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Streszczenie. W artykule zaprezentowano system réwnan cen, ktdrego podstawe stanowia
ceny producenta. Przyjgto, iz ceny te zaleza od luki produkcyjnej i jednostkowych kosztéw pro-
dukcji, ktore z kolei mozna zdekomponowaé na koszty pracy, koszty dobr importowanych aprok-
symowane kursem walutowym i pozostate. W odniesieniu do ptac zatozono, iz ksztaltowane sa
one w drodze negocjacji ptacowych pomigdzy przedsigbiorcami, zwiazkami zawodowymi i przed-
stawicielami rzadu, co implikuje zalezno$¢ ptacy realnej od stopy bezrobocia, a w dlugim okresie
od wydajnosci pracy. Przeplywy finansowe zostaly natomiast zdekomponowane na kredyty
i depozyty. Wyodrgbniono rownania objasniajace dochody i wydatki budzetu panstwa oraz sektora
finansowego, a takze sktadowe bilansu platniczego.

1. Réwnania cen

W modelu dtugookresowym nie mozna ignorowac proceséw inflacyjnych,
ani tez ewentualnych napie¢ w podstawowych bilansach finansowych: budzecie
panstwa, zagregowanym bilansie bankéw, bilansie ptatniczym. Podstawowe
znaczenie maja zmienne systemu rownan cen, pozwalajacych na transmisj¢ dy-
namiki sfery realnej gospodarki do dynamiki sfery finansowej i odwrotnie.

Nie bylo to zadanie latwe, zwazywszy, ze w okresie gospodarki centralnie
planowanej ceny byty ustalane administracyjnie, zas po ich uwolnieniu w latach
1989-1990, po krotkotrwalej hiperinflacji, stopy wzrostu cen siggajace 70%
powoli malaty do 1% w 2007 r. (por. rysunek 1). Za spadkiem stopy inflacji
kryje sig¢ poczatkowo kontrolowany, a nastgpnie swobodnie ksztaltujacy sig¢ spa-
dek (nominalnych) kosztow pracy, a takze ograniczenie inflacji importowane;j.
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Rysunek 1. Procentowe tempa wzrostu cen spozycia indywidualnego i nominalnych wynagrodzen
przecigtnych brutto
Zrodto: Obliczenia wlasne na podstawie Rocznikow Statystycznych GUS

Zjawiska powyzsze rzutowaly na specyfikacj¢ rownan cen (por. Welfe
[1998], Welfe i in. [2002]).
Podstawowe réwnanie cen przyjete w modelu okresla sposdb generowania

cen dobr finalnych, PX,, sktadajacych si¢ na produkt krajowy brutto. Za punkt

wyjscia przyjeto tozsamosciowa dekompozycje ceny na koszty jednostkowe
i jednostkowa nadwyzke (wyrazajaca m. in. efekty napig¢ rynkowych). Koszty
jednostkowe zdekomponowano pomigdzy sktadowe: jednostkowe koszty zuzy-
cia materialow z importu, jednostkowa amortyzacjg, koszty osobowe z narzuta-
mi, koszty obstugi zadtuzenia (wraz z innymi kosztami finansowymi) oraz stopy
podatkow posrednich (gtdéwnie VAT).

Pragnac uwzgledni¢ wszystkie wymienione sktadniki kosztow jednostko-
wych, zdecydowano si¢ na dwuetapowa specyfikacj¢ rownania. W pierwszym
etapie deflator PX, zostaje przedstawiony jako przyblizona suma jednostko-

wych kosztow KIP, reprezentujacych inflacj¢ kosztowa oraz oszacowania nad-

wyzki, reprezentujacej inflacje popytowa. W drugim etapie koszty jednostkowe
zostaja zdekomponowane wedlug powyzszych sktadnikow, a kazdy z tych
sktadnikow zostaje objasniony za pomoca odpowiedniego rownania stocha-
stycznego.

Przyjeta w tej klasie modeli specyfikacja rdzni si¢ znaczaco od przyjmowa-
nych w wielu innych modelach, ktore ograniczaja si¢ zazwyczaj do uwzglednie-
nia jedynie niektorych z tych sktadnikéw, ktorych wartosci sa znane chocby
w przyblizeniu. Obejmuja one jednostkowe koszty osobowe, ktore sa aproksy-
mowane przez oszacowanie funduszu wynagrodzen jako iloczynu przecigtnego
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wynagrodzenia, WBP, przez liczbg zatrudnionych, NZ,, podzielonego nastgp-
nie przez wolumen PKB z uwzglgdnieniem narzutéw z tytutu $wiadczen socjal-
nych, AFFP. Kolejnym sktadnikiem kosztow jednostkowych sa koszty impor-
tu, aproksymowane przez kurs walutowy. W wielu modelach w réwnaniu tym
wystgpuje takze nadwyzka bedaca funkcja stopnia wykorzystania potencjatu
produkcyjnego (o ile taka charakterystyka jest generowana przez model).

W prezentowanym modelu zdecydowaliSémy si¢ na pelna dekompozycje
kosztow jednostkowych, wyrdzniajac, poza zmianami kosztow pracy, zmiany
kosztow jednostkowych z tytutu zuzycia surowcow importowanych, ktére moga
by¢ albo aproksymowane przez zmiany cen transakcyjnych importu, PMT,,
przy zatozeniu ustalonej importochtonnosci, albo raczej przez iloczyn tych cen
przez (zmienng) importochtonno$¢, AMZ,. Dostgpne sa takze przyblizone informa-

cje o narzutach na ceny transakcyjne z tytutu cel, BYCP, / MP, i podatkow posrednich,
BYVP /X,. Zmiany wysoko$ci obshugi zadluzenia sa aproksymowane przez
iloczyn stopy oprocentowania kredytow, RKFR,, przez op6zniona wysokos¢
zadluzenia BZNGP,_,, na jednostkg produkcji.

Napigcia rynkowe rzutujace na poziom nadwyzki moga by¢ reprezentowane
przez wskazniki wykorzystania potencjalu produkcyjnego reprezentowane przez

WN, . Zachodzi nastgpnie potrzeba dynamizacji rownania objasniajacego PX,,
dla uwzglednienia opdznien w transmisji zmian kosztow jednostkowych w ceny.
Odpowiada to koncepcji przedstawionej przez Welfe [1998].

Dhugookresowa relacje PX, wzgledem kosztéw jednostkowych i nadwyzki

t
przedstawiono w tablicy 1.

Tablica 1. Deflator PKB (RD)

LPXLO =K0171
+ ((AFZSP(~1)/XP(-))*(LOG(AFZSP/(KIP*X))* U7090
+ LOG(WN)*(1-U7090)) + LOG(0,5*KIP + 0,5*KIP(~1))) * K0172
+1U8791 *K0173 ;

Wspotczynnik Biqd stand. t-Studenta Wartos¢ p

KO0171 0,243774 0,0338049 7,2112 <0,00001 Hoxk
K0172 0,971978 0,00658051 147,7055 <0,00001 Hoxk
KO0173 0,497293 0,0687804 7,2302 <0,00001 Hoxk
Sredn.aryt.zm.zaleznej -3,128843 Odch.stand.zm.zaleznej 3,479021
Suma kwadratoéw reszt 0,717289 Blad standardowy reszt 0,143157
Wsp. determ. R-kwadrat 0,998398 Skorygowany R-kwadrat 0,998307
F(2, 35) 10908,46 Warto$¢ p dla testu F 1,20e-49
Logarytm wiarygodnosci 21,50772 Kryt. inform. Akaike'a -37,01544
Kryt. bayes. Schwarza -32,10268 Kryt. Hannana-Quinnat -35,26752

Autokorel.reszt — rhol 0,177661 Stat. Durbina-Watsona 1,636455



182 Emilia Gosinska, Katarzyna Leszkiewicz-Kgdzior, [Wtadystaw Welfe

Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane I_PX)
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W rownaniu tym, zgodnie z zasadami okreslania cen w okresie gospodarki
centralnie planowanej, nadwyzka byta ustalana proporcjonalnie do kosztow jed-
nostkowych (przy ustalonym wspolczynniku rentownosci). Dla tego okresu

nadwyzka moze by¢ wyznaczona przez uwzglednienie wspolczynnika rentow-
nosci, AFZSP,/ KIP,.

W okresie gospodarki rynkowej nalezy przyja¢, iz zmiany jednostkowej
nadwyzki zaleza od sytuacji rynkowej, co lepiej lub gorzej moze by¢ aproksy-
mowane przez zmiany w stopniu wykorzystania potencjatu produkcyjnego, re-
prezentowane w poczatkowym etapie estymacji przez zmienna WN,. Tej zmianie
rezimu towarzyszy takze odpowiednia zmiana wyrazu wolnego. W latach 1989—
1990, tj. w okresie krotkotrwatej hiperinflacji, przyrost kosztéw jednostkowych
byl wolniejszy od przyrostu cen wywotanego ich uwolnieniem potaczonym
z likwidacja nawisu inflacyjnego. Dla uwzglednienia tego fenomenu wprowa-
dzono zmienna zero-jedynkowa U8791. Hipoteze, ze zmiany kosztow jednost-
kowych przenosza si¢ w calosci w ciagu roku na zmiany cen, zastapiono alterna-
tywna hipoteza, ze zmiany cen sa opdznione, przy czym wagi w rozkladzie
op6znien uzyskano w wyniku symulacji, otrzymujac ostatecznie 0,5.

Dalsza dynamizacj¢ powyzszej relacji zapewniono, wyznaczajac technika
ECM oceny parametrow relacji krotkookresowe;j (por. tablica 2).

