowe ceny
w grupie towaréw 59, tj. PHS9.

Kurs walutowy zostal tradycyjnie sprowadzony do kursu USD/PLN,
uwzgledniajac, ze obroty w handlu $wiatowym sa w statystykach prowadzone
gléwnie w USD. Rozwazamy wprowadzenie réwnania objasniajacego kurs
EUR. Specyfikacja tego réwnania nie jest zadaniem trywialnym, zwazywszy iz
w okresie do 1990 r. kurs oficjalny, uzywany m. in. do przeliczen obrotow
w handlu zagranicznym byt staty, kurs nieoficjalny — wolnorynkowy, a wcze-
éniej — czarnorynkowy, nie byly systematycznie notowane, a nadto dotyczyly
waskiego kregu transakcji. Dopiero od 1990r., a dokladniej od drugiego
kwartatu 1991 r. kurs ten podlegat wahaniom, przy czym decydujace znaczenie
miala tu polityka pelzajacej dewaluacji, nastawiona na powolna aprecjacj¢
zlotego, zmierzajaca w dalszej perspektywie, po petnym uwolnieniu kursu od
administracyjnej kontroli, do zblizenia kursu rynkowego do poziomu PPP.

W tym stanie rzeczy oczywista byla konieczno$¢ segmentacji préby czaso-
wej oraz podjecia dla okresu po 1990 r. préby objasnienia zmian kursu przez
zmiany stopy inflacji, reprezentowanej badz to (zgodnie z przyje¢tymi przez NBP
zasadami) przez deflator spozycia, badZz przez deflator PKB. Uwzglednione
zostaty takze nastgpstwa zmian zachodzacych w saldzie handlu zagranicznego
oraz w saldzie obrotéw biezgcych bilansu platniczego, powigzane ze zmianami
przeptywow kapitalowych, ptynacych z ruchu inwestycji zagranicznych bezpo-
$rednich i portfelowych. Nie wprowadzono do réwnan bezposrednio migdzyna-
rodowych réznic stép oprocentowania kapitatéw, thumaczacych napltyw zagra-
nicznych inwestycji, gdyz wystapia one w réwnaniu objasniajacym powyzsze
inwestycje. Mamy wigc dla dtugiego okresu (tab. 18):
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FRML PLWZLDR

+ (LOG(WZLDR{1})~-WZLDRL{1})

Kurs walutowy PLN/USD

* A0001

+ (LOG(PX/PH) - LOG(PX{1}/PH(1l})) * A0002

T-Stat

-4.261081

Tablica 18
Kurs walutowy PLN/USD RD
FRML LWZLDRL LWZLDRL = A0001
+ LOG(PX/PH) * A0002
+ LOG(E/M) * (1-U6079) * A0003
+ LN_SJB_P_XUSD * (1-U6089) * A0004
+ U6072 * A000S5
+ UB790 * A0006
Annual Data From 1960:01 To 2005:01
Usable Observations 41 Degrees of Freedom 35
Total Observations 46 Skipped/Missing 5
Centered R**2 0.998794 R Bar **2 0.998622
Uncentered R**2 0.999497 T 3 R**2 40.979
Durbin-Watson Statistic 1.705050
Variable Coeff Std Error T-Stat Signif
L R e e A R e R e R R R R R R R R R R R )
1. A0001 -0.342576325 0.056002859 -6.117122 0.00000054
2. A0002 0,890826009 0.010839094 82.186393 0.00000000
3. A0003 -0.679871495 0.,177783987 ~3.824144 0.00051758
-4. A0004 ~-0.,073185880 0.013178013 -5.553636 0.00000299
5. A0005 -0.271064710 0.049926235 -5.429304 0.00000437
6. A0006 0.363961923 0.068015751 5.351142 0.00000554
Réwnanie dostosowan krétkookresowych zawarto w tab. 19.
Tablica 19

- LN_SJB_P_XUSD(1l) * (1-

Signif

0.00013426

13.438266 0.00000000

+ (LN_SJB_P_XUSD * (1-U6089)

uU6089(1}))
Annual Data From 1961:01 To 2005:01
Usable Observations 40 Degrees of Freedom
Total Observations 45 Skipped/Missing
Centered R**2 0.888969 R Baxr **2 0.882967
Uncentered R**2 0.906254 T x R¥*2 36.250
Durbin-Watson Statistic 1.802016

Variable Coeff std Error
o o o o e o o o o o o o o o e o o o o o o o o o o e o o o b o o o o o o o o o R e o o e o e e e
1. A0001 ~0.885485125 0.207807642
2. A0002 0.843013733 0.062732328
3. A0003 ~0.063243497 0.016057558

© =3.938550

0.00034923
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Zr6dto: jak dorys. 1.

Dhugookresowa elastyczno$é wzgledem relacji cen krajowych i $wiatowych
jest rowna 0,89, podczas gdy krétkookresowa 0,84, przy szybkim tempie do-
stosowan. Wskazuje to wyraznie, iz ksztaltowanie si¢ kursu odbiegato od zmian
parytetu sity nabywczej. Modyfikacje wywotane rosnagcym negatywnym saldem
handlu zagranicznego byly z nadwyzka kompensowane przez naplyw netto
kapitalow zagranicznych.

Dyskusje nad modelowaniem cen zamyka proba objasnienia dynamiki cen
pieniadza, a wigc stop procentowych. Nader czgsto przyjmuje sig, ze podstawo-
wa stopa procentowa NBP, za ktora przyjeto stopg kredytu refinansowego, jest
egzogeniczna, pozostale stopy sa wzglgdem niej pochodne. Na podstawie
dostgpnych obserwacji podjeto jednak prébe objasnienia stopy refinansowej
przez uzaleznienie jej od stopy inflacji, wyrazonej jako $rednia geometryczna
z deflatoréw dochodéw gospodarstw domowych PY, oraz inwestycji PJ,.
Reakcja jest niemal proporcjonalna, o czym $wiadczy ocena elastycznosci
wynoszgca 0,93.

2. ROWNANIA WYNAGRODZEN PRZECIETNYCH

W specyfikacji rownania objasniajacego wynagrodzenie przecigtne brut-
to (WBP) wzigto za punkt wyjscia rezultaty analiz A. Welfe i in. (2002).
Zgodnie z nimi stopa wzrostu nominalnych plac przeci¢tnych ksztaltowata sig
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glownie w zaleznosci od stopy inflacji. Presja ta byla niemal wystarczajaca, by
wymusi¢ przyrost ptac proporcjonalny do przyrostu cen detalicznych débr
konsumpcyjnych. Stad w obecnej wersji modelu zrezygnowano z objasnienia
plac nominalnych, przyj¢to natomiast ptace realne WB, jako zmienng objasnia-
ng, co wydaje si¢ szczegdlnie zasadne dla zmian zachodzacych w ostatnim 10-
-leciu.

Przypomnie¢ nalezy, ze w latach 19901994 place w sektorze panstwowym
byly indeksowane ze wzgledu na wzrost kosztéw utrzymania. Przyrost ten byl
kontrolowany przy zastosowaniu progresywnego podatku od ponadnormatyw-
nych wynagrodzen za przekroczenie ustalonej normy — tj. elastycznosci plac
wzgledem cen. Jednakze z wyjatkiem 1990 r. normy te pozostawaty na statym
poziomie (0,8). Moze to dla tego okresu wplynaé na pewne obcigzenie ocen
pozostatych parametréw.

Przyjeto, ze w gospodarce transformujacej si¢ place ksztattowatne byly w re-
zultacie negocjacji poczatkowo na wysokich szczeblach administracji, a w okre-
sach pozniejszych — w obrgbie przedsigbiorstw, pomigdzy przedstawicielami
przedsigbiorcéw, zwiazkéw zawodowych z udzialem strony rzadowej (por. tez
Layard iin, 1993).

Zgodnie z tym przyjeto, ze stopa wzrostu plac realnych zalezy od stopy
wzrostu wydajnosci pracy (WXNM,). Przypomnijmy, iz w okresie poprzedzaja-
cym lata 90., kiedy to stopy inflacji byty relatywnie niskie, wigzano ze soba
stopy wzrostu plac i wydajnosci pracy (a raczej stopy wzrostu funduszu ptac
i rozmiaréw produkcji) poczatkowo w sposéb administracyjny, a nastgpnie
poprzez system podatkowy. System ten obcigzal przedsigbiorstwa parstwowe
progresywnym podatkiem, w przypadku gdy stopy wzrostu funduszu plac
przekraczaly ustalong frakcje stopy wzrostu produkeji. Zwiazek ten zachodzil na
ogol jedynie wowczas, gdy nastgpowal wzrost wydajnosci pracy. W przypadku gdy
notowano (generalny) spadek wydajnosci pracy, zwigzek ten ulegat czgsciowemu
lub catkowitemu zawieszeniu (por. Wel fe, 1990).

W okresach napig¢ na rynku pracy wystgpowala wyrazna presja na wzrost
plac, wynikajaca z silniejszej pozycji pracownikéw w stosunku do poszukujg-
cych ich przedsigbiorstw. Stopa wzrostu plac zwigkszala si¢ w miare wzrostu
skali napig¢ na rynku pracy. Reakcje tg opisano za pomocg uogélnionej krzywej
Phillipsa. Jako indykator nieréwnowagi przyjeto relacje liczby wolnych miejsc
pracy do liczby poszukujacych pracy. Po 1990 r. wystapilo w masowej skali
bezrobocie. Efekty zmian w stopie bezrobocia, typowe dla krzywej Phillipsa,
daly si¢ bezposrednio oszacowa¢ dopiero po uwzglednieniu doswiadczen
z ostatniego 10-lecia.