Tablica 2. Deflator PKB (RK)

PLPX = (LOG(PX(~1))-LOG(PXLO(-1))) * K0181
+ (AFZSP(-1)/XP(~1)) * (LOG(AFZSP/(KIP*X)) * U7090 + LOG(WN) * (1-U7090))
+LOG(0,5*KIP + 0,5*KIP(~1))) — ((AFZSP(-2)/XP(-2))
* (LOG(AFZSP(~1)/(KIP(—1)*X(~1))) * U7090(~1) + LOG(WN(~1))

* (1-U7090(~1))) + LOG(0,5*KIP(~1)+0,5*KIP(-2)))) * KO182
+1U9192 *K0183 ;

Wspotczynnik Biqd stand. t-Studenta wartos¢ p
K0181 —-0,514972 0,110728 —4,6508 0,00005 ko
KO0182 1,14012 0,0423375 26,9293 <0,00001 ok
KO0183 —-0,548104 0,072901 -7,5185 <0,00001 ook



Roéwnania cen 1 plac oraz przeptywow finansowych w modelu W8D-2010

183

Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,224070 Odch.stand.zm.zaleznej 0,359405
Suma kwadratow reszt 0,277476 Blad standardowy reszt 0,090339
Wsp. determ. R-kwadrat 0,957363 Skorygowany R-kwadrat 0,954855
F(3, 34) 254,4766 Warto$¢ p dla testu F 2,37e-23

Logarytm wiarygodnosci 38,01865 Kryt. inform. Akaike'a —70,03730
Kryt. bayes. Schwarza —65,20455 Kryt. Hannana-Quinnat —68,33353
Autokorel.reszt — rhol 0,007033 Stat. Durbina-Watsona 1,961040

Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje

Statystyka testu: LM = 17,3053

z warto$cia p = P(Chi-Square(6) > 17,3053) = 0,0082245

Test na normalnos¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 3,94309

z warto$cia p = 0,139241

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(33) = 0,401285
z wartoscia p = P(t(33) > 0,401285) = 0,690797

Wykres CUSUM z 95% przedziatem ufnosci

Test na normainoéé rozkladu

Uhat7 B
Chi-kwadrat(2) = 3,043, wartoéc p = 0,13924 N(-0,00767170,089965)
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W dhugim okresie zmiany deflatora PKB sa niemal doktadnie proporcjonal-
ne do zmian zintegrowanej charakterystyki zmian kosztow jednostkowych
i napig¢ rynkowych. W krotkim okresie sa one wigcej niz proporcjonalne (ela-
stycznos¢ 1,14), z tym, ze szybko$¢ dostosowan jest umiarkowana.

Sume kosztow jednostkowych otrzymano z dodania jednostkowych podat-
kéw posrednich, kosztow surowcow importowanych, amortyzacji, kosztow 0so-
bowych i pozostalych, a wigc z tozsamosci:

KIP, = BYVP | X, + PM,[1+ BYCP | MP, +
+BYVP/X,(1-U6089,)IMZ, | X, + AMKKP, KKP_, | X, +
+[WBE(1+ AFKP)NZ,/ X,1+ RKFR, BZNGP_,/ X,,

(1)

gdzie AFKP, = AFFPU6090, +34AFFP.(1-U6090), przy czym mnoznik réwny
3 wprowadzono dla uwzglednienia pozostatych kosztow jednostkowych, pominigtych
w latach dziewigédziesiatych we wspotczynniku AFFP.

Rownania cen dla poszczegdlnych grup dobr finalnych maja charakter row-
nan przejscia, bedacych aproksymacjami $rednich wazonych deflatorow PKB,
PX,, deflatorow importu, PM,, oraz ewentualnie stop podatkow posrednich.

Deflator spozycia indywidualnego, PC,, przedstawiony zostat jako funkcja
sredniej geometrycznej wazonej deflatora PKB 1 deflatora importu PM, z wa-
gami odpowiadajacymi udziatowi tych kategorii w ich og6lnej sumie oraz jako
funkcja stop podatku posredniego. Oceny parametrow dilugookresowej relacji
podano w tablicy 3.

Tablica 3. Deflator spozycia indywidualnego (RD)
LPCLO =E0021
+ (LOG(PX)*X/(X+M)+LOG(PM*(1+BYCP/MP))*M/(X+M)) * E0022
+ (LOG(PX)*X/(X+M)+LOG(PM*(1+BYCP/MP))*M/(X+M)) * (1-U7092) * E0023
+LOG(BYVP/X) * E0024
+U7074 * E0025
+U8889 * E0026

Wspoiczynnik Blqd stand. t-Studenta warto$é p
E0021 0,532961 0,0418699 12,7290 <0,00001 ook
E0022 0,77316 0,0177473 43,5650 <0,00001 ok
E0023 0,0465345 0,0146341 3,1799 0,00320 Hokx
E0024 0,240581 0,0179588 13,3963 <0,00001 Hokk
E0025 0,0694968 0,0106069 6,5520 <0,00001 ok

E0026 —-0,0944536 0,0152516 -6,1930 <0,00001 ok
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Sredn.aryt.zm.zaleznej —3,258533 Odch.stand.zm.zaleznej 3,511879
Suma kwadratow reszt 0,011988 Btad standardowy reszt 0,019060
Wsp. determ. R-kwadrat 0,999974 Skorygowany R-kwadrat 0,999971
F(5, 33) 258011,0 Wartos¢ p dla testu F 9,56e-75
Logarytm wiarygodnosci 102,3654 Kryt. inform. Akaike'a —192,7309
Kryt. bayes. Schwarza —182,7495 Kryt. Hannana-Quinnat —189,1496
Autokorel.reszt — rhol —0,036854 Stat. Durbina-Watsona 2,070225
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Specyfikacja rownania krotkookresowego jest zblizona (por. tablica 4).
Tablica 4. Deflator spozycia indywidualnego (RK)
PLPC = (LOG(PC(-1))-LOG(PCLO(-1)) *E0031
+ (LOG(PX)*X/(X+M)+LOG(PM*(1+BYCP/MP))*M/(X+M)) —
— (LOG(PX(-1))*X (- D/(X(=1)*M(~1))+LOG(PM(-1)*(1+BYCP(-1)/MP(-1)))
* M(-1D)/(X(-1)+M(-1)))) * E0032
+ (LOG(BYVP/X) — LOG(BYVP(-1)/X(-1))) * E0033
+U81 * E0034
+U88 * E0035
+U9091 * E0036 ;
Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta wartosé p
E0031 —-0,543512 0,231687 —2,3459 0,02534 **
E0032 0,784103 0,0278284 28,1764 <0,00001 Hrk
E0033 0,222986 0,0324349 6,8749 <0,00001 ok
E0034 0,058397 0,0203003 2,8767 0,00710 ok
E0035 —0,0663476 0,0220244 -3,0125 0,00503 ok
E0036 0,0598774 0,0202113 2,9626 0,00571 Hkx
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,218997 Odch.stand.zm.zaleznej 0,357552
Suma kwadratoéw reszt 0,010362 Btad standardowy reszt 0,017995
Wsp. determ. R-kwadrat 0,998419 Skorygowany R-kwadrat 0,998172
F(6, 32) 3367,226 Warto$¢ p dla testu F 2,33e-43
Logarytm wiarygodnosci 102,0165 Kryt. inform. Akaike'a —-192,0329
Kryt. bayes. Schwarza —182,2074 Kryt. Hannana-Quinnat —188,5371
Autokorel.reszt — rhol —0,032093 Stat. Durbina-Watsona 2,042384
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Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje

Statystyka testu: LM = 16,7186

z warto$cia p = P(Chi-Square(12) > 16,7186) = 0,160491

Test na normalnos¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 3,26976

z warto$cia p = 0,194976

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(31) = 1,21973
z wartoscia p = P(t(31) > 1,21973) = 0,231767

Wykres CUSUM z 95% przedziatem ufnofci

Test na normalnosé rozkladu:

Unate B
Chivkwadrat(2) = 3,270, wartosé p = 0,19498 N(-0,0032106 0,017652)

Gestosc

20
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Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane d_I_PC)
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Dhugookresowa, jak i krotkookresowa elastyczno$¢ deflatora spozycia in-
dywidualnego wzgledem kombinacji cen débr krajowych i importowanych jest
bliska 0,8, za$ wzgledem podatku VAT obie elastycznosci sa bliskie 0,2, przy
powolnej adaptacji zmian. W latach 80-tych dynamika tego deflatora zostata
niedoszacowana.

Deflator spozycia zbiorowego, PGG,, ma zblizona budowg, z tym ze efekt

podatkéw posrednich okazat si¢ nieistotny. W dtugim okresie $rednia elastycz-
no$¢ tego deflatora wzgledem kombinacji cen krajowych i zagranicy okazata sig
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bliska 0,94. W latach 80-tych byta wyzsza (0,99), gdy po 2000 r. znacznie prze-
kroczyta jednos¢ (1,14). Odpowiednia srednia elastyczno$¢ dla krotkiego okresu
wynosila analogicznie 0,94, w latach 80-tych natomiast wzrosta do jednosci
z bardzo krétkim okresem adaptacji (por. tablice 51 6).

Tablica 5. Deflator spozycia zbiorowego (RD)
LPGGLO = E0041
+ (LOG(PX)*X/(X+M)+LOG(PM*(1+BYCP/XP))*M/(X+M)) * E0042
+ (LOG(PX)*X/(X-+M)+LOG(PM*(1+BYCP/XP))*M/(X+M)) * U8089 * E0043
+ (LOG(PX)*X/(X+M)+LOG(PM*(1+BYCP/XP))*M/(X+M)) * (1-U7099)* E0044
+ U8283 * E0045
+U9091 * E0046 ;

Wspotczynnik Biqd stand. t-Studenta wartosc p

E0041 —-0,103033 0,0108268 -9,5166 <0,00001 Hokx
E0042 0,935849 0,00199668 468,7029 <0,00001 kokx
E0043 0,055137 0,0024796 22,2362 <0,00001 Hokx
E0044 0,203634 0,0248676 38,1887 <0,00001 Hokx
E0045 —-0,137812 0,0252746 —5,4526 <0,00001 Hokk
E0046 0,100388 0,024046 4,1748 0,00020 ok
Sredn.aryt.zm.zaleznej -3,156395 Odch.stand.zm.zaleznej 3,349093
Suma kwadratow reszt 0,032657 Btad standardowy reszt 0,031458
Wsp. De term. R-kwadrat 0,999923 Skorygowany R-kwadrat 0,999912
F(5, 33) 86134,01 Wartos¢ p dla testu F 6,94¢-67
Logarytm wiarygodnosci 82,82402 Kryt. inform. Akaike'a —153,6480
Kryt. Bayes. Schwarza —143,6667 Kryt. Hannana-Quinnat —150,0668
Autokorel.reszt — rhol -0,031676 Stat. Durbina-Watsona 1,927782

Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane I_PGG)

1970

1975 1980 1985 1990 1995

Tablica 6. Deflator spozycia zbiorowego (RK)

PLPGG = (LOG(PGG(~1))-LOG(PGGLO(-1))) * E0051
+ ((LOG(PX)*X/(X+M)+LOG(PM*(1+BYCP/XP))*M/(X+M))
~ (LOG(PX(—1)*X (- /(X1 +M(~1)+LOG(PM(~1)*(1+BYCP(~1)/XP(~1)))
* M D/(X(CED+HM(-1)))) * E0052
+ ((LOG(PX)*X/(X+M)+LOG(PM*(1+BYCP/XP))*M/(X+M))

2000

2005
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— (LOG(PX(=1))*X (-~ )/(X(~1+M(~1))+LOG(PM(~1)*(1+BYCP(~1)/XP(~1)))
* MD/AX(1)+HM(=1)))) * U8089 * E0053

+1U82 * E0054

+ U84 * E0055 ;

Wspotczynnik Biqd stand. t-Studenta wartos¢ p
E0051 —0,976153 0,225995 -4,3193 0,00013 Hokk
E0052 0,944425 0,0165826 56,9529 <0,00001 ko
E0053 0,058189 0,00498388 11,6754 <0,00001 kokx
E0054 —-0,205416 0,0384894 -5,3370 <0,00001 Hokx
E0055 0,116826 0,0391332 2,9853 0,00530 ok
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,206183 Odch.stand.zm.zaleznej 0,373766
Suma kwadratoéw reszt 0,043827 Blad standardowy reszt 0,036443
Wsp. determ. R-kwadrat 0,993540 Skorygowany R-kwadrat 0,992757
F(5, 33) 1015,077 Wartos¢ p dla testu F 4,12e-35
Logarytm wiarygodnosci 74,61718 Kryt. inform. Akaike'a —139,2344
Kryt. bayes. Schwarza —131,0464 Kryt. Hannana-Quinnat -136,3212
Autokorel.reszt — rhol 0,143486 Stat. Durbina-Watsona 1,701153

Test White'a na heteroskedastyczno$é reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystepuje

Statystyka testu: LM = 15,7951

z warto$cia p = P(Chi-Square(10) > 15,7951) = 0,105649

Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 6,62074

z wartos$cia p = 0,0365027

Test CUSUM na stabilno$¢ parametroéw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(32) =—-0,0294536
z warto$cia p = P(t(32) >—-0,0294536) = 0,976686

Test na normalnosé rozkladu: T Wykres CUSUM z 95% przedziatem ufnosci

uhat12
Chivkwadrat(2) = 6,621, wartoé p = 0,03650 N(0,0027215 0,036326) 20
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Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane d_I_PGG)

reszty

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Deflator naktadéw inwestycyjnych na maszyny i urzadzenia, PJV,, otrzy-
mano z analogicznie zbudowanego réwnania. Oceny parametrow roOwnania dtu-
gookresowego jak i krotkookresowego podano w tablicach 71 8.

Tablica 7. Deflator naktadéw inwestycyjnych na maszyny i urzadzenia (RD)

LPJVPPLO = E0291
+ (X/(X+M))*LOG(PX) * E0292
+ (M/(X+M))*LOG(PM) * E0293
+U7073 * E0294
+U8088 * E0295
+(1-U7004) * E0296 ;

Restrykcja:
E0292 + E0292 =1
Statystyka testu: F(1, 33) =4,25295, z warto$cia p = 0,0471272

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta wartosé p

E0291 —0,143693 0,0259727 -5,5325 <0,00001 Hkx
E0292 0,95014 0,00785399 120,9755 <0,00001 ok
E0293 0,0498595 0,00785399 6,348 3,05e-07 Hokx
E0294 0,219945 0,0660297 3,3310 0,00209 Hokk
E0295 -0,211879 0,0466773 —4,5392 0,00007 Hokx
E0296 —0,190591 0,0575186 -3,3136 0,00219 Hokx
Sredn.aryt.zm.zaleznej -2,850012 Odch.stand.zm.zaleznej 2,739194
Suma kwadratow reszt 0,348669 Btad standardowy reszt 0,101267
Wsp. determ. R-kwadrat 0,998777 Skorygowany R-kwadrat 0,998633
F(4, 34) 6942,294 Warto$¢ p dla testu F 5,50e-49
Logarytm wiarygodnosci 36,64667 Kryt. inform. Akaike'a —63,29333
Kryt. bayes. Schwarza —54,97553 Kryt. Hannana-Quinnat —60,30898
Autokorel.reszt — rhol 0,120129 Stat. Durbina-Watsona 1,725050



190

Emilia Gosinska, Katarzyna Leszkiewicz-Kedzior, [Wiadystaw Welfe

Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane |_PIVPP3)

reszty

1970 1975 1980

1985

1995 2005

Tablica 8. Deflator naktadéw inwestycyjnych na maszyny i urzadzenia (RK)

PLPJVPP = (LOG(PJVPP(~1))-LOG(PJVPPLO(-1))) * E0301
+ ((X/XHAMY)*LOGPX)—(X(—1)/(X(~1)+M(=1)))*LOG(PX(~1))+H(M/(X+M))
* LOG(PM)—(M(~1)/(X(~1)*M(-1)))*LOG(PM(~1)))) * E0302

+U74 * E0303

+ U8081 * E0304
+U96 * E0305
+U9808 * E0306 ;

Wspotczynnik
E0301 —0,852426
E0302 0,986869
E0303 —0,143952
E0304 —0,203578
E0305 0,274307
E0306 —0,0806018
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,175708
Suma kwadratoéw reszt 0,080102
Wsp. determ. R-kwadrat 0,987445
F(6, 32) 419,4526
Logarytm wiarygodnosci 63,15919
Kryt. bayes. Schwarza —104,4929
Autokorel.reszt — rhol 0,081269

Biqd stand. t-Studenta wartos¢ p
0,0915631 -9,3097 <0,00001 Hokk
0,019999 49,3458 <0,00001 Hokk
0,0508703 —2,8298 0,00798 Hokx
0,0356974 -5,7029 <0,00001 Hak
0,0501846 5,4660 <0,00001 ok
0,0158689 -5,0792 0,00002 Hokx
Odch.stand.zm.zaleznej 0,375129
Blad standardowy reszt 0,050032
Skorygowany R-kwadrat 0,985483
Wartos¢ p dla testu F 5,70e-29
Kryt. inform. Akaike'a -114,3184
Kryt. Hannana-Quinnat -110,8225
Stat. Durbina-Watsona 1,807615

Test White'a na heteroskedastyczno$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystepuje

Statystyka testu: LM = 23,6879

z warto$cia p = P(Chi-Square(11) > 23,6879) = 0,014115

Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 1,95292

z warto$cia p = 0,376642
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Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(31) = 0,466101
z warto$cia p = P(t(31) > 0,466101) = 0,644402

Wykres CUSUM z 95% przedziatem ufnosci

Test na normalnoéé rozkladu:
Chi-kwadrat(2) = 1,953, wartoé p = 0,37664
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Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane d_I_PIVPP)

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Efekty zmian cen krajowych oraz cen importu potraktowano w dtugim okre-
sie oddzielnie, nadajac im wagi proporcjonalne do udziatu produkcji i importu
w ich sumie. Dlugookresowa elastyczno$¢ cen dobr inwestycyjnych wzgledem
cen krajowych byta bliska jednosci (0,95), gdy wzgledem cen importu 0,05. Nie
ma podstaw do odrzucenia restrykcji homogenicznos$ci pomigdzy tymi parame-
trami. W krotkim okresie potraktowano zmiany te lacznie, otrzymujac odpo-
wiednig elastyczno$¢ rzedu 0,99 przy duzej szybkosci dostosowan w procesie
adaptacyjnym (por. tablica 8).

Deflator naktadow inwestycyjnych pozostatych, PJJTPP, otrzymano z réwna-

nia dlugookresowego, zamieszczonego w tablicy 9.
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Tablica 9. Deflator naktadéw inwestycyjnych pozostatych (RD)

LPJJTPPLO = E0061
+ (LOG(PX) * (X/(X+M))) * E0062
+ (LOG(PM) * (M/(X+M))) * E0063
+(U8081) * E0064
+1U9091 * E0065
+U96 * E0066 ;

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta wartosé p

E0061 —0,0302542 0,0182095 -1,6615 0,10610

E0062 0,937382 0,0155127 60,4269 <0,00001

E0063 0,682488 0,166817 4,0912 0,00026

E0064 —0,29437 0,0415711 —7,0811 <0,00001

E0065 0,228148 0,0424903 5,3694 <0,00001

E0066 —0,241486 0,0579119 —4,1699 0,00021
Sredn.aryt.zm.zaleznej —2,996759 Odch.stand.zm.zaleznej 3,196254
Suma kwadratow reszt 0,100506 Btad standardowy reszt 0,055187
Wsp. determ. R-kwadrat 0,999741 Skorygowany R-kwadrat 0,999702
F(5, 33) 25486,30 Wartos¢ p dla testu F 3,69¢e-58
Logarytm wiarygodnosci 60,90289 Kryt. inform. Akaike'a —-109,8058
Kryt. bayes. Schwarza —99,82440 Kryt. Hannana-Quinnat —-106,2245
Autokorel.reszt — rhol 0,232649 Stat. Durbina-Watsona 1,528509

““/M‘\

reszty

1970 1975 1980 1985

1995

2000 2005

eoksk
Hkskok
kskk
Hkskok
kskk

W rownaniu objasniajacym deflator naktadow inwestycyjnych pozostatych
efekty zmian cen krajowych oraz cen importu potraktowano zaréwno w diugim,
jak 1 krotkim okresie oddzielnie. Dlugookresowa elastycznos$¢ tego deflatora
wzgledem cen krajowych byta identyczna jak w poprzednim réwnaniu (0,94),
natomiast wzgledem cen importu 0,7. Krotkookresowe elastycznosci wzgledem
cen krajowych oraz cen importu przekroczyty jedno$¢ i rowne sa odpowiednio

1,06 oraz 1,12 (por. tablica 10).
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Tablica 10. Deflator nakladow inwestycyjnych pozostatych (RK)

PLPJITPP = (LOG(PJITPP(~1))-LOG(PJITPPLO(-1))) * E0071
+ (LOG(PX) * (X/(X+M)) — LOG(PX(~1)) * (X(~1)/(X(~1)+M(-1)))) * E0072
+(LOG(PM) * (M/(X+M)) — LOG(PM(-1)) * (M(~1)/(X(=1}+M(=1)))) * E0073
+U8081 * E0074 + U82 * E0075 + U89 * E0076 + U9296 * E0077
+1U97 * E0078 ;