Oszacowania parametréw diugookresowej funkeji wynagrodzen przeciet-
nych brutto podaje tab. 20: ’
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Tablica 20

Wynagrodzenia przecigtne brutto RD
FRML LWL LWL = A0001

+ LOG(WXNM) * A0002

+ UNR * (1-U608%) * A0003

+ I2Z * A0004

+ U7577 * A0005

+ (UB0+UB1l) * A0006

+ (UB9+U91) * A0007
Annual Data From 1960:01 To 2005:01
Usable Observations 46 Degrees of Freedom
Centered R**2 0.980626 R Bar **2 0.977645
Uncentered R**2 0.999988 T x R¥*2 45.999
Durbin-Watson Statistic 1.562876

vVariable Coeff std Error T-Stat Signif

t"tttiititttiuiit.iii'"*tt'i'tl-tit'.'ttt‘.i'ttt‘t'ﬁ‘t't'i*tltitii*ti‘ttttiit
1. A0001 7.024103454 0.073241136 95,903803 0.00000000
2. A0002 0.702626371 0.028927716 24.289037 0.00000000
3. A0003 -0.013597962 0.001663473 -8.174439 0.00000000
4. A0004 3.346410801 0.854272087 3.917266 0.00035042
5. A0005 0.116163113 0.022806374 5.093449 0.00000932
6. A0006 0.302378863 0.025725472 11.754065 0.00000000
7. A0007 0.156850423 0.025619198 6.122378 0.00000035

W réwnaniu tym uwzgledniono wszystkie wymienione zmienne. Natomiast

w réwnaniu krétkookresowych dostosowan pominigto (jako nieistotne) efekty
napigé rynkowych w okresu poprzedzajacym rok 1990.

Tablica 21
Wynagrodzenia przeci¢tne RK

FRML PLW PLW =
+ (LOG(W({1))-WL(1}) * A0001
+ LOG (WXNM/WXNM(1}) * A0002
+ (UNR * (1-U6089) - UNR{1l) * (1-U6089(1))) * A0003
+ (U75+UB0+U91) * A0004

Annual Data From 1961:01 To 2005:01

Usable Observations 45 Degrees of Freedom
Centered R*"2 0.552966 R Bar **2 0.520256
Uncentered R**2 0.572025 T % R**2 25.741
Durbin-Watson Statistic 2.223065

variable Coeff std Error T-Stat Signif
'ttwQititt'ttt.*itﬁ**".'it"."tttttttt.ttitit'*'ttt'ii'ti'*tit.t't't'tt.i'it'
1. A0001 -0,919969834 0.271865635 ~-3.383914 0.00158367
2. A0002 0.607129108 0.145850316 4.162686 0.00015729
3. A0003 -0,022855182 0.005300622 ~4.311792 0.00009921
4. A0004 0.178290680 0.034417092 5.180295 0.00000627
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Dlugookresowa elastycznosé wzgledem wydajnosci pracy jest réwna 0,7,
podobnie jak we wcze$niejszych analizach, co wskazuje na to, iz ok. 70%
efektéw przyrostu wydajnosci pracy kierowanych jest na podwyzki wynagro-
dzen. Elastyczno$¢ krétkookresowa jest nizsza (0,6), co wskazuje na WYZSZ4
efektywnos¢ krétkookresowej presji przedsigbiorstw, z tym ze adaptacja do
diugookresowe;j elastycznosci jest niemal natychmiastowa. Efekty wzrostu stopy
bezrobocia sg znaczace — w krétkim okresie 2-krotnie silniejsze niz w dtugim, co
thumaczy ttumienie wzrostu plac w okresie rosnacego bezrobocia, za$ znaczny
jego przyrost w okresach spadku stopy bezrobocia.

Nominalne place przecigtne brutto (WB,) otrzymano z tozsamosci:

WBE, =WB, - PYW, (©)

3. ROWNANIA PRZEPLYWOW FINANSOWYCH
ROWNANIA DOCHODOW I WYDATKOW GOSPODARSTW DOMOWYCH

Kolejny blok réwnan opisuje przeplywy finansowe w zasadzie w ukladzie
sektor6w instytucjonalnych. Rézni si¢ od oficjalnie przyjmowanych definicji
o tyle, iz do sektora gospodarstw domowych nie zaliczono dziatalnosci rolniczej
i drobnych zaktadéw pozarolniczych, traktujac ja jako sktadnik sektora przed-
sighiorstw. Ponizej przedstawiono jedynie podstawowe réwnania majace
znaczenie w analizie dlugookresowej, kladac akcent na réwnania stochastyczne.
Zrezygnowano z opisu wszystkich tozsamo$ci zamykajacych bilanse dla
poszczegblnych sektordow.,

Nominalne dochody gospodarstw domowych (ludnosci) do dyspozycji
(YF)) otrzymano jako sume dochodéw z pracy (FBP), $wiadczen spotecznych
(YBSEF) oraz pozostalych dochodéw (YRPWOR). Dochody z pracy zostaty
uzaleznione od zmian w funduszu wynagrodzen, ktéry zostat oszacowany
z iloczynu liczby zatrudnionych (NZ,) przez przecigtne nominalne wynagro-
dzenie brutto. Dla diugiego okresu otrzymano nastgpujace oceny (tab. 22).
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Tablica 22
Fundusz wynagrodzeii RD

FRML LFBPL LFBPL = A0001

+ LOG(WBP*NZ/1000) * A0002

+ LOG(WBP*NZ/1000) * (1-U6089) * A0003

+ (U90+U99) * A0004

+ (U95+U96) * A0005

+ (1-U6099) * A0006
Annual Data From 1960:01 To 2005:01
Usable Observations 46 Degrees of Freedom 40
Centered R**2 0.999992 R Bar **2 0.999991
Uncentered R**2 0.999998 T X R**2 46.000
Durbin-Watson Statistic 1.708029

Variable Coeff std Exror T-Stat Signif

W o o o o ok R T o o W e W o e R o o o o T e e e o e o o o e o e e o o o e o o o o e b
1. A0001 0.137122181 0.006933136 19.777801 0.00000000
2. A0002 0.991835634 0.001569980 631,750683 0.00000000
3. A0003 0.024958248 0.001075572 23.204631 0.00000000
4. A0004 ~-0.249757700 0.009275089 ~-26.,927797 0.00000000
5. A0005 0.039930408 0.009386802 4.253888 0.00012283
6. A0006 ~0.108063092 0.007037136 -15.356118 0.00000000

Dokladno$¢ oszacowania zwigkszono, uwzgledniajac przesunigcia w latach 90.

Fundusz wynagrodzen RK

FRML PLFBP PLFBP =

(LOG(FBP(1))-FBPL({1}) * A0001
U91 * A0003

U95 * A0004

U99 * A0005

U2000 * A0006

Annual Data From 1961:01 To 2005:01

TREC R B SR Ca

Tablica 23

(LOG (WBP*NZ/1000) - LOG(WBP{1}*NZ{1}/1000)) * A0002

Usable Observations 45 Degrees of Freedom 39
Centered R¥*2 0.998531 R Bar **2  0.998343
Uncentered R**2 0.999064 T % R**2 44.958
Durbin-Watson Statistic 1.843092

Variable Coeff Std Error T-Stat Signif
el e e e e e o e R o o o o o o e e e o o e W o o e o o o o o o e e o o e o e e e e o ko e e e e
1. A0001 ~0.599241463 0.190760644 -3.141326 0.00320505
2. A0002 0.981927621 0.005110437 192.141610 0.00000000
3. A0003 0.268969556 0.012829072 20.965629 0.00000000
4. A0004 0.050808046 0.012165708 4.176333 0.00016106
5. A0005 -0.211558954 0.012636383 ~16.742049 0.00000000
6. A0006 0.121963324 0.012607290 9.674032 0.00000000
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Elastycznoscei funduszu wynagrodzen wzgledem jego ,,0szacowania” s bli-
skie jednosci, co $wiadczy o poprawnosci aproksymacii.

Swiadczenia spoleczne uzalezniono poczatkowo od dochodéw z pracy, by
— w wyniku przejécia od 1995 r. do formuly uzalezniajacej wysoko$é emerytur
od stopy inflacji — wyraZnie wprowadzi¢ t¢ zmienng objasniajaca. Jako zmienng
objasniang przyjeto przecigtne $wiadczenie przypadajace na emeryta (WERP)):

Tablica 24
Emerytura przeci¢gtna RD
FRML LWERPL LWERPL = A0001 * U6094
+ A0002 * (1-U6094)
+ LOG(WBP) * U6094 * A0003
+ LOG(PC) * (1-U6094) * A0004
Annual Data From 1976:01 To 2005:01
Usable Observations 30 Degrees of Freedom 26
Centered R**2 0.999473 R Bar **2 0.999412
Uncentered R**2 0.999521 T % R¥*2 '29.986
Durbin-Watson Statistic 1.412808
variable ; " Coeff std Error T-Stat Signif
itt'tiiwiiiit!iltitit.tti.t"tttitittlQii*tiit'ti*t"Itﬂ\.'ﬁtitiiii't't'tiitt"t
1. A0001 -7.406616875 0.037287782 -198.633883 0.00000000
2. A0002 1.770027631 0,062966553 28.110601 0.00000000
3. A0003 1.029891287 0.007661590 134.422662 0.00000000
4. A0004 1.428242272 0.118585895 12.043947 0.00000000
Dla relacji krétkookresowych mamy (tab. 25):
Tablica 25
Emerytura przecigtna RK
FRML PLWERP PLWERP -
+ (LOG(WERP(1)})-WERPL{1}) * A0001
+ LOG(WBP/WBP{1}) * U6094 * A0002
+ LOG(PC/PC{1}) * (1-U6094) * A0003
Annual Data From 1977:01 To 2005:01
Usable Observations 29 Degrees of Freedom 26
Centered R**2 0.965585 R Bar **2 0.962937
Uncentered R**2 0.978311 T x R¥*2 28.371
Durbin-Watson Statistic 1.873828
Variable Coeff std Error T-Stat Signif
titttiitti'tt'tiiitii'iiittt*".ttwti*tti"*'iittt.i'ittitiilitiiii.t*iii!ttﬁ.t
1. A0001 -0.712458114 0.185193365 -3.847104 0.00069570
2. A0002 1.023067231 0.031892087 32.079031 0.,00000000

3. A0003 1.085299000 0.198734131 5.461060 0.00001000
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Nie jest zaskakujace, iz elastyczno$¢ emerytur wzgledem przecig¢tnych wy-
nagrodzen w dlugim okresie nieznacznie przewyzszala jedno$¢ (1,03), za$
w krotkim byla zblizona (1,02). Natomiast reakcje wzgledem stopy inflacji (po
1994 r.) réznity si¢ znacznie. W dhugim okresie mialyby zapewni¢ znaczace
podwyzki emerytur (elastyczno$é 1,4), gdy w krétkim bylyby znacznie bardziej
powolne (1,09), przy doé¢ szybkim procesie adaptacyjnym.

Suma $wiadczen spotecznych jest rowna:

YBSP, = WERP - NER, @

gdzie:

NER, oznacza egzogeniczng liczbg emerytow.

Przyje¢to, iz pozostale dochody gospodarstw domowych (YRPWOF,) zaleza
od wartosci dodanej w gospodarce, przy czym opdznienia w dostosowaniach
majg istotne znaczenie.

Tablica 26
Pozostate dochody gospodarstw domowych RD

FRML LYRPWOPL  LYRPWOPL = A0001

+ LOG(XP) * A0002

+ U7078 * LOG(XP) *A0003

+ U90 * A0004

+ U9599 * A0005
Annual Data From 1960:01 To 2005:01
Usable Observations 46 Degrees of Freedom 41
Centered R**2 0.999843 R Bar **2 0.999828
Uncentered R**2 0.999964 T % R¥*2 45.998
Durbin-Watson Statistic 1.840090

Variable Coeff std Errxor T-Stat Signif

W o e e e o e o e o o o o o e o o o o e o o e e o o e R o o R o o o e ok e
1. a0001 -1.073055503 0.020732749 -51.756548 0.00000000
2. A0002 0.959619999 0.002346298 408,993251 0.00000000
3. A0003 -0.022279541 0.003826625 ~-5.822243 0.00000077
4. A0004 0.384806480 0.049376176 7.793363 0.00000000
5. A0005 0,151964585 0.026097836 5.822881 0.00000077

Krétkookresowa relacja zostala przedstawiona w tab. 27.
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Tablica 27
Pozostate dochody gospodarstw domowych RK

FRML PLYRPWOP PLYRPWOP =

+ (LOG(YRPWOP({1})~YRPWOPL(1l}) * A0001

+ LOG(XP/XP(1}) * A0002

+ U91 * A0003
Annual Data From 1961:01 To 2005:01
Usable Observations 45 Degrees of Freedom 41
Centered R**2 0.959910 R Bar **2 0.956977
Uncentered R**2 0.971267 T X R**2 43.707
Durbin-Watson Statistic 2,313252

Variable Coeff Std Error T-Stat Signif

it'itt'tttttti*iiiit't‘t.iitt.Q'iiﬂi"i'tt'it.t"tittiiii"*iititttttt.dtti.ti'
1. A0002 -0.703257791 0.250767384 -2.804423 0.00766994
2. A0003 1.070276344 0.030653287 34.915549 0.00000000
3. A0004 ~0.390965242 0.070024071 -5.583298 0.00000169

Dlugookresowa elastyczno$¢ wzglgdem XP nie osiaga jednoci (0,96),
podczas gdy krétkookresowa ja przekracza (1,07), przy do$é szybkim procesie
dostosowan.

Dochody nominalne og6tem sg réwne:

XP, = FBP, + YBSP, + YRPWOP, ®)

Dochody realne gospodarstw domowych do dyspozycji definiuje tozsamogé:
Y, =YP/PY, ©)

Wydatki gospodarstw domowych moga by¢ otrzymane przez uwzglednienie
wielkodei spozycia i odpowiedniego deflatora. W tym stanie rzeczy przyrost
oszezednosei gospodarstw domowych zostaje wyznaczony rezydualnie z toz-
samosci przez odjgcie od dochodéw nominalnych wydatkéw na spozycie oraz
podatkéw od os6b prywatnych. Podziat ich na przyrost zasobéw gotéwkowych
oraz depozytow bankowych, z ktérych m.in. s finansowane inwestycje
gospodarstw domowych, nast¢puje przy uwzglednieniu zmian w wysokosci
oprocentowania depozytéw. Omawiana wersja modelu proceséw tych nie
opisuje.

Natomiast wprowadzono réwnanie generujgce zasoby finansowe ogélem
gospodarstw domowych (S4V,), ktérych uzycie okazato si¢ nieodzowne przy
specyfikacji popytu konsumpceyjnego. Ich wielko$é¢ realna zostata uzalezniona
od stopy wzrostu realnych dochodéw do dyspozycji, realnej stopy procentowej
1 poziomu inflacji.
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Tablica 28
Zasoby finansowe gospodarstw domowych
FRML, PLSAV PLSAV =
+ LOG(YDIS/YDIS{1)}) * A0001
+ ((1+RKFR)/(PY/PY{1})) * A0002
+ LOG(PY) * A0003
+ U9 * A0004
Annual Data From 1992:01 To 2005:01
Usable Observations 14 Degrees of Freedom 10
Centered R**2 0.652460 R Bar **2 0.548198
Uncentered R**2 0.885701 T % R**2 12.400
Durbin-Watson Statistic 1.732424
Variable Coeff std Error T-Stat Signif
o o o e o o o o o o I O o o o o o o e e o o e o o o o o o o o e o o o o e e ke o o o o T e
1. A0001 0.600889107 0.197865651 3.036854 0.01252968
2. A0002 0.049851586 0.009814443 5.079411 0.00047820
3. A0003 ~-0.046733588 0.015940575 -2.931738 0.01499608
4 A0004 -0.081653372 0.028218475 -2.893614 0.01600776

Elastyczno$¢ SAV wzgledem stopy wzrostu dochodéw realnych jest réwna
0,6, wzgledem realnych stop procentowych dodatnia (0,05), za$ poziomu inflacji
ujemna (-0,05).

4. ROWNANIA OPISUJACE FINANSE
PRZEDSIEBIORSTW

Ograniczono si¢ do wyznaczenia wyniku finansowego. Warto$¢ produkcji
globalnej, koszty wytwarzania moga by¢é uzyskane droga posrednig przez
wykorzystanie informacji o wolumenie i deflatorze produkcji oraz o kosztach
jednostkowych. |

Wynik finansowy w sektorze przedsigbiorstw (AFZSP) otrzymano
w postgpowaniu dwuetapowym. W pierwszym etapie oszacowano nadwyzke
AFF jako réznicg migdzy globalng wartoscig dodang (w cenach biezgcych)
a sumg podatkéw posrednich, kosztéw osobowych oraz innych kosztéw finan-
sowych (gléwnie z tytulu obstugi zadluzenia). W drugim kroku uzalezniono
wynik finansowy AFZSRF, od tak otrzymanej nadwyzki (bedacej jego wstep-
nym oszacowaniem).

Dla dtugiego okresu wyraznie oddzielono lata 60. od pozostatych (tab. 29).
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Tablica 29
Wynik finansowy RD
FRML LAFZSPL = A0001
+ LOG(AFP) * A0002
+ LOG(AFP) * U6070 * A0003
+ UB1 * A0004
+ (UB9+US0) * A0005
+ (U2004+U2005) * A0006
Annual Data From 1961:01 To 2005:01
Usable Observations 45 Degrees of Freedom
Centered R**2 0.989890 R Bar **2 0.988594
Uncentered R**2 0.997537 T % R**2 44.889
Durbin-Watson Statistic 1.786822
Variable Coeff std Error T-stit Signif
LR AR R R A e R e R R
1. A0001 0.665534041 0.148077182 4.494508 0.00006081
2. A0002 0.785374766 0.018075988 43.448510 0.00000000
3. A0003 -0.289192658 0.051534933 ~-5.611585 0,00000179
4. A0004 1.978110702 0.381227491 5.188793 0.00000689
5. A0005 1.277531008 0.260077147 4.912123 0.00001652
6. A0006 1.248381941 0.271104571 4.604799 0.00004320
Dla krotkiego okresu mamy (tab. 30):
Tablica 30
Wynik finansowy RK
FRML PLAFZSP =
+ (LOG(AFZSP(1)})-AFZSPL(1)) * A0001
+ LOG(AFP/AFP(1}) * A0002
+ (U81+UB9+U2003+U2004) * AD003
+ U91 * A0004
Annual Data From 1962:01 To 2005:01
Usable Observations 44 Degrees of Freedom 40
Centered R**2 0.763513 R Bar **2 0.745776
Uncentered R**2 0.787461 T x R¥*2 34.648
Durbin-Watson Statistic 1.681143
Variable \ Coeff std Error T-Stat Signif
LR AR A A A R R R R R A A A R A A R A A e R A A R R R A A R A A R A R A A R
1. A0001 -0.414016680 0.156076760 -2.652648 0.01139665
2. A0002 0.476104004 0.052893017 9.001264 0.00000000
3. A0003 1.277948582 0.162456043 7.866427 0.00000000
4. A0004 -1.115322607 0.321002589 ~3.474497 0.00124532
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Oszacowania elastycznosci dtugookresowej (0,8) i krétkookresowej (0,5)
wyraznie §wiadczq o niedoskonatosci przyjetej aproksymacji. Dostosowania
dokonujg si¢ w czasie powoli.