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta warto$é p
E0071 —-0,281083 0,162166 —-1,7333 0,09331 *
E0072 1,0596 0,0403362 26,2692 <0,00001 Hrk
E0073 1,12127 0,34099 3,2883 0,00258 Hak
E0074 —-0,173504 0,0337904 -5,1347 0,00002 Hak
E0075 0,217244 0,0515441 4,2147 0,00021 ok
E0076 —-0,331492 0,0617326 -5,3698 <0,00001 ok
E0077 -0,130581 0,0220463 -5,9230 <0,00001 Hak
E0078 0,295624 0,0480089 6,1577 <0,00001 kokx
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,199905 Odch.stand.zm.zaleznej 0,378817
Suma kwadratoéw reszt 0,066980 Blad standardowy reszt 0,047251
Wsp. determ. R-kwadrat 0,990191 Skorygowany R-kwadrat 0,987902
F(8, 30) 378,5345 Wartos¢ p dla testu F 5,95e-28
Logarytm wiarygodnosci 66,55822 Kryt. inform. Akaike'a -117,1164
Kryt. bayes. Schwarza —104,0157 Kryt. Hannana-Quinnat -112,4553
Autokorel.reszt — rhol -0,020148 Stat. Durbina-Watsona 1,927107

Test White'a na heteroskedastyczno$é reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje

Statystyka testu: LM = 19,1623

z warto$cia p = P(Chi-Square(9) > 19,1623) = 0,0238474

Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 1,14281

z warto$cia p = 0,56473

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(29) =—-0,139757
z warto$cia p = P(t(29) > -0,139757) = 0,889818

Wykres CUSUM 2 95% przedziatem ufnosci

Test na normalnoéé rozkladu:

e Uhat11 ==
Chi-kwadrat(2) = 1,143, wartosé p = 0,56473 ey N(-0,010098 0,045864)
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Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane d_I|_PIJTPP)

reszty

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Deflator inwestycji ogétem wyznaczono jako $rednia wazona odpowiednich
deflatorow sktadowych:

PJ, = PJV,(JV,|J,)+ PJIT(J, = JV)IJ,. (2)

Deflator $rodkéw trwalych, PKK,, zalezy od ksztaltowania si¢ deflatora na-
ktadéw inwestycyjnych z pewnymi opdznieniami wynikajacymi z wahajacej sig
czestotliwos$ci aktualizacji wartosci srodkow trwatych. Jako wystarczajace przy-
bliZzenie otrzymano réwnanie, w ktorym wystepuje jedno opdznienie (por. tablica
11). Elastyczno$¢ deflatora srodkow trwalych wzgledem deflatora naktadow inwe-
stycyjnych oszacowano na poziomie 0,70, podczas gdy wzgledem deflatora nakta-
dow inwestycyjnych z okresu poprzedniego na poziomie 0,31, co w dlugim okresie
datoby elastycznos¢ bliska jednosci. Zaburzenia w procesie aktualizacji wartosci
srodkow trwatych odwzorowano przy uzyciu zmiennych zero-jedynkowych.

Tablica 11. Deflator §rodkow trwatych

LPKK = E0141
+LOG(PJA) * E0142
+LOG(PJA(-1)) * E0143
+U82 * E0144
+1U8384 * E0145
+ U89 * E0146
+190 * E0147 ;

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta warto$é p
E0141 —-0,162387 0,0308404 -5,2654 0,00001 ok
E0142 0,695733 0,168468 4,1298 0,00025 ok
E0143 0,310465 0,168678 1,8406 0,07527 *
E0144 —0,699249 0,182017 -3,8417 0,00057 Hokk
E0145 0,386837 0,0843939 4,5837 0,00007 Hokk
E0146 —-0,80294 0,202676 -3,9617 0,00041 Hokk

E0147 0,98807 0,324809 3,0420 0,00475 Hokk
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Sredn.aryt.zm.zaleznej -3,057289
Suma kwadratoéw reszt 0,396593
Wsp. determ. R-kwadrat 0,998952
F(6,31) 4923,964
Logarytm wiarygodnosci 32,76653
Kryt. bayes. Schwarza —40,06996
Autokorel.reszt — rhol 0,150356

Odch.stand.zm.zaleznej 3,197802
Blad standardowy reszt 0,113108
Skorygowany R-kwadrat 0,998749
Wartos¢ p dla testu F 9,45e-45

Kryt. inform. Akaike'a -51,53306
Kryt. Hannana-Quinnat —47,45458
Stat. Durbina-Watsona 1,682938

Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje

Statystyka testu: LM = 16,6535

z warto$cia p = P(Chi-Square(10) > 16,6535) = 0,0823903

Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny

Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 8,92987
z warto$cia p = 0,0115055

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(30) = 0,542445
z warto$cia p = P(t(30) > 0,542445) = 0,591519

Wiykres CUSUM 2 95% przedziatem ufniosci

Test na normainoéé rozkladu

Uhaty B
Chi-kwadrat(2) = 8,930, wartoéé p = 0,015 N(1,921e-016 0,11311)
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Deflator produktu globalnego, PQ,, otrzymano w wyniku aproksymacji toz-
samos$ci okreslajacej zwiazek powyzszego deflatora z deflatorem PKB, po
uwzglednieniu dynamiki cen zuzycia posredniego. Dla dlugiego okresu ela-
stycznos$¢ deflatora produktu globalnego wzgledem opisanej tozsamos$ci osza-
cowano na poziomie 0,96. W krotkim okresie elastyczno$¢ ta okazata si¢ znacz-
nie wyzsza (1,2) z wysoka szybkoscia dostosowan (por. tablice 12 i 13).

Tablica 12. Deflator produktu globalnego (RD)

LPQLO =E0161
+(0.5*LOG(A(~1)*PQ(~1))+0.5*LOG(PX)) * E0162
+U8990 * E0163 ;

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta wartosc p
E0l61 0,395097 0,0231046 17,1004 <0,00001 Hokk
E0162 0,957222 0,00463132 206,6845 <0,00001 ok
E0163 0,628477 0,0704428 8,9218 <0,00001 ok
Sredn.aryt.zm.zaleznej —2,982538 Odch.stand.zm.zaleznej 3,299525
Suma kwadratow reszt 0,329069 Btad standardowy reszt 0,096964
Wsp. determ. R-kwadrat 0,999183 Skorygowany R-kwadrat 0,999136
F(2, 35) 21404,31 Wartos¢ p dla testu F 9,19e-55
Logarytm wiarygodnosci 36,31277 Kryt. inform. Akaike'a —66,62554
Kryt. bayes. Schwarza —61,71278 Kryt. Hannana-Quinnat —64,87762
Autokorel.reszt — rhol 0,115090 Stat. Durbina-Watsona 1,755292
os| i
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Tablica 13. Deflator produktu globalnego (RK)

PLPQ = (LOG(PQ(-1))-LOG(PQLO(-1))) * E0171
+ ((0.5*LOG(A(~1)*PQ(~1))+0.5*LOG(PX))~(0.5*LOG(A(-2)*PQ(~2))
+0.5*LOG(PX(~1)))) * E0172
+U8081 * E0173
+1U8386 * E0174
+U91 * E0175 ;
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Wspoiczynnik Blqd stand. t-Studenta wartosc p

E0171 —0,788682 0,103447 —7,6240 <0,00001 Hkx
E0172 1,19944 0,0260554 46,0343 <0,00001 Hokx
E0173 —-0,136831 0,0368164 -3,7166 0,00077 Hokx
E0174 -0,150929 0,0263217 —5,7340 <0,00001 Hokx
E0175 —-0,790215 0,0665921 —11,8665 <0,00001 Hokk
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,210842 Odch.stand.zm.zaleznej 0,366057
Suma kwadratoéw reszt 0,083217 Btad standardowy reszt 0,050995
Wsp. determ. R-kwadrat 0,987136 Skorygowany R-kwadrat 0,985527
F(5,32) 491,0947 Wartos¢ p dla testu F 2,98e-29
Logarytm wiarygodnosci 60,29796 Kryt. inform. Akaike'a —-110,5959
Kryt. bayes. Schwarza -102,5413 Kryt. Hannana-Quinnat -107,7563
Autokorel.reszt — rhol 0,095643 Stat. Durbina-Watsona 1,772408

Test White'a na heteroskedastyczno$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystepuje

Statystyka testu: LM = 30,9835

z warto$cia p = P(Chi-Square(10) > 30,9835) = 0,000590429

Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 4,49129

z warto$cig p = 0,105859

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(31) =-2,52478
z wartoscia p = P(t(31) > —2,52478) = 0,0169091

Uhatas == Wykres CUSUM 2 95% przedziatem ufnosci
N(-0,010696 0,049681) —— 2
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Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane d_I_PQ)
0,15

i/
-0,1 [

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Deflatory dochodéw z pracy, PYW,, oraz dochodéw (osobistych) do dyspo-
zycji ogétem, PY,, otrzymano na podstawie roOwnan tacznikowych, wigzacych je
z deflatorem konsumpcji indywidualnej PC,, otrzymujac odpowiednig ela-
stycznos¢ bliska jednosci.

Specyfikacja deflatora eksportu w USD, PED,, odpowiada zatozeniu, iz

eksporterzy przyjmuja za punkt wyjscia swoich decyzji cenowych dynamike cen
$wiatowych, tzn. wahania cen eksportu pozostaja w zwiazku z wahaniami cen
$wiatowych, ale jednoczesnie traktuja te ceny jako instrument walki konkuren-
cyjnej. Pociaga to za soba odchylenia od stop wzrostu cen $wiatowych, przy
czym w pewnym sensie bariera dla tych decyzji pozostaje optacalnos$¢ eksportu,
zalezna m. in. od nadwyzki stopy wzrostu cen eksportu nad stopa wzrostu cen
krajowych skorygowana ze wzgledu na stopg wzrostu kursu walutowego,

WZLD, /WZLD,s. Prowadzi to do nastgpujacej specyfikacji rownania cen eks-
portu (por. tablica 14).