5. ROWNANIA DPOCHODOW
I WYDATKOW BUDZETU PANSTWA

Analizujac sektor finanséw publicznych, ograniczamy si¢ do rozpatrzenia
jedynie dochodéw i wydatkéw budzetu panstwa. Wyr6zniono podstawowe,
zagregowane zrodla dochodow, takie jak podatki posrednie (gléwnie VAT) oraz
podatki bezposrednie.

Strumien szeroko rozumianych podatkéw posrednich obejmuje podatek ob-
rotowy, tj. gtéwnie VAT (BYVP) oraz cla i podatek graniczny (BYCR).
Podatek obrotowy zalezy od strumienia produkcji, reprezentowanej przez
warto$¢ PKB (XF)) oraz od wartosci importu z ctami (MP, + BYCPE).

Tablica 31
Dochody budzetu paiistwa z podatkéw posrednich i VAT RD

FRML LBYVPL LBYVPL = A0001

+ LOG (CP+MP+BYCP) * A0002

+ UB385 * A0003

+ U9092 * A0004

+ U9496 * A0005
Annual Data From 1965:01 To 2005:01
Usable Observations 41 Degrees of Freedom 36
Centered R**2 0.999719 R Bar **2 0.999687
Uncentered R**2 0.999931 T x R**2 40.997
Durbin-Watson Statistic 1.659286

Variable Coeff Std Error T-Stat Signif

LA R A R R A R R R A A A A A R R R e R e R e R A A
1. A0001 -1.671129121 0.025605088 =65.265509 0.00000000
2. A0002 0.960843216 0.002929572 327.980692 0.00000000
3. A0003 0.152043133 0.039146905 3.883912 0.00042245
4. A0004 -0.315536812 0.040168875 ~7.855256 0.00000000
5. A000S 0.109094517 0.041327391 2.639763 0.01218694

Dynamiczne dostosowania wyraza krotkookresowe rownanie (tab. 32):
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Tablica 32
Dochody budzetu panstwa z podatkéw posrednich i VAT RK

FRML PLBYVP  PLBYVP =
+ (LOG(BYVP(1)})-BYVPL{1}) * A0001
+ (LOG(CP+MP+BYCP) - LOG(CP{1)+MP{1)+BYCP(1l))) * A0002
+ U83 * A0003
+ U93 * A0004
Annual Data From 1966:01 To 2005:01

Usable Observations 40 Degrees of Freedom 36
Centered R**2 0.952075 R Bar **2 0.948082
Uncentered R**2 0.971543 T x R¥*2 38.862
Durbin-Watson Statistic 1.711806

variable Coeff std Errxor T-Stat Signif
LR AR A R R A A e A R R R A A A R A A R A R AR AR R A A R AR A AR ARl lld )
1. A0001 -0.676606469 0.188733335 -3.584987 0.00099204
2 A0002 0.856751791 0.027724109 30.902771 0.00000000
3. A0003 0.201632967 0.067293369 2.996327 0.00492421
4 A0004 0.323679703 0.069682843 4.645042 0.00004421

Dlugookresowa elastyczno$é wzgledem podstawy opodatkowania jest nie-
wiele nizsza od jednosci (0,96), gdy krétkookresowa znacznie nizsza (0,86),
przy do$¢ wysokiej szybko$ci dostosowan. Wplywy z cet wyznaczono w sposéb
uproszczony jako iloczyn ustalonych efektywnych stawek celnych (BYVCOEF,)
i warto$ci importu:

BYCP, = BYVCOEF, - MP, (10)

Podatki bezposrednie sa reprezentowane przez wplywy z podatku docho-
dowego od osob fizycznych (BYPFP) oraz od os6b prawnych (BYIFF),
zuwzglednieniem réznych podstaw opodatkowania oraz obowigzujacych
w latach poprzedzajacych lata 90. stop podatkowych. Pierwsze z tych réwnan
objasnia wplywy z podatku dochodowego od oséb fizycznych, zas§ w okresie
poprzedzajacym lata 90. — z podatku od funduszu wynagrodzen. Dla uproszcze-
nia przyjeto w charakterze zmiennej objasniajacej dochody nominalne (YP),
uwzgledniajac zaklocenia dla lat wczesdniejszych pizez odpowiednie zmiany
wyrazow wolnych.
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Tablica 33
Podatki od osob fizycznych RD
FRML LBYPFPL LBYPFPL = A0CO1
+ LOG(YP) * A0002
+ U6067 * A0003
+ (U76+U77) * A0004
+ UB289 * A0005
+ 09298 * A0006
Annual Data From 1960:01 To 2005:01
Usable Observations 46 Degrees of Freedom 40
Centered R**2 0.998898 R Bar **2 0.998760
Uncentered R**2 0.999517 T x R**2 45.978
Durbin-Watson Statistic 1.883281
Variable Coeff std Error T-Stat Signif
R R R R A R R e R R s R s e e R R R R R R R R R A R A A R
1. A00O01 ~3.392444125 0.068525244 ~49,.506487 0.00000000
2. A0002 1.014443134 0.007532855 134.669146 0.00000000
3. A0003 0.239275411 0.067896942 3.524097 0.00108038
4. A0004 -1.622991134 0.108112278 -15.012089 0.00000000
5. A000S5 0.473478269 0.059793712 7.918530 0.00000000
6. A0D006 0.755292494 0,069804194 10.820159 0.00000000

Roéwnanie krotkookresowe ma analogiczng specyfikacije (tab. 34).

Tablica 34
Podatki od 0sdb fizycznych RK
FRML, PLBYPFP PLBYPFP =
+ (LOG(BYPFP(1})~BYPFPL{1l)) * A0001
+ LOG(YP/YP(1}) * A0002
+ U78 * A0003
+ U76 * A0004
Annual Data From 1961:01 To 2005:01
Usable Observations 45 Degrees of Freedom 41
Centered R**2 0.859914 R Bar *%2 0.849664
Uncentered R**2 0.880789 T ® R*%2 39.636
Durbin-Watson Statistic 1.883694
Variable Coeff Std Error T-Statc Signif
LR A R A A R R A A R A A e R e R s R T A Y
1. A0001 -0.963080086 0.227167563 -4.239514 0.00012412
2. A0002 0.985959565 0.080455695 12.254690 0.00000000
3. Aa0003 1.663568814 0.,203517097 8.174099 0.00000000

4. A0004 -1.616938159 0.203914171 -7.929504 0.00000000
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Elastycznos$¢ dlugookresowa nieznacznie przekracza jednosé, podezas gdy
krétkookresowa jest bliska jednosci (0,986), przy niemal natychmiastowej
adaptacji. Jest to rezultat nader optymistyczny, zwazywszy ze skala podatkowa
Jest schodkowa, jednak podatek ro$nie w miarg proporcjonalnie do dochodéw.

Podatek dochodowy (BYIFF)) nawiazuje do wplat z zysku przedsiebiorstw
pafistwowych w latach wezesniejszych, a nastgpnie do podatku dochodowego od
0s0b prywatnych. Przyjeto, iz zalezy potggowo od wysokosci wyniku finanso-
wego przedsigbiorstw. Wyniki estymacji sq do$é zaskakujace.

Tablica 35
Podatki od 0s6b prawnych RD
FRML LBYIFPL LBYIFPL = A0001
+ LO?(A!'ZSP) * A0002
+ U7478 * A0003
+ UB388 * A0004
+ UB9 * A0005
+ (U924U2002) * A0006
+ (1-U602003) * A0007
Annual Data From 1960:01 To 2005:01
Usable Observations 46 Degrees of Freedom 39
Centered R**2 0.993440 R Bar **2  0.992430
Uncentered R**2  0.998171 T x R¥*2 45.916
Durbin-Watson Statistic 1.602100
Variable Coeff std Exror T-Stat Signif
.it'i'i.ttt'iiti'tt.i‘itilt'i'ititttiiit&ittit'i't'i'itt'tttti'it"tt'i'ﬁ'*ti'i
1. Aa0001 ~0.250224475 0.094406212 ~-2.650509 0.01155219
2. A0002 0.987309243 0.014604664 67.602323 0.00000000
3. 20003 -0.474741174 0.140899152 ~3.369369 0.00170768
4. A0004 -0.355573702 0.127608629 -2.786439 0.00818787
5. A000S ~1.125111346 0.293633678 -3.831684 0.00045138
6. A0006 1.149106086 0.212938589 5.396420 0.00000356
7. A0007 -1,379762600 0,225700280 -6.113252 0.00000036

Dla dlugiego okresu elastyczno$¢ jest bliska jednosci, podczas gdy dla krét-
kiego ledwie sigga 0,23 z bardzo dlugim okresem dostosowar.
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FRML PLBYIFP

PLBYIFP

i Sk T S L TR

Annual Data From 1961:01 To 2005:01
Usable Observations

Centered R**2
Uncentered R*+*2

0.914949
0.927143

Durbin-Watson Statistic

1.
2.
3.
4.
5.
6.
7.

Variable

A0001
A0002
A0003
A0004
A0005
A0006
A0007

45

Tablica 36
Podatki od 0sob prawnych RK
(LOG(BYIFP(1))~-BYIFPL({1)) * A0001
LOG (AFZSP/AFZSP{1)) * A0002
U71 * A0003
(UB5+U86) * A0004
(U88+UBY9) * A0005
U90 * A0006
U82 * A0007
(U2003+U2004) * A0008
Degrees of Freedom
R Bar **2  0.896048
T x R¥*2 41.721
1.792298
Coeff std Error T-Stat Signif
T o e o o e o o o o o o o o o o e o o o o o o o o o o o e o o o o o e o o o e o e o e e b
-0,132655194 0.086626793 -1.531341 0.13442630
0.228227460 0.058744183 3.885107 0.00042099
0.348323322 0.153298432 2.272191 0.02914832
0.290325849 0.105487181 2.752238 0.00921186
0.591615812 0.127614080 4.635976 0.00004544
1.856004076 0.165246680 11.231718 0.00000000
1.283183568 0.191655155 6.695273 0.00000008
-0.412655150 0.134121392 -3.076729 0.00398504

AO008

W obu przypadkach wystgpuje ogromna ilo$¢ zakldcen, co podwaza zaufa-
nie do wynikéw estymacji. Z tych powodéw wygodniej przyja¢ w analizach
symulacyjnych efektywng stop¢ podatkowa z okresu poprzedzajacego symulacje.

Dochody budzetu panstwa ogétem (BYP) okresla réwnanie lacznikowe,
w ktérym w charakterze zmiennej objasniajacej przyjeto sume wyrdznionych
wplywéw podatkowych. Dla dlugiego okresu mamy (tab. 37):
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Tablica 37

Dochody ogétem budzetu panstwa RD
FRML LBYPL LBYPL = A0001

+ LOG (BYVP+BYIFP+BYPFP+BYCP) * A0002

+ U7173 * A0003

+ U7681 * A0004

+ 08289 * A0005

+ (1-U6091) * A0006
Annual Data From 1960:01 To 2005:01
Usable Observations 46 Degrees of Freedom 40
Centered R**2 0.999893 R Bar **2 0.999879
Uncentered R**2 0.999979 T X R**2 45.999
Durbin-Watson Statistic 1.651018

Variable Coeff std Error T-Stat Signif

LAA A AR AR R S R e A 2 2 R 2 R 2 23 2 2 2 IITITI ™
1. Aa0001 0.779089408 0.018067541 43.120942 0.00000000
2. A0002 0.936506141 0.003963315 236.293653 0.00000000
3. A0003 ~0.150971829 0.024175457 ~-6.244839 0.00000021
4. A0004 0.210121816 0.,018422659 11.405618 .0.00000000
5. A0005 ~0.140689629 0.018852810 ~7.462528 0.00000000
6. A0006 0.048858360 0.033366867 1.464278 0.15093362

Elastycznos¢ lacznych wydatkow wzgledem wplywéw podatkowych dla
dhugiego okresu oszacowano na poziomie 0,94, zas dla krétkiego — na poziomie
0,96, co swiadczy o marginalnej, raczej malejacej, roli pozostatych dochodéw.

Tablica 38
Dochody budzetu paiistwa RK

FRML PLBYP PLBYP =
+ (LOG(BYP{1})-BYPL{1)) * A0001
+ (LOG(BYVP+BYIFP+BYPFP+BYCP) =-
LOG(BYVP{1}+BYIFP(1)+BYPFP{1)+BYCP(1})) * A0002
+ UB2 * A0003
Annual Data From 1961:01 To 2005:01
Usable Observations 45 Degrees of Freedom 42
Centered R**2 0.960080 R Bar **2 0.958179
Uncentered R**2 0.971502 T % R¥*2 43.718
Durbin-Watson Statistic 1.822062

Variable Coeff Std Error T-Stat Signif
WA o R e e ok o e e o e o e o o o o o e e e e o e e
1. A0001 ~0.777963533 0.273749952 -2.841876 0.00689265
2. A0002 0.964496062 0.026196161 36.818222 0.00000000
3. A0003 ~0.419529482 0.071140928° ~5.897161 0.00000056
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Przyjgto, iz wydatki budzetu panstwa (BCP) zaleza w dlugim okresie od
dochodéw budzetu.

Tablica 39
Wydatki budzetu paristwa RD
FRML LBCPL LBCPL = A0001
+ LOG(BYP) * A0002
+ U7678 * A0003
+ (1-V02000_05) * A0004
Annual Data From 1960:01 To 2005:01
Usable Observations 46 Degrees of Freedom 42
Centered R**2 0.999895 R Bar **2 0.9998e8
Uncentered R**2 0.999979 T x R**2 45.995
Durbin-Watson Statistic 1,997111
Variable Coeff Std Error T-Stat Signif
e e o o o o o e o o e o o o o o o o o e o e e o ol o o o o o o o e o o o o o o o o e e o o e o o o o e e e b o b ke
1. A0001 0.022603341 0.028135408 0.803377 0.42628025
2. A0002 1.015003733 0.001980342 512.539705 0.00000000
3. A0003 ~0.102556342 0.022777989 ~4.502432 0.00005260
4. A0004 ~0.,093974237 0.019957629 -4.708688 0.00002725

Oszacowanie elastycznosci wydatkow wzgledem dochodéw jest praktycznie
rowne jednosci. Dynamiczne dostosowania nie maja znaczenia, jak to wynika
z oszacowaf dla krotkiego okresu.

Tablica 40
Wydatki budzetu panstwa RK
FRML PLBCP PLBCP =
+ (LOG(BCP{1))~BCPL{1}) * A0001
+ LOG(BYP/BYP(1)) * A0002
Annual Data From 1961:01 To 2005:01
Usable Observations 45 Degrees of Freedom 42
Centered R*V"2 0.985520 R Bar **2 0.984831
Uncentered R**2 0.990042 T % RV*2 44,552
Durbin-Watson Statistic 1.782621
Variable Coeff std Error T-Stat Signif
222222 222222 s s A s R R R R R A R R R R R R R A A R A R L R R R A R A A R R S R R R R R A A
1. A0001 ~0.943535965 0.162529802 ~-5.805310 0.00000076

2. A0002 0.999525435 0.015751462 63.456041 0.00000000
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Wydatki majatkowe budzetu (BCJF) byly dotad traktowane jako egzoge-
niczne. Przyjeto jednak, ze moga by¢ oszacowane jako wielko$¢ quasi-
-rezydualna, po potraceniu z wydatkéw globalnych wydatkéw na cele socjalne
1 obstuge zadluzenia.

Tablica 41

Wydatki majatkowe budzetu panstwa RD
FRML LBCJPL LBCJPL = A0001

+ LOG (BCP-BODP-YBSP) * A0002

+ LOG(BCP-BODP-YBSP) * (1-U6099) * A0003

+ (U72+U73+4U74) * A0004

+ (UBO+UB1+US0) * A0005

+ U99 * A0006
Annual Data From 1970:01 To 2005:01
Usable Observations 36 Degrees of Freedom 30
Centered R**2 0.996016 R Bar *+*2 0,995352
Uncentered R¥*2 0.999035 T % Rewg 35.965
Durbin-Watson Statistic 1.710171

Variable Coeff std Error T-Stat Signif

LA AR AR R A R A A A R R A e e e e A e e A A A A A e A el
1. A0001 -2.683104272 0.123684765 -21.693086 0.00000000
2. A0002 1.123023169 0.017227558 65.187601 0.00000000
3. A0003 0.046306870 0.011109117 4.168366 0.00023993
4. A0004 0.436517522 0.137936954 3.164616 0.00354717
5. A0005 -0.620069090 0.128359639 -4.830717 0.00003756
6. A0006 1.625449508 0.216445226 7.509750 0.00000002

Otrzymano dlugookresowq elastyczno$¢ nieznacznie wyzszq od jednosci
(1,1). Natomiast elastyczno$¢ krétkookresowa jest zaskakujaco niska (0,6),
z tym ze okres dochodzenia do dlugookresowej ,,rownowagi” jest raczej krotki.

Odejmujac wydatki majatkowe, otrzymamy wydatki biezace budzetu:

BCCP =BCF - BJP (1)

W aktualnej wersji modelu wyrdézniono takze wydatki na obshuge zadluze-
nia (BODF). Punktem wyjscia jest przyblizone oszacowanie kosztow obstugi
z modyfikacja na mozliwosci wydatkowe budzetu oraz na skalg¢ napigcia
wywolanego zadhuzeniem.



Rownania cen, wynagrodzen i przeptyw6w finansowych 121

Tablica 42
Wydatki majatkowe budzetu paristwa RK

FRML, PLBCJP PLBCJP =

+ (LOG(BCJP(1))~-BCJIPL{1l}) * A0001

+ (LOG(BCP-BODP-YBSP) =~ LOG(BCP{1)-BODP{1)-YBSP{1l})) *
A0002

+ (U72+U82+U99) * A0003

+ UB391 * A0004

+ U8B0 * A0005

+ U9699 * A0006
Annual Data From 1971:01 To 2005:01

Usable Observations 35 Degrees of Freedom 29
Centered R**2 0.913451 R Bar **2  0.898529
Uncentered R**2  0.938051 T 3 R*%2 32.832
Durbin-Watson Statistic 1.738427
Variable Coeff std Error T-Stat Signif
LR R A i 2222222222332 T I
1. A0001 ~0.733392965 0.113422584 -6.466022 0.00000045
2. A0002 0.615995285 0.049610453 12.416643 0.00000000
3. A0003 0.577027318 0.071073061 8.118791 0.00000001
4. A0004 0.258919499 0.044946975 5.760554 0.00000308
5. A0005 ~0.458949290 0.120327983 -3.814153 0.00066105
6. A0006 0.281124852 0.063486326 4.428117 0.00012383
Tablica 43
Obstuga zadluzenia w budzecie patistwa
FRML BODP BODP = A0001
+ KZBP(1) * A0002
+ (BCP-BCP{1)) * A0003
Annual Data From 1996:01 To 2005:01
Usable Observations 10 Degrees of Freedom 7
Centered R**2 0.649261 R Bar **2 0,.549050
Uncentered R**2 0.990745 T R R**Q 9.907
Durbin-Watson Statistic 2.417657
Variable Coeff Std Error T-Stat Signif
LA I A R R s T T T I T T I T I T ™™
1. A0001 10299.078214 3433,257777 2.999798 0.01994784
2. A0002 0.031217 0.009020 3.460716 0.01053735
3. A0003 0,029099 0.123394 0.235825 0.82031965

Alokacja pozostatych wydatkéw biezacych pomigdzy poszczegélne ich ro-
dzaje moze nastgpowa¢ na drodze egzogenicznego okre$lenia udzialu tych
wydatkéw na wyréznione cele. Nie odnosi si¢ to do wydatkéw na o$wiate oraz
na nauke, zaleznych od poziomu dochodéw, o czym pisaliémy w poprzednim
artykule.
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Nadwyzka (deficyt) budzetu (BDPE) jest wielkoscia rezydualna:
BDP, = BYF, = BCP, (12)

Nie jest to najszczesliwsza specyfikacja, gdyz blad w oszacowaniu nadwyzki
(deficytu) jest zalezny od sumy bledéw popelnionych przy oszacowaniu
dochodéw i wydatkéw budzetu panstwa.