Tablica 14. Deflator eksportu w USD (RD)
LPEDLO =E0121

+ LOG(PH) * (1-U7090) * E0122

+ LOG(PX/(WZLD/2.4244)) * (1-U7090) * E0123
+ LOG(PH) * U7090 * E0124

+U7475 * E0125

+U7680 * E0126

+1U8284 * E0127 ;

Restrykcja:
E0122 + E0123 =1

Statystyka testu: F(1, 32) = 3,63763, z warto$cia p = 0,0654978

Wspotczynnik Biqd stand. t-Studenta wartosc p
E0121 0,00287497 0,0179208 0,1604 0,87352
E0122 0,455608 0,0998967 4,5608 0,00007 ok
E0123 0,544392 0,0998967 5,450 4,89¢-06 ok
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E0124 0,410469 0,0287815 14,2616 <0,00001 ok
E0125 0,157415 0,0548338 2,8708 0,00710 ok
E0126 0,381347 0,0360107 10,5898 <0,00001 ok
E0127 0,210723 0,0441402 4,7740 0,00004 ok
Sredn.aryt.zm.zaleznej —0,084605 Odch.stand.zm.zaleznej 0,210420
Suma kwadratoéw reszt 0,169876 Blad standardowy reszt 0,071748
Wsp. determ. R-kwadrat 0,899035 Skorygowany R-kwadrat 0,883737
F(5, 33) 58,76900 Wartos¢ p dla testu F 1,79e-15
Logarytm wiarygodnosci 50,66825 Kryt. inform. Akaike'a -89,33650
Kryt. bayes. Schwarza -79,35513 Kryt. Hannana-Quinnat —85,75527
Autokorel.reszt — rhol 0,194992 Stat. Durbina-Watsona 1,570403
\ B

1995 2000 2005

0,2
1970

1975

1980 1985

1990

Zaroéwno dla dtugiego, jak i krotkiego okresu przyjeto, ze po roku 1990

taczna elastyczno$¢ deflatora eksportu wzgledem obu zmiennych jest rowna
jednosci, przyjmujac, ze efekty te sa homogeniczne. Zmiany rezimu po rozpo-
czgeiu okresu transformacji odwzorowano zmieniajac parametr przy cenach

Swiatowych.

W réwnaniu dlugookresowym elastycznos¢ deflatora eksportu wzgledem
cen $wiatowych zostata dla okresu po 1990 r. oszacowana na poziomie 0,46, gdy
wzgledem cen oferowanych przez krajowych eksporterow na poziomie 0,54.
Odpowiednie elastycznosci krotkookresowe wynosza natomiast 0,44 i 0,56.
W okresie przed transformacja elastyczno$¢ wzgledem cen §wiatowych oszaco-
wano na poziomie 0,41 w dtugim okresie oraz 0,53 w krétkim okresie (por. ta-

blice 141 15). Tempo dostosowan byto raczej powolne.

Tablica 15. Deflator eksportu w USD (RK)

PLPED = (LOG(PED(-1))-LOG(PEDLO(-1))) * E0131
+ (LOG(PH)*(1-U7090)-LOG(PH(—1))*(1-U7090(~1))) * E0132
+ (LOG(PX/(WZLD/2.4244))*(1-U7090) — LOG(PX(—1)/(WZLD(~1)/2.4244))

*(1-U7090(-1))) * E0133
+ (LOG(PH)*U7090-LOG(PH(~1))*U7090(1)) * E0134

+U7576 * E0135 + U81 * E0136 + U82 * E0137
+U9192 * E0138 ;
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Restrykcja:
E0132 +E0133 =1
Statystyka testu: F(1, 30) = 0,356595, z wartos$cia p = 0,554884

Wspotczynnik Biqd stand. t-Studenta wartos¢ p
E0131 —0,481562 0,149575 -3,2195 0,00301 Hokk
E0132 0,438829 0,170149 2,5791 0,01487 *k
E0133 0,561171 0,170149 3,298 0,0024 ok
E0134 0,525123 0,101023 5,1981 0,00001 kokx
E0135 0,131865 0,0371051 3,5538 0,00124 kokx
E0136 —-0,512968 0,0526758 -9,7382 <0,00001 Hkx
E0137 0,363987 0,0572926 6,3531 <0,00001 kokx
E0138 0,0926507 0,0378335 2,4489 0,02018 *K
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,014365 Odch.stand.zm.zaleznej 0,139093
Suma kwadratoéw reszt 0,083992 Blad standardowy reszt 0,052052
Wsp. determ. R-kwadrat 0,883938 Skorygowany R-kwadrat 0,861474
F(7,31) 33,72821 Wartos¢ p dla testu F 8,85e-13
Logarytm wiarygodnosci 62,25822 Kryt. inform. Akaike'a —-110,5164
Kryt. bayes. Schwarza —99,05333 Kryt. Hannana-Quinnat —-106,4380
Autokorel.reszt — rhol —-0,029286 Stat. Durbina-Watsona 2,020560

Test White'a na heteroskedastyczno$é reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje

Statystyka testu: LM = 17,7993

z warto$cia p = P(Chi-kwadrat(13) > 17,7993) = 0,16529

Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 1,58141

z warto$cia p = 0,453526

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(30) =—-0,37919
z warto$cia p = P(t(30) >-0,37919) = 0,707218

Wykres CUSUM z 95% przedziatem ufnosci

Test na normainoéé rozkladu
Chi-kwadrat(2) = 1,581 [0,4535]
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Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane d_I|_PED4)

reszty

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Deflator eksportu w ztotych transakcyjnych otrzymamy z nastgpujacego
przeksztatcenia:

PE, = PED, -WZLD, | WZLD,. 3)

Deflator importu w USD, PMD,, zalezy od poziomu deflatoréw eksportu

krajow bedacych gléwnymi dostawcami dobr i ustug do Polski. Ich aproksyma-
cja jest deflator eksportu $wiatowego, PH,. Dla uwzglednienia réznic w struk-

turze eksportu $wiatowego i polskiego importu wprowadzono dodatkowo odpo-
wiednie zmienne sztuczne.

Dhugookresowe rownanie uwzglegdnia réznice w transmisji cen $wiatowych
pomigdzy wczesnym okresem gospodarki centralnie planowanej (transmisja
thumiona) 1 p6zniejszym okresem transformacji (transmisja raczej petna).

Tablica 16. Deflator importu w USD (RD)

LPMDLO = E0081
+LOG(PH) * E0082
+LOG(PH) * (1-U7080) * E0083
+U7680 * E0084
+U8286 * E0085
+US87 * E0086
+1U9596 * E0087 ;

Wspéiczynnik Blqd stand. t-Studenta wartosé p
E0081 0,153153 0,0149667 10,2329 <0,00001 ok
E0082 0,490087 0,0238411 20,5564 <0,00001 Hokk
E0083 1,19003 0,100652 11,8232 <0,00001 Hokk
E0085 0,27885 0,0321338 8,6778 <0,00001 Hokk
E0085 0,591031 0,0466484 12,6699 <0,00001 Hokk
E0086 0,214956 0,0690338 3,1138 0,00388 ok

E0087 —0,150815 0,0478713 -3,1504 0,00352 ok
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Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,004509 Odch.stand.zm.zaleznej 0,276545
Suma kwadratow reszt 0,132541 Btad standardowy reszt 0,064358
Wsp. determ. R-kwadrat 0,954393 Skorygowany R-kwadrat 0,945841
F(6, 32) 111,6067 Wartos¢ p dla testu F 4,91e-20

Logarytm wiarygodnosci 55,50771 Kryt. inform. Akaike'a -97,01541
Kryt. bayes. Schwarza —85,37048 Kryt. Hannana-Quinnat -92,83731
Autokorel.reszt — rhol -0,032557 Stat. Durbina-Watsona 2,013253

Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane |_PMD)

reszty

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Elastycznos¢ deflatora importu wzgledem deflatora eksportu swiatowego dla
pierwszego z wymienionych okreso6w oszacowano na poziomie bliskim 0,5, gdy
dla lat wspodtczesnych na poziomie 1,7 (por. tablica 16). Krotkookresowe relacje
wskazuja na wyrazny proces thumienia przyrostu cen importu wzgledem przyro-
stu cen $wiatowych, o czym $wiadczy odpowiednia elastycznos¢é roéwna 0,6 (por.
tablica 17). Nalezy przypisa¢ to gtownie temu, iz w deflatorze cen §wiatowych
poczesne migjsce zajmuja surowce i paliwa odznaczajace si¢ wyzsza zmienno-
$cia niz dobra przetworzone.

Tablica 17. Deflator importu w USD (RK)

PLPMD = (LOG(PMD(~1))-LOG(PMDLO(-1))) * E0091
+ LOG(PH/PH(-1)) * E0092
+U7577 * E0093
+U81 * E0094
+U82 * E0095
+U87 * E0096;

Wspotczynnik Biqd stand. t-Studenta wartos¢ p
E0091 —-0,799774 0,189405 —4,2226 0,00019 Hokk
E0092 0,614197 0,109456 5,6113 <0,00001 kokx
E0093 0,106924 0,0362579 2,9490 0,00591 ok
E0094 —-0,522304 0,0606803 —8,6075 <0,00001 Hkx
E0095 0,537198 0,0618604 8,6840 <0,00001 Hokx
E0096 -0,23126 0,0648409 —-3,5666 0,00116 Hokx
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Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,034473 Odch.stand.zm.zaleznej 0,141796
Suma kwadratow reszt 0,115169 Btad standardowy reszt 0,059992
Wsp. determ. R-kwadrat 0,854048 Skorygowany R-kwadrat 0,831243
F(6, 32) 31,20839 Wartos¢ p dla testu F 4,83e-12

Logarytm wiarygodnosci 56,26018 Kryt. inform. Akaike'a —-100,5204
Kryt. bayes. Schwarza -90,69485 Kryt. Hannana-Quinnat -97,02452
Autokorel.reszt — rhol 0,171493 Stat. Durbina-Watsona 1,524125

Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje
Statystyka testu: LM = 21,7181

z warto$cia p = P(Chi-Square(10) > 21,7181) = 0,0166069

Test na normalnos¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 1,55593

z warto$cia p = 0,459339

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(31) =-0,345865
z wartoscia p = P(t(31) > -0,345865) = 0,731781

Wykres CUSUM z 95% przedziaem ufnosci
Test na normalnoéé rozkladu:

uhatss =1
Chi-kwadrat(2) = 1,556, wartoé p = 0,45934 1(0,00085897 0,059985)
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Deflator importu w ztotych, PM,, otrzymamy z tozsamo$ci uwzglgdniajacej
zmiany kursu walutowego:

PM, = PMD, - (WZLD, | WZLD,). 4)

W podobny sposob zostalty zbudowane réwnania dla deflatora importu dobr
trwatych PM7, w ktorych rolg zmiennej objasniajacej odegraly swiatowe ceny
w grupie towarow 59 tj. PH 59.

Kurs walutowy zostat tradycyjnie sprowadzony do kursu PLN/USD,
uwzgledniajac, ze obroty w handlu $§wiatowym sa prowadzone gtownie w dola-
rach. Rozwazane jest rownolegle wprowadzenie rownania objasniajacego kurs
EURO. Specyfikacja rownania kursu walutowego nie jest zadaniem trywialnym,
zwazywszy, iz w okresie do 1990 r. kurs oficjalny, uzywany m. in. do przeliczen
obrotéw w handlu zagranicznym byt staty, kurs nieoficjalny wolnorynkowy,
a wczesniej czarnorynkowy — nie byt systematycznie notowany, a nadto doty-
czyt waskiego kregu transakcji. Dopiero od II kwartatu 1991 r., kurs ten podlega
wahaniom, przy czym decydujace znaczenie miala tu polityka petzajacej dewa-
luacji, nastawiona na powolna aprecjacje zlotego, zmierzajaca w dalszej per-
spektywie, po pelnym uwolnieniu kursu od administracyjnej kontroli, do zblize-
nia kursu rynkowego do poziomu UIP (por. rysunek 2).

60%
50% ‘
40%

30%
20%
10% 1 \-\-\I—I\._.__.\.
0%

-10% 1 991 1993 1995 1997 1999
-20%

—&— Kurs PLN/USD —l— Stopa procentowa

Rysunek 2. Procentowe tempo wzrostu kursu walutowego PLN/USD oraz stopa procentowa
Zrédto: Obliczenia whasne na podstawie Rocznikow GUS.

Stad nastapita segmentacja proby czasowej oraz podjecie proby objasnienia
zmian kursu przez zmiany stopy inflacji, reprezentowanej badz to (zgodnie
z przyjetymi przez NBP zasadami) przez deflator spozycia, badz przez deflator
PKB. Uwzgledniono, zgodnie z koncepcja UIP, nastgpstwa zmian zachodzacych
w bilansie ptatniczym, a w szczegolnosci po 1980 r. w saldzie handlu zagranicz-
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nego oraz po 1990 r. w saldzie obrotéw biezacych bilansu platniczego, powiaza-
ne ze zmianami przeplywow kapitatowych, ptynacych z ruchu inwestycji zagra-
nicznych bezposrednich i portfelowych. Nie wprowadzono bezposrednio do
roéwnania kursu migedzynarodowych roznic stop oprocentowania kapitatow, thu-
maczacych naptyw zagranicznych inwestycji, gdyz wystapia one w roéwnaniach
objasniajacych powyzsze inwestycje. Oceny parametrow rownan kursu waluto-
wego (dlugookresowego i krotkookresowego) przedstawiaja tablice 18 1 19.

Tablica 18. Kurs walutowy ztoty/USD (RD)

LWZLDRLO = K0241
+ LOG(PX/PH) * K0242
+ LOG(E/M) * (1-U7079) * K0243
+ LOG((SJBUSD+SJPUSD)/XUSD)) * (1-U7089) * K0244
+U7072 * K0245
+US1 * K0246
+U8790 * K0247
+U0608 * K0248 ;

Wspotczynnik Biqd stand. t-Studenta Wartos¢ p

K0241 —0,324422 0,0456757 -7,1027 <0,00001 Hokk
K0242 0,901323 0,0090088 100,0491 <0,00001 Hokk
K0243 —0,547903 0,145906 —3,7552 0,00072 Hokk
K0244 —0,0683172 0,0108762 —6,2813 <0,00001 Hokx
K0245 —0,225801 0,0581132 -3,8855 0,00050 Hkx
K0246 0,486615 0,0932687 5,2173 0,00001 ok
K0247 0,358427 0,055427 6,4667 <0,00001 kokk
K0248 —-0,258927 0,0564956 —4,5831 0,00007 Hokk
Sredn.aryt.zm.zaleznej —2,830328 Odch.stand.zm.zaleznej 2,976449
Suma kwadratoéw reszt 0,244287 Btad standardowy reszt 0,088771
Wsp. determ. R-kwadrat 0,999274 Skorygowany R-kwadrat 0,999111
F(3, 35) 6098,578 Warto$¢ p dla testu F 8,13e-47
Logarytm wiarygodnosci 43,58438 Kryt. inform. Akaike'a —71,16875
Kryt. bayes. Schwarza -57,86026 Kryt. Hannana-Quinnat —66,39378

Autokorel.reszt — rhol 0,260128 Stat. Durbina-Watsona 1,439982

Regression residuals (= observed - fitted |_WZLDR)

residual

-0.2
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005
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Tablica 19. Kurs walutowy ztoty/USD (RK)

PLWZLDR = (LOG(WZLDR(~1))-LOG(WZLDRLO(-1))) * K0251
+ (LOG(PX/PH) — LOG(PX(~1)/PH(-1))) * K0252
+ (LOG((SJBUSD+SIJPUSD)/XUSD) * (1-U7089)

— LOG((SJBUSD(~1)+SJPUSD(~1))/XUSD(~1)) * (1-U7089(~1))) * K0253

+U81 * K0254
+U82 * K0255
+ UB688 * K0256 ;

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta warto$é p
K0251 —0,494097 0,198407 —2,4903 0,01815 **
K0252 0,836569 0,0472687 17,6981 <0,00001 Hokk
K0253 —0,0592247 0,0117472 —-5,0416 0,00002 Hokk
K0254 0,4523 0,0936229 4,8311 0,00003 Hokk
K0255 —0,616893 0,0981637 —6,2843 <0,00001 Hokk
K0256 0,165144 0,0534803 3,0879 0,00414 *okk
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,157859 Odch.stand.zm.zaleznej 0,381022
Suma kwadratow reszt 0,263084 Btad standardowy reszt 0,090672
Wsp. determ. R-kwadrat 0,958363 Skorygowany R-kwadrat 0,951857
F(6, 32) 122,7578 Wartos¢ p dla testu F 1,15e-20
Logarytm wiarygodnosci 40,56485 Kryt. inform. Akaike'a —69,12969
Kryt. bayes. Schwarza —-59,30417 Kryt. Hannana-Quinnat —65,63385
Autokorel.reszt — rhol -0,028625 Stat. Durbina-Watsona 1,973804

Test White'a na heteroskedastyczno$é reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje

Statystyka testu: LM = 27,689

z warto$cia p = P(Chi-Square(13) > 27,689) = 0,00999756

Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 0,123336

z warto$cia p = 0,940195

Test CUSUM na stabilno$¢ parametroéw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(31) = 1,61196
z warto$cia p = P(t(31) > 1,61196) = 0,117107

Wykres CUSUM 2 95% przedzialem ufnosci

uhat3 =
N(0,00093122 0,090666) ——

Gestosé

2005 2010
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Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane d_I_WZLDR)

reszty

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Dhugookresowa elastyczno$¢ kursu walutowego wzgledem relacji cen kra-
jowych i $wiatowych jest rowna 0,90, podczas gdy krotkookresowa 0,84 przy
umiarkowanym tempie dostosowan. Wskazuje to wyraznie, iz ksztalttowanie si¢
kursu odbiegalo od zmian parytetu sity nabywczej. Modyfikacje wywotane ro-
snacym negatywnym saldem handlu zagranicznego byly z nadwyzka kompen-
sowane przez naplyw netto kapitatow zagranicznych, co odpowiada koncepcji UIP.

Charakterystykg modelowania cen zamyka proba objasnienia dynamiki cen
pieniadza, a wigc stop procentowych. Nader czgsto przyjmuje si¢, ze podstawo-
wa stopa procentowa NBP, za ktora przyjeto stopeg kredytu refinansowego, jest
egzogeniczna. Pozostale stopy sa wzgledem niej pochodne. Na podstawie do-
stegpnych obserwacji podjeto jednak probe objasnienia stopy refinansowej przez
uzaleznienie jej od stopy inflacji PC,. Reakcja po roku 1992 jest niemal propor-
cjonalna, o czym $wiadczy ocena elastycznosci wynoszaca 0,94. Wynik ten
niemal pokrywa si¢ z rezultatem otrzymanym w poprzedniej wersji modelu,
gdzie jako charakterystyke stopy inflacji uzyto $redniej geometrycznej z deflato-
row dochodoéw gospodarstw domowych oraz inwestycji (por. tablica 20).

Tablica 20. Stopa kredytu refinansowego

RKFR = K0221
+ ((PC-PC(~1))/PC(~1)) * K0222
+ ((PC-PC(~1))/PC(~1)) * (1-U7091) * K0223
+U91 * K0224
+1U9802 * K0225 ;

Wspotczynnik Biqd stand. t-Studenta wartosc p
K0221 0,0191583 0,0141553 1,3534 0,19180
K0222 0,203648 0,00834987 24,3894 <0,00001 ok
K0223 0,730294 0,072487 10,0748 <0,00001 ok
K0224 0,381445 0,0448192 8,5107 <0,00001 ook

K0225 0,0985574 0,022655 4,3504 0,00034 ook
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Sredn.aryt.zm.zaleznej
Suma kwadratow reszt
Wsp. determ. R-kwadrat
F(4,19)

Logarytm wiarygodnosci
Kryt. bayes. Schwarza
Autokorel.reszt — rhol

0,221232
0,035126
0,973203
172,5094
4426801
~72,64575
~0,214356

Odch.stand.zm.zaleznej
Btad standardowy reszt
Skorygowany R-kwadrat
Wartos¢ p dla testu F
Kryt. inform. Akaike'a
Kryt. Hannana-Quinnat
Stat. Durbina-Watsona

Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje

Statystyka testu: LM = 10,3182
z warto$cia p = P(Chi-Square(7) > 10,3182) = 0,171245

Test na normalnos¢ rozktadu reszt —
Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 1,83943

z warto$cia p = 0,398633

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —

Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach

Statystyka testu: Harvey-Collier t(18) = 1,83065
z warto$cia p = P(t(18) > 1,83065) = 0,0837601

Test na normalnoéé rozkiadu:
Chi-kwadrat(2) = 1,839, wartos¢ p = 0,39863

Gestosé

uhats ==
N(3,455¢-017 0,042997) ——

0,05 01

0,238729
0,042997
0,967562
1,19¢-14
~78,53602
~76,97333
2,382628

Wykres CUSUM  95% przedziatem ufnosci
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2. Réwnania wynagrodzen przecietnych

Specyfikacja roéwnania objasniajacego wynagrodzenie przecigtne brutto,
WBP, bierze za punkt wyj$cia rezultaty analiz Welfe i in. [2002], Welfe [1990],
Welfe [1996]. Zgodnie z nimi stopa wzrostu nominalnych ptac przecigtnych
ksztaltowata sig¢ glownie w zaleznos$ci od stopy inflacji. Presja ta byta niemal
wystarczajaca, by wymusi¢ przyrost ptac proporcjonalny do przyrostu cen deta-
licznych débr konsumpcyjnych. Stad w poprzedniej i obecnej wersji modelu
zrezygnowano z objasnienia plac nominalnych, przyjmujac natomiast jako
zmienng objas$niang place realne W,, co wydaje si¢ szczegolnie zasadne dla

ostatniego dziesigciolecia.