Powyzszy system réwnan moze zosta¢ rozbudowany tak, by objat caty sek-
tor finanséw publicznych. Dysponujemy jednak zbyt krotka proba, aby posze-
rzy¢ opis budzetu panstwa o opis pozostatych sktadowych sektora finansow
publicznych.

Réwnanie dtugu publicznego (KZBE) zamyka sektor finanséw publicznych.
Majac jednak do dyspozycji jedynie deficyt budzetu centralnego, a nie calego sektora
finanséw publicznych, postuzono si¢ nastgpujaca aproksymacja, w ktorej zadhizenie
przyrasta z tytutu naleznego oprocentowania i biezacego deficytu budzetowego (BDF)
oraz ulega zmnigjszeniu na skutek splat biezacych wynikajacych z obstugi zadhuzenia
(BODR).

Tablica 44
Dtug publiczny

FRML KZBP KZBP = A0001

+ ((1+RKFR)*KZBP(1)) * A0002

+ (=BDP)

- BODP

+ V2000 * A0003
Annual Data From 1996:01 To 2005:01
Usable Observations 10 Degrees of Freedom 7.
Centered R**2 0.971921 R Bar **2 0.963899
Uncentered R**2 0.997875 T X R**2 9.979
Durbin-Watson Statistic 2.742898

Variable Coeff Std Exror T-Stat Signif

R N W T e o ol o e o e e o e o o o o e o e o o o o e e e o b o ok
1. A0001 -11322,17364 24375.66848 -0.464487 0.65639985
2. A0002 1.01650 0.07364 13.804257 0.00000247
3. A0003 ~47629.45274 19143.88510 ~-2.487972 0,04172024

6. ROWNANIA RYNKU PIENIEZNEGO

Réwnania przeptywéw finansowych modelu powinny zamyka¢ funkcje ob-
jasniajace zmiany aktywéw i pasywoéw systemu bankowego. Dla analizy
dlugookresowej znaczenie majg gléwnie réwnania objasniajace przyrost popytu
na pienigdz i podazy pienigdza.

Majac do dyspozycji jedynie informacje o stanie naleznosci bankéw, tj. ina-
czej mbéwiac, o stanie zadluzenia podmiotéw gospodarczych wobec bankéw,
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popyt na pienigdz kredytowy mozna bylo otrzymac jedynie netto, tj. jako
nadwyzke kredytow uzyskanych nad splaconymi, réwnowazna przyrostowi
zadluzenia z tytuhu kredytéw. W aktywach zagregowanego bilansu bankow
wyrézniono nastgpujace sktadniki: przyrost naleznosci wobec 0séb prywatnych
(ABZNPPF), informujacy o kredycie konsumpcyjnym netto; przyrost naleznosci
wobec podmiotéw gospodarczych (niefinansowych) (ABZNGE), ktory zde-
komponowano na przyrost zobowigzaf tych podmiotéw z tytulu kredytow
dhugoterminowych (DKKIF) oraz obrotowych (DKKOPF,).

Przyjeto, iz przyrost kredytow konsumpeyjnych w wyrazeniu realnym zale-
zy od tendencji wystepujacych w przyroscie spozycia (z pominigciem spozycia
zywnosci) oraz od realnej wysokosci stopy oprocentowania kredytow.

Otrzymano interesujacy rezultat, z ktérego wynika, ze ponad 20% przyrostu
konsumpcji jest finansowanych z przyrostu kredytu konsumpcyjnego (przy
ustalonej stopie procentowe;j).

Kolejne réwnanie dotyczy kredytéw dtugoterminowych netto (w wyrazeniu
realnym) dla podmiotéw gospodarczych (DKKI/,). W réwnaniu tym jako zmien-
ne objasniajgce przyjeto odpowiednio rozmiary nakladéw inwestycyjnych
(JA4,), realng stopg oprocentowania kredytéw oraz stan poczatkowy zadhuZenia.

Tablica 45
Kredyty dlugoterminowe

FRML DKKI DKKI = A0001

JA ¥ A0002

( (1+RKFR) / (PJA/PJA(1))) * (1-U6089) * A0003
(KKIP(1)/PJA(1)) * AO004
(U90+U2000+U2001+U2004) * A0005

Annual Data From 1983:01 To 2005:01

L et me R

Usable Observations 23 Degrees of Freedom 18
Centered R**2 0.919628 R Bar **2 0.901767
Uncentered R**2 0.981541 T x R¥*2 22.575
Durbin-Watson Statistic 2,577589

Variable Coeff std Errox T-Stat Signif
it'tttttttttt"tt.ittttittitt.t.iii.t'i'ﬁit*itiitittwtitttitit't'ﬁjtti‘l*tttt.'
1. A0001 22219.41471 1303.67953 17.043617 0.00000000
2. A0002 0.08698 0.02442 3.562130 0,00222707
3. A0003 -7746.41809 1203.18373 -6.438267 0.00000465
4. A0004 ~-0.29108 0.03432 -8.481602 0.00000011
5. A0005 ~5714.80791 774.27384 -7.380861 0.00000076

Elastycznos¢ kredytow netto wzgledem nakladéw inwestycyjnych jest niska
- nie sigga 0,1. Podwyzka stép oprocentowania kredytéw istotnie zmniejsza
rozmiary popytu na nie. Im wyzsze zadtuzenie z tytutu kredytéw, tym mniejszy
staje si¢ popyt.

Z kolei dla rownania objasniajacego popyt na kredyty obrotowe, zalezny od
skali aktywnosci gospodarczej, a takze realnej stopy oprocentowania kredytow,
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nie uzyskano zadowalajacych wynikéw wobec malej jego regularnosci. Dlatego
tez zdecydowano si¢ objasni¢ rozmiary naleznogci od podmiotéw gospodar-
czych, uzalezniajac je od przyrostu aktywnosci gospodarczej oraz stopy opro-
centowania kredytow.

Dla dlugiego okresu mamy (tab. 44):

Tablica 46
Kredyty obrotowe RD

FRML, LKKOL LKKOL = A0001

+ LOG(X) * 1.4

+ RKFR * A0002

+ U96 * A0003

+ (U2004+U2005) * A0004
Annual Data From 1991:01 To 2005:01
Usable Observations 15 Degrees of Freedom 10
Centered R**2 0,991206 R Bar **2 0.987689
Uncentered R**2 0.999994 T x R¥*2 15.000
Durbin-Watson Statistic ° 2.085095

Variable Coeff std Exrror T-Stat Signif

!i'iiﬁ'tititittitt'titt'i't*t'iittitttii't.ti.it'tt.ii'*tiitttiiiwt'tt'titi‘itw
1. A0001 ~7.295554804 0.019351424 -377.003519 0.00000000
2. A0002 =-0.194324221 0.068690426 -2.828986 0.01788299
3. A0003 -0.074865420 0.032500039 -2,303549 0.04398785
4. A0004 ~-0.146252177 0.027386097 ~5.340381 0.00032807

Elastycznoé¢ wzglegdem PKB skalibrowano na poziomie 1,4, natomiast ela-
stycznos¢ wzgledem stopy procentowej wyniosta —0,2. Dla krétkiego okresu
elastycznos¢ wzgledem PKB okazala si¢ nieco wyzsza (1,6), za$ wzgledem
stopy procentowej niemal taka sama (-0,16).

Tablica 47
. Kredyty obrotowe RK

FRML PLKKO PLKKO = g

+ (LOG(KKO{1))=-KKOL{1}) * A0001

+ LOG(X/X{1)) * A0002

+ U2004 * A0003
Annual Data From 1992:01 To 2005:01
Usable Observations 14 Degrees of Freedom 10
Centered R**2 0.758399 R Bar **2 0.685918
Uncentered R**2 0.869691 T x R¥*2 12.176
Durbin-Watson Statistic 1.507131

Variable : Coeff ; Std Error T-Stat Signif

R R R e A R R A R R R I I T T T I I T ™
1, 20001 -0.815348194 0.372932888 -2,186313 0.05366953
2. A0002 1.567646829 0.220090521 7.122737 0.,00003207

3. A0003 ~0.163359402 0.038654076 ~4.226188 0.00175435
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Kolejng wyrézniona pozycja aktywéw sa papiery wartosciowe (BZPPP).
Przyjeto, iz s one wykladnicza funkcjq czasu.

Tablica 48
Papiery warto$ciowe

FRML LBZPPP$ LBZPPP = A0001 §

+ TT * A0002 $

+ TT*TT * A0003 §

+ 092 * A0004 $

+ V2005 * A0005
Annual Data From 1992:01 To 2005:01
Usable Observations 14 Degrees of Freedom 9
Centered R**2 0.991450 R Bar **2 0.987650
Uncentered R**2 0.999978 T x R**2 14.000
Durbin-Watson Statistic 2.178941

Variable Coeff std Error T-Stat Signif

titt'ttﬁiti.'it'tit'iﬁﬁ.i-*iii.ili'tttt.l'titttiititttt'i*"i'iit‘iiiiittiiiﬂii
1. A0001 -15,64903716  2.81253197 -5.564039 0.00035005
2. A0002 1.26284130 0.14317248 8.820419 0.00001007
3. A0003 ~0.01457263 0.00181096 -8.046925 0.00002112
4. A0004 -0.35500814 0.09514560 -3.731209 0,00468870
5. A0005 0.20057136 0.07153468 2,803834 0,02058332

Laczny przyrost aktywéw (ABZAKF) jest z definicji réwny sumie pasy-
wéw (ABRF), tj. odpowiada przyrostowi oszczedno$ci lokowanych w systemie
bankowym: ABZAKF, = ABRE,. Stad przyrost pozostalych, niewymienionych
wyzej, aktywow (BZRESF) otrzymuje si¢ z réznicy przyrostu aktywéw ogétem
1 wyréznionych sktadnikéw aktywow. ,

W skiadnikach pasywéw wyodrebniono podaz pienigdza (M 2). Przyjgto, iz
jest ona réwna popytowi na pieniadz (OF). W popycie na pienigdz wyréznia
si¢: pienigdz gotdwkowy, shuzacy obstudze biezacych transakcji (funkcja
plynnosci); zobowigzania zlotdwkowe i walutowe wobec podmiotéw gospodar-
czych sektora niefinansowego i 0s6b prywatnych.

W réwnaniu popytu na pieniadz wyrézniono jako zmienna objasniajacq wa-
zong sumg podstawowych zmiennych determinujacych popyt na pienigdz. Sa to:
dochody osobiste ludnosci, ktérych przyrost determinuje wysokos$é przyrostu
zasobow pienigdza gotéwkowego; nadwyzka dochodéw osobistych nad spozy-
ciem ludnodci, od ktérej zalezy przyrost depozytéw 0séb prywatnych; wartosé
dodana, reprezentujaca skalg transakcji przedsigbiorstw., A wreszcie skladnik
reprezentujacy popyt na pieniadz, wynikajacy z wymiany dewiz naplywajacych
w wyniku zagranicznych inwestycji w rezultacie réznic w stopniu realnego
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oprocentowania w Polsce i w Niemczech. Wagi wyrazaja przecigtne udziaty
odpowiednich sktadnikéw w okresie proby.

Tablica 49
Popyt na pienigdz

FRML, DOP DOP = A0001

+ (0.09'(YP-¥P(1))+0.45"(YP-CP)+0.02'XP+6000"WZLD'((RK!‘R-(PX—PX(l))/Px(l))-
(RKFNIEM~-INFNIEM))) * A0002

+ U2002 * A0003

+ (U2001+U2003) * A0004
Annual Data From 1992:01 To 2005:01
Usable Observations 14 Degrees of Freedom 10
Centered R**2 0.922319 R Bar **2 0.899015
Uncentered R**2 0.985137 T X R**2 13,792
Durbin-Watson Statistic 1.904064

Variable Coeff Std Error T-Stat Signif
.tttttit'tittt.tt.'t't#tttitttttitttttittt.tit.'ttttt.tiit!'t'ttt"tQ*.ittttti.
1. Aao0001 8390.77685 3584.99219 2.340529 0.04130232
2. A0002 0.70430 0.10118 6.961066 0.00003895
3. A0003 ~40930,73210 4642.62303 -8.816295 0.00000498
4. A0004 ~15707.91620 3550.05545 -4.424696 0.00128469

Z oszacowaii wynika, iz przyjete wagi powodujg przeszacowanie przyrostu
popytu na pienigdz. Otrzymano bowiem oceng parametru stojacego przy
powyzszej syntetycznej zmiennej rzedu 0,7.

Popyt globalny na pienigdz otrzymuje si¢ w drodze rekurencyjne;:

OP, = OF_, + DOP (13)

Poszczegblne skladniki pasywow determinujace popyt na pienigdz moga
by¢ objasniane oddzielnie. Do takich naleza zasoby gotéwkowe gospodarstw
domowych, depozyty os6b prywatnych, przedsigbiorstw oraz instytucji publicz-
nych. Sq one przedmiotem odrgbnych badar.

Przyjmujgc, iz podaz pienigdza (OSP) dostosowuje si¢ do popytu na pie-
niadz, mamy:

OSF, = OP, - (14)
Globalng wielko$¢ pasywéw otrzymuje si¢ poprzez zastosowanie réwnania

tacznikowego jako funkcje¢ podazy pienigdza oraz pasywow zagranicznych
(BRZFE). '
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Tablica 50
Pasywa ogdtem RD
FRML LBRPL LBRPL = A0001
+ LOG(BRZFP+OP) * A0002
Annual Data From 1991:01 To 2005:01
Usable Observations 15 Degrees of Freedom 13
Centered R**2 0.999117 R Bar *+*2 0.999049
Uncentered R**2 0.999996 T x R¥*2 15.000
Durbin-Watson Statistic 1.750823
Variable Coeff std Error T-Stat Signif
AR R AR AR R R A R A R R R R R R 222223
1. A0001 1.3435326442 0.0926968359 14.493835 0.00000000
2. A0002 0.9263679474 0.0076370056 121.299890 0.00000000
Tablica 51
Pasywa ogdlem RK

FRML PLBRP PLBRP =

+ (LOG(BRP{1})-BRPL{1)) * A0001

+ (LOG(BRZFP+OP)-LOG(BRZFP{1}+0P(1})) * A0002
Annual Data From 1992:01 To 2005:01

Usable Observations 14 Degrees of Freedom 12
Centered R**2 0.959635 R Bar **2 0.956272
Uncentered R**2 0.989392 T x Rv*2 13.851
Durbin-Watson Statistic 1.845112
Variable Coeff std Erxor T-Stat Signif
LR R R R R R A R e 2222222222222 222222223ITIsT
1. A0001 -0.913980294 0.263938257 -3.462856 0.00469237
2. A0002 0.894572996 0,026740189 33.454251 0.00000000

7. ROWNANIA SKEADNIKOW BILANSU PLATNICZEGO

Réwnania dotyczace transakeji pieni¢znych z zagranicy, a wige sktadni-
kéw bilansu platniczego, obejmuja wybrane skladniki rachunku biezacego
i wybrane, podstawowe elementy rachunku kapitalowego i finansowego,
zamykajac bilans zmianami oficjalnych rezerw walutowych. Wszystkie transak-
cje sq wyrazone w dolarach USA.

Podstawowe réwnania dotyczace rachunku biezacego okredlajg wplywy
z eksportu towardéw i ustug (ETUUSD,) i wydatki z tytulu importu towaréw
iustug (MTUUSD,). Wplywy z tytulu eksportu towaréw i ustug sq objasnione
przez odniesienie do eksportu w systemie rachunkéw narodowych (tab. 52).
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Tablica 52
Eksport w USD RD
FRML LETUUSDL LETUUSDL =
A0001

+ LOG(EP/WZLD) * A0002

+ LOG(EP/WZLD) * (1-U6089) * A0003

+ (U98+U99) * A0004

+ (U2000+0U2001+U2002) * A0005
Annual Data From 1985:01 To 2005:01
Usable Observations 21 Degrees of Freedom 16
Centered R**2 0.998116 R Bar *+*2 0.997645
Uncentered R**2 0.999986 T 3% R¥*2 21.000
Durbin-Watson Statistic 2.372956

Variable Coeff std Errxor T-Stat Signif

ittit.itt.'tt"ittittiittt'ittt.tttti.t'it"titﬁtitt.lﬂ'itt'tttt'.t"tti'tttt.t
1. A0001 =~2.077569809 0.210954048 ~9.848447 0.00000003
2. A0002 1.141971875 0.022014241 51.874234 0.00000000
3. A0003 0.038050995 0.002987602 12.736298 0.00000000
4. A0004 ~0.189453896 0.033176493 ~5.710486 0.00003219
5. A0005 0.123134803 0,028827502 4.271435 0.00058445

W dtugookresowym réwnaniu dokonano zmiany rezimu z poczatkiem
okresu transformacji. Elastycznosci sa wigksze od jedno$ci — $rednia: 1,14,
a w okresie transformacji 1,18. Elastycznoé¢ krétkookresowa jest réwna jed-
nosci, a szybkos$¢ dostosowan znaczna.