Przyjeto, ze w gospodarce transformujacej si¢ ptace ksztaltowaty si¢ w re-
zultacie negocjacji, poczatkowo na wysokich szczeblach administracji, a w okre-
sach pozniejszych w obrgbie przedsigbiorstw, pomigdzy przedstawicielami
przedsigbiorcow, zwiazkow zawodowych z udzialem strony rzadowej (por. tez
Layard i in. [1993]). Na tej podstawie zalozono, ze w dlugim okresie stopa
wzrostu plac realnych zalezy od stopy wzrostu wydajnosci pracy WXNM,.

W okresach napi¢¢ na rynku pracy wystgpowata wyrazna presja na wzrost
ptac, wynikajaca z silniejszej pozycji pracownikow w stosunku do poszukuja-
cych ich przedsigbiorstw. Stopa wzrostu ptac zwigkszata si¢ w miar¢ wzrostu
skali napig¢ na rynku pracy. Reakcjg t¢ opisano za pomoca uogélnionej krzywej
Phillipsa. Jako indykator nierownowagi przyj¢to relacjg liczby wolnych miejsc
pracy do liczby poszukujacych pracy. Po 1990 r. wystapito w masowej skali
bezrobocie, co zostalo uwzglednione poprzez wprowadzenie odpowiedniej
zmienne] zero-jedynkowej. Oszacowania parametrow dtugookresowej funkcji
wynagrodzen przeci¢tnych brutto przedstawia tablica 21.

Tablica 21. Wynagrodzenia przecigtne brutto (RD)

LWLO =KO0111

+ LOG(WXNM) * K0112

+ UNR * (1-U7089)* K0113

+1ZZ *K0114

+U7579 *KO115

+U8081 *KO0116

+ U89 *K0117

+U91 *KO0118 ;

Wspotczynnik Biqd stand. t-Studenta wartos¢ p
KO0111 7,34031 0,0600306 122,2762 <0,00001 ok
KO0112 0,579948 0,0215388 26,9258 <0,00001 Hokk
KO0113 —0,00767352 0,00120954 —6,3441 <0,00001 Hokk
KO0114 4,77508 0,649046 7,3571 <0,00001 ok

KO0115 0,14007 0,014253 9,8274 <0,00001 ok
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Ko0116 0,324642 0,0193283 16,7962 <0,00001 ok
KO0117 0,242065 0,0278204 8,7010 <0,00001 Rk
KO0118 0,106805 0,0260573 4,0988 0,00028 ok
Sredn.aryt.zm.zaleznej 9,163711 Odch.stand.zm.zaleznej 0,155905
Suma kwadratoéw reszt 0,019137 Blad standardowy reszt 0,024846
Wsp. determ. R-kwadrat 0,979281 Skorygowany R-kwadrat 0,974602
F(7,31) 209,3141 Wartos¢ p dla testu F 2,83e-24
Logarytm wiarygodnosci 93,24523 Kryt. inform. Akaike'a —170,4905
Kryt. bayes. Schwarza —157,1820 Kryt. Hannana-Quinnat —165,7155
Autokorel.reszt — rhol 0,152549 Stat. Durbina-Watsona 1,593709
0,00 “\\ .

reszty

os
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Nalezy zaznaczy¢, ze w rownaniu dtugookresowym uwzgledniono wszyst-
kie wymienione zmienne. Natomiast w réwnaniu krétkookresowych dostosowan
pominigto, jako nieistotne, efekty napi¢é¢ rynkowych w okresie poprzedzajacym
rok 1990.

Tablica 22. Wynagrodzenia przecigtne (RK)

PLW = (LOG(W(~1))-LOG(WLO(-1))) * K0121
+ LOG(WXNM/WXNM(-1)) * K0122
+ (UNR * (1-U7089) — UNR(~1) * (1-U7089(-1))) * K0123
+U75 *K0124
+1U80 * K0125
+1U82 *K0126
+1U8889 * K0127
+1U90 * K0128
+1U91 *K0129 ;

Wspotczynnik Biqd stand. t-Studenta wartosc p
Ko0121 —-0,945109 0,218375 -4,3279 0,00016 ok
K0122 0,470659 0,0752494 6,2547 <0,00001 ook
KO0123 —0,00848698 0,0027252 -3,1143 0,00413 ok
K0124 0,158863 0,0252941 6,2806 <0,00001 ok
K0125 0,118914 0,0242964 4,8943 0,00003 ok
K0126 —0,23559 0,0249424 —9,4454 <0,00001 Hokk

KO0127 0,0754479 0,0170409 4,4275 0,00012 Hokk
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KO0128 —-0,212539 0,0269574 —7,8842 <0,00001 Hak
KO0129 0,109667 0,0281015 3,9025 0,00052 ok
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,018062 Odch.stand.zm.zaleznej 0,083174
Suma kwadratoéw reszt 0,015344 Blad standardowy reszt 0,023002
Wsp. determ. R-kwadrat 0,942824 Skorygowany R-kwadrat 0,927051
F(9, 29) 53,13370 Wartos¢ p dla testu F 1,29¢e-15
Logarytm wiarygodnosci 94,55822 Kryt. inform. Akaike'a -171,1164
Kryt. bayes. Schwarza -156,3782 Kryt. Hannana-Quinnat —165,8727
Autokorel.reszt — rhol 0,171695 Stat. Durbina-Watsona 1,636063

Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje

Statystyka testu: LM = 18,8258

z warto$cia p = P(Chi-Square(11) > 18,8258) = 0,0642925

Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 5,26421

z warto$cia p = 0,0719268

Test CUSUM na stabilno$¢ parametroéw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(28) = 0,331459
z warto$cia p = P(t(28) > 0,331459) = 0,742766

Test na normainoée rozkdadu unates =1
Chikwadrat(2) = 5,264, wartodé p = 0,07193, N(0,0024258 0,022834) ——
16 L
10

Wykres CUSUM z 95% przedziatem ufnosci

Gestosé
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Dhugookresowa elastycznos¢ wynagrodzen przecigtnych brutto wzgledem
wydajnosci pracy jest rowna 0,58 podobnie jak we wczesniejszych analizach, co
wskazuje na to, iz ok. 60% efektow przyrostu wydajnosci pracy kierowanych
jest na podwyzki wynagrodzen. Odpowiednia elastycznos¢ krotkookresowa jest
nizsza (0,47), co wskazuje na wyzsza efektywnos¢ krotkookresowej presji
przedsigbiorstw, z tym, ze adaptacja do dtugookresowej elastycznosci jest nie-
mal natychmiastowa. Efekty wzrostu stopy bezrobocia sa znaczace, w krotkim
okresie silniejsze niz w dlugim. Dodatkowo, sa one ujemne, co thumaczy thumie-
nie wzrostu plac w okresie rosnacego bezrobocia, za$ jego przyrost w okresach
spadku stopy bezrobocia.

Nominalne place przecigtne brutto, WBE, otrzymano z tozsamosci:

WBP. = WB, - PYW,. (5)

3. Ré6wnania przeplywow finansowych. Rownania dochodow
i wydatkow gospodarstw domowych

Kolejny blok rownan opisuje przeplywy finansowe w zasadzie w uktadzie
sektorow instytucjonalnych. Rézni si¢ on od oficjalnie przyjmowanych definicji
o tyle, iz do sektora gospodarstw domowych nie zaliczono dziatalno$ci rolniczej
i drobnych zaktadow pozarolniczych, traktujac je jako sktadnik sektora przed-
sigbiorstw. Ponizej przedstawiono jedynie podstawowe rownania, majace zna-
czenie w analizie dlugookresowej, ktadac akcent na réwnania stochastyczne.
Zrezygnowano z opisu wszystkich tozsamos$ci, zamykajacych bilanse dla po-
szczegdlnych sektorow.

Nominalne dochody gospodarstw domowych (ludnosci) do dyspozycji, YP,

otrzymano jako sum¢ dochodow z pracy, FBP, $§wiadczen spotecznych, YBSP,,
oraz pozostalych dochodéw, YRPWOP. Dochody z pracy zostaly uzaleznione
od zmian w funduszu wynagrodzen, ktory zostat oszacowany jako iloczyn liczby
zatrudnionych NZ,, przez przecigtne nominalne wynagrodzenie brutto. Oceny
parametréw rownania dtugookresowego przedstawia tablica 23.

Tablica 23. Fundusz wynagrodzen (RD)

LFBPLO = K0091
+ LOG(WBP*NZ/1000) * K0092
+ LOG(WBP*NZ/1000) * (1-U7089) * K0093
+U90 * K0094
+U99 * K0095
+U0007 * K0096
+U08 * K0097 ;
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Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta warto$é p

K0091 0,14347 0,0163397 8,7804 <0,00001 kK
K0092 0,990645 0,00328017 302,0106 <0,00001 Hokk
K0093 0,0264501 0,00196555 13,4568 <0,00001 Hokk
K0094 —0,279234 0,0185269 -15,0718 <0,00001 ok
K0095 —-0,239516 0,0189421 —-12,6446 <0,00001 *okk
K0096 -0,122275 0,00952698 —-12,8346 <0,00001 Hokx
K0097 —-0,16894 0,0191506 -8,8217 <0,00001 Hkx
Sredn.aryt.zm.zaleznej 8,350964 Odch.stand.zm.zaleznej 3,704901
Suma kwadratoéw reszt 0,009899 Blad standardowy reszt 0,017588
Wsp. determ. R-kwadrat 0,999981 Skorygowany R-kwadrat 0,999977
F(6, 32) 281030,7 Wartos¢ p dla testu F 4,33e-74
Logarytm wiarygodnosci 106,1004 Kryt. inform. Akaike'a —198,2008
Kryt. bayes. Schwarza —186,5559 Kryt. Hannana-Quinnat —194,0227
Autokorel.reszt — rhol 0,348172 Stat. Durbina-Watsona 1,303237

0,02 [ 7\

/\
001 e A \/\

reszty
|

1970

1975

1985

1990

1995 2000

2005

Doktadnos¢ oszacowania zwigkszono uwzgledniajac przesunigcia w latach
90-tych.