Tablica 53
Eksport w USD RK

FRML PLETUUSD PLETUUSD =
+ (LOG(ETUUSD{1})~ETUUSDL{1}) * A0001
+ (LOG(EP/WZLD)-LOG(EP{1) /WZLD{1})) * A0002
+ (U9S0+U2000) * A0003

Annual Data From 1986:01 To 2005:01

Usable Observations 20 Degrees of Freedom . 17
Centered R**2 0.869130 R Bar **2 0.853733
Uncentered R**2 0.939279 T x R¥*2 18.786
Durbin-Watson Statistic 2,023294

Variable Coeff Std Error T-Stat Signif
iitttt.tttt.itittttt'ti'ittttii'ti'tii"tQﬂtt.i'i.'ttd'tttit'itiﬁtttlitt.t.i'it
1. A0001 ~0.676561880 0.337486420 ~2.004708 0.06118812
2. A0002 1.008497768 0.087728866 11.495621 0.00000000
3. A0003 0.333810563 0.037377748 8.930730 0.00000008

Wydatki wynikajace z importu towaréw i ustug skorelowano z importem
wedlug rachunkéw narodowych. Dla dlugiego okresu otrzymano:
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Tablica 54
Import w USD RD
FRML LMTUUSDL LMTUUSDL =
A0001

+ LOG (MP/WZLD) * A0002

+ LOG(MP/WZLD) * (1-U6089) * A0003

+ U89 * A0004

+ U91 * A0005
Annual Data From 1986:01 To 2005:01
Usable Observations 20 Degrees of Freedom 14
Centered R**2 0.997239 R Bar **2 0.996253
Uncentered R**2 0.999977 T x R¥*2 20.000
Durbin-Watson Statistic 1.809448

Variable Coeff Std Error T-Stat Signif

Ve o ok e e e e e R R R R R R R R R R R R R R R R W R e e e ok e o o e
1. A0001 -1.050239413 0.254676480 -4.123818 0.00103298
2. A0002 1.041479569 0.027209022 38.276993 0.00000000
3. A0003 0.051287331 0.004946613 10.368172 0.00000006
4. A0004 0.331025666 0.067051668 4.936874 0.00021873
5. A0005 ~0.191473524 0.062820832 -3.047930 0.00868539

Elastycznos¢ ,tacznikowa” wyniosta dla dlugiego okresu 1,04, gdy dla
okresu krétkiego byta bliska 1,0 przy znacznej szybkosci dostosowari.

Tablica 55
Import w USD RK

FRML PLMTUUSD PLMTUUSD =

+ (LOG(MTUUSD{1)})~MTUUSDL(1)) * A0001

+ (LOG(MP/WZLD) -LOG (MP{1} /WZLD(1})) * A0002

+ U89 * A0003
Annual Data From 1987:01 To 2005:01
Usable Observations 19 Degrees of Freedom 16
Centered R**2 0.598867 R Bar **2 0.548726
Uncentered R**2 0.887496 T x R**3 16.862
Durbin-Watson Statistic 1.998912

Variable Coeff Std Error T-Stat Signif

i.tit'ttiiﬁtﬁttt"'iiﬁ&ﬁ.iitti'tt.'t.ttitittttt't*.ttiﬁiit&'itittfﬁiittitititii
1. A0001 ‘ ~0.719631218 0.322485678 -2,231514 0.04030078
2. A0002 0.988186938 0.089882613 10.994195 0.00000001

3. A0003 0.317089988 0.069320571 4.574255 0.00031187
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Stad saldo towaréw i ustug jest rowne:

STUUSD, = ETUUSD, - MTUUSD, (15)

Przyjeto, iz saldo transferéw biezacych, salda dochodéw oraz niesklasyfi-
kowanych obrotéw biezacych sa egzogeniczne. Saldo obrotéw biezacych
(SOBUSD,) otrzymuje si¢ z dodania powyzszych sald, lacznie z saldem
towaréw i ushug, z réwnania aproksymacyjnego, akcentujgcego role salda towaréw
1 ustug:

Tablica 56
Saldo obrotow biezacych

FRML, SOBUSD SOBUSD = A0001

+ (EPUSD-MPUSD) * A0002

+ V95 * A0003

+ (U2001+U2002) * A0004

+ (1-U602003) * A0005
Annual Data From 1985:01 To 2005:01
Usable Observations 21 Degrees of Freedom 16
Centered R**2 0.822922 R Bar **2 0.778653
Uncentered R**2 0.895864 T x R**2 18.813
Durbin-Watson Statistic 1.960161

Variable Coeff std Error T-Stat Signif

L R e R e e R s e R R R R R R AR R 2222 23
1. A0001 -2774.687607  457.566402 -6.064011 0.00001642
2. A0002 0.471611 0.094822 4.973626 0.00013802
3. A0003 6817.615417 1894.389705 3.598845 0.00240507
4. A0004 5058.296476 1470.491657 3.439868 0.00336478
5. A0005 ~-5188.972805 1369.322535 -3.789445 0.00160815

Na podstawie proby mozna przyjaé, iz srednio saldo obrotéw biezacych by-
lo bliskie potowie salda handlu zagranicznego.

W ramach rachunku kapitalowego i finansowego wyrdzniono dwie podsta-
wowe pozycje: zagraniczne inwestycje bezposrednie (SJUBUSD,), o znaczeniu
dhugookresowym, i portfelowe (SOPUSD,), zaklécajace procesy diugookreso-
we. Przyj¢to, ze bezposrednie inwestycje zagraniczne (saldo) zaleza od stopnia
stabilnosci gospodarki, reprezentowanego przez stopg inflacji oraz przez stopg
bezrobocia, a takze od przewidywanego poziomu aktywnosci gospodarczej.

Oceny dhugookresowych elastycznosci wzglgdem zmiennych reprezentuja-
cych niestabilno$¢ gospodarki sa ujemne, natomiast wzgledem PKB (liczonego
w USD) wysoce dodatnie, siggajac 3,8. Efekty krétkookresowe byly zblizone do
dhugookresowych. ‘
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Tablica 57
Zagraniczne inwestycje bezposrednie RD
FRML LSJBUSDL LSJBUSDL = A0001
+ (((PXUSD-PXUSD(1)})/PXUSD{1)})*100-100) * A0002
+ LOG(XUSD) * A0003
+ UNR * AQ0004
+ (U2000+U2001) * A0005
+ U2005 * A0006
Annual Data From 1990:01 To 2005:01
Usable Observations 15 Degrees of Freedom 9
Total Observations 16 Skipped/Missing 1
Centered R**2 0.980152 R Bar **2 0.969125
Uncentered R¥*2 0.999425 T X R**2 14.991
Durbin-Watson Statistic 2.129673
Variable Coeff Std Error T-Stat Signif
LA L 2 R 2R i R I I I I I ™
1. A0001 -39,.33712534  2.67650652 ~-14.697190 0.00000013
2. A0002 -0,02887438  0.00614800 -4.696550 0.00112563
3. A0003 3.76203165 0.24364911 15.440367 0.00000009
4. A0004 ~-0.04607302 0.02368864 ~1.944942 0.08364329
5. A0005 0.61516498 0.19293002 3.188539 0.01103241
6. A0006 -0.93966658 0.31131798 ~-3.018350 0.01451808
Tablica 58

Zagraniczne inwestycje bezposrednie RK

FRML PLSJBUSD PLSJBUSD =
+ (LOG(SJBUSD(1)})~SJBUSDL(1)) * A0001
+ ((((PXUSD-PXUSD(1})/PXUSD{1})*100-100) ~ (((PXUSD{1)~PXUSD({2})/PXUSD(2))*100
=100)) * A0002
+ LOG(XUSD/XUSD(1)) * A0003
+ (U2002+U2005) * A0004
Annual Data From 1991:01 To 2005:01

Usable Observations 14 Degrees of Freedom 10
Total Obserxrvations 15 Skipped/Missing 1
Centered R**2 0.737918 R Bar **»2 0.659293
Uncentered R**2 0.800567 T x R**2 11.208
Durbin-wWatson Statistic 2.613853

Variable Coeff std Error T-Stat Signif
itt'iti*ttitﬁiiti'*it.ititt'itt'!'ttttitit'titt‘tt'titi'tﬁ.iiitiitit.ttititt'ii
1. A0001 ~0.890265935 0.431068434 -2.,065254 0.06580523
2. A0002 ~0.024500099 0.006657436 ~3.680111 0.00424560
3. A0003 3,778775765 0.,789596183 4.785707 0.00073935

4. A0004 ~-0.876299688 0.239556171 -~3.658013 0.00440353
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Zagraniczne inwestycje portfelowe (saldo) (SJPUSD,) zaleza od poziomu
aktywnosci gospodarczej, stopnia zaufania inwestoréw zagranicznych i reagujq
na oplacalno$¢ inwestycji, mierzong relacja stop procentowych w kraju i za
granica. Zbyt krétka préba przy nieregularnych wahaniach rozmiaréw inwestycji
portfelowych spowodowala, iz nie udato si¢ otrzymaé akceptowalnych wyni-
k6w, wobec czego zmienng t¢ przyjeto jako egzogeniczna.

Saldo pozostalych inwestycji oraz bledéw i opuszczei traktujemy jako eg-
zogeniczne. Ostatecznie wige saldo rachunku kapitalowego i finansowego wraz
z pozostatymi saldami sklada si¢ na salda ogétem (SOBKFRES,).

Zmiany rezerw oficjalnych otrzymuje si¢ w efekcie uwzglednienia sald
wszystkich rachunkéw bilansu:

DSRUSD, = SOBUSD, + SOBKFRES, (16)

a stan rezerw oficjalnych wynosi:

SRUSD, = SRUSD,_, + DSRUSD, a7

8. UWAGI KONCOWE

Przedstawiona w kolejnych artykutach zeszytu charakterystyka zaréwno
rownai stochastycznych, jak i uzupelniajacych je tozsamosci, jest niemal
wyczerpujaca. Pelny zbiér réwnan podano w zalgczniku 2 poprzedzonym
zalacznikiem 1, zawierajacym wykaz zmiennych i umieszczonych na koficu
nastgpnego artykulu Zbiér alternatywnych wersji réwnan znajduje sxq W ar-
chiwum ,,Projektu”.
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EQUATIONS EXPLAINING PRICES, WAGES AND FINANCIAL FLOWS

A system of price equations is defined, the producer prices being its core. They depend both
on output gap and production unit costs decomposed into labour costs, costs of imported goods
(exchange rates) and other costs. The wage equations are built assuming a negotiation process
between entrepreneurs, unions and government representatives. Their real level depends on the
rate of unemployment and in the long-run on the labour productivity.

The financial flows are decomposed into the credits (loans) and deposits, the demand for
money is determined. Specific equations explain the incomes and expenditures of the state budget
and the financial sector. A submodel explains the balance of payment items.