Tablica 24. Fundusz wynagrodzen (RK)

PLFBP = (LOG(FBP(~1))-LOG(FBPLO(-1))) * K0101
+ (LOG(WBP*NZ/1000)-LOG(WBP(~1)*NZ(~1)/1000)) * K0102
+1U91 *K0103
+199 *K0104
+100 *K0105
+108 *K0106 ;

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta warto$é p
KO0101 —-0,559379 0,175734 -3,1831 0,00324 ok
K0102 0,984767 0,0069793 141,0983 <0,00001 ok
K0103 0,279843 0,0167241 16,7329 <0,00001 Hokk
K0104 —0,217196 0,0173707 —-12,5035 <0,00001 ok
K0105 0,0913043 0,0164421 5,5531 <0,00001 ok
K0106 —0,0348082 0,016725 —2,0812 0,04550 *K
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Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,249608 Odch.stand.zm.zaleznej 0,311933
Suma kwadratow reszt 0,008641 Btad standardowy reszt 0,016433
Wsp. determ. R-kwadrat 0,998552 Skorygowany R-kwadrat 0,998326
F(6, 32) 3677,999 Wartos¢ p dla testu F 5,70e-44
Logarytm wiarygodnosci 105,4678 Kryt. inform. Akaike'a —198,9356
Kryt. bayes. Schwarza —-189,1101 Kryt. Hannana-Quinnat —195,4398
Autokorel.reszt — rhol 0,143686 Stat. Durbina-Watsona 1,712148
Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje
Statystyka testu: LM = 12,2137
z warto$cia p = P(Chi-Square(8) > 12,2137) = 0,141922
Test na normalno$¢ rozktadu reszt —
Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 4,52219
z warto$cia p = 0,104236
Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(31) = 0,580823
z warto$cia p = P(t(31) > 0,580823) = 0,565559
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Elastycznosci funduszu wynagrodzen wzgledem iloczynu liczby zatrudnio-
nych przez przecigtne nominalne wynagrodzenie brutto sg bliskie jednosci za-
rowno w dhugim, jak i w krotkim okresie, co $wiadczy o poprawnosci aproksy-
macji (por. tablice 23 i 24).

Swiadczenia spoleczne uzalezniono poczatkowo od dochodéw z pracy, by
w wyniku przejécia od 1995 r. do formuty uzalezniajacej wysoko$¢ emerytur od
stopy inflacji, wyraznie wprowadzi¢ t¢ zmienna objas$niajaca. Jako zmienna
objasniana przyjgto przecigtne $wiadczenie przypadajace na emeryta, WERP
(por. tablice 25 i 26).

Tablica 25. Emerytura przecigtna (RD)

LWERPLO = K0041
+ LOG(WBP) * K0042
+U7581 * K0043
+1U9097 * K0044 ;

Wspoiczynnik Blqd stand. t-Studenta warto$é p
K0041 -7,13931 0,0221224 —322,7179 <0,00001 Hokk
K0042 0,969617 0,00306566 316,2831 <0,00001 ok
K0043 —-0,205814 0,0284398 —7,2368 <0,00001 Hokk
K0044 0,218343 0,025108 8,6962 <0,00001 ok
Sredn.aryt.zm.zaleznej —-1,514870 Odch.stand.zm.zaleznej 3,727837
Suma kwadratoéw reszt 0,120833 Btad standardowy reszt 0,058757
Wsp. determ. R-kwadrat 0,999771 Skorygowany R-kwadrat 0,999752
F(3,35) 50975,29 Wartos¢ p dla testu F 9,42e-64
Logarytm wiarygodnosci 57,31111 Kryt. inform. Akaike'a —-106,6222
Kryt. bayes. Schwarza —99,96798 Kryt. Hannana-Quinnat —104,2347
Autokorel.reszt — rhol 0,193809 Stat. Durbina-Watsona 1,567786
| |

0,1
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005
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Tablica 26. Emerytura przecigtna (RK)

PLWERP = (LOG(WERP(~1))-LOG(WERPLO(-1))) * K0051
+ LOG(WBP/WBP(-1)) * K0052
+U7475 * K0053
+1U82 * K0054
+19091 * K0055
+ 19700 * K0056 ;

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta warto$é p
KO0051 -0,554318 0,109569 -5,0591 0,00002 Hak
K0052 0,935805 0,0181607 51,5291 <0,00001 ok
K0053 —-0,122528 0,0252891 -4,8451 0,00003 Hrk
K0054 0,375985 0,0358286 10,4940 <0,00001 Hrk
K0055 0,181465 0,0322984 5,6184 <0,00001 Hoxk
K0056 —0,0425285 0,0179568 -2,3684 0,02407 **
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,239055 Odch.stand.zm.zaleznej 0,360264
Suma kwadratow reszt 0,038967 Btad standardowy reszt 0,034896
Wsp. determ. R-kwadrat 0,994412 Skorygowany R-kwadrat 0,993539
F(6, 32) 949,1579 Wartos¢ p dla testu F 1,37e-34
Logarytm wiarygodnosci 76,85015 Kryt. inform. Akaike'a —141,7003
Kryt. bayes. Schwarza —131,8748 Kryt. Hannana-Quinnat —138,2044
Autokorel.reszt — rhol 0,010597 Stat. Durbina-Watsona 1,833967

Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystepuje

Statystyka testu: LM = 21,6395

z warto$cia p = P(Chi-Square(12) > 21,6395) = 0,0417646

Test na normalnos¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 0,104517

z warto$cia p = 0,949084

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(31) = 1,4964
z warto$cia p = P(t(31) > 1,4964) = 0,144663

Wykres CUSUM 2 95% przedzialem ufnosci

malnosé rozkladu
adrat(2) = 0,105, wartos¢ p = 0,94908
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Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane d_I_WERP)

reszty

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Jest raczej zaskakujace, iz elastyczno$¢ emerytur wzgledem przecigtnych
wynagrodzen w dtugim okresie byla nieznacznie nizsza od jednosci (0,97), za$
w krotkim jeszcze nizsza (0,94). W specyfikacji pominigto relacje wzgledem
stopy inflacji, gdyz zmiany stopy inflacji znalazty odzwierciedlenie w zmianach
wysokosci ptac nominalnych. Proces adaptacyjny byt umiarkowanie szybki.

Suma $wiadczen spotecznych jest rowna:

YBSP, = WERP, - NER,, (6)

gdzie NER, oznacza egzogeniczng liczbg emerytow.
Przyjgto, iz pozostate dochody gospodarstw domowych, YRPWOR, zaleza

od wartosci dodanej w gospodarce, przy czym opoznienia w dostosowaniach
maja istotne znaczenie (por. tablica 27).

Tablica 27. Pozostate dochody gospodarstw domowych (RD)

LYRPWOPLO = K0021
+LOG(XP) * K0022
+LOG(XP) * U7078 * K0023
+1U90 * K0024
+1U9698 * K0025
+U0308 * K0026 ;

Wspoiczynnik Blqd stand. t-Studenta wartosé p

K0021 —-1,10364 0,0463453 —23,8135 <0,00001 oAk
K0022 0,965087 0,00461786 208,9898 <0,00001 HoHk
K0023 -0,0217413 0,00641779 -3,3877 0,00184 oAk
K0024 0,354773 0,065062 5,4528 <0,00001 Hoxk
K0025 0,110506 0,0425045 2,5999 0,01384 **
K0026 —-0,158868 0,0354276 —4,4843 0,00008 Hak
Sredn.aryt.zm.zaleznej 8,042322 Odch.stand.zm.zaleznej 3,578501
Suma kwadratow reszt 0,131482 Btad standardowy reszt 0,063121

Wsp. determ. R-kwadrat 0,999730 Skorygowany R-kwadrat 0,999689



218 Emilia Gosinska, Katarzyna Leszkiewicz-Kgdzior, [Wtadystaw Welfe
F(5, 33) 24420,02 Wartos¢ p dla testu F 7,46e-58
Logarytm wiarygodnosci 55,66411 Kryt. inform. Akaike'a -99,32822
Kryt. bayes. Schwarza —89,34685 Kryt. Hannana-Quinnat —95,74699
Autokorel.reszt — rhol 0,042085 Stat. Durbina-Watsona 1,836866
, A a
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Relacja krotkookresowa zostala przedstawiona w tablicy 28.
Tablica 28. Pozostate dochody gospodarstw domowych (RK)
PLYRPWOP = (LOG(YRPWOP(-1))-LOG(YRPWOPLO(-1))) * K0031
+ LOG(XP/XP(-1)) * K0032
+U90 * K0033
+U91 *K0034
+U0203 * K0035 ;
Wspotczynnik Biqd stand. t-Studenta wartos¢ p
K0031 —0,796856 0,194537 —4,0962 0,00026 Hokk
K0032 0,992843 0,0336809 29,4779 <0,00001 *okk
K0033 0,29312 0,0829115 3,5353 0,00123 *okk
K0034 —-0,362534 0,0652663 —5,5547 <0,00001 Hkx
K0035 -0,126318 0,0455056 —2,7759 0,00900 Hokx
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,235714 Odch.stand.zm.zaleznej 0,357074
Suma kwadratoéw reszt 0,135523 Blad standardowy reszt 0,064084
Wsp. determ. R-kwadrat 0,980154 Skorygowany R-kwadrat 0,977749
F(5, 33) 325,9686 Wartos¢ p dla testu F 4,46e-27
Logarytm wiarygodnosci 53,16810 Kryt. inform. Akaike'a -96,33621
Kryt. bayes. Schwarza —88,14828 Kryt. Hannana-Quinnat -93,42301
Autokorel.reszt — rhol —0,067492 Stat. Durbina-Watsona 2,039210

Test White'a na heteroskedastyczno$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystepuje

Statystyka testu: LM = 10,66

z warto$cia p = P(Chi-Square(8) > 10,66) = 0,221719
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Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 1,71741

z warto$cia p = 0,42371

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(32) =-0,117032
z warto$cia p = P(t(32) >-0,117032) = 0,907566

Wykres CUSUM z 95% przedziatem ufnosci
8
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Dhugookresowa elastycznos¢ pozostatych dochodéw gospodarstw domo-
wych wzgledem warto$ci dodanej nie osiaga jednosci (0,97), podczas gdy krotko-
okresowa jest jej bardzo bliska (0,99), przy dos¢ szybkim procesie dostosowan.

Dochody nominalne ogétem sa rowne:

YP = FBP, + YBSP, + YRPWOP. (7)

Dochody realne gospodarstw domowych do dyspozycji definiuje tozsamos¢:

Y, =YP,/ PY,. (8)



220 Emilia Gosinska, Katarzyna Leszkiewicz-Kgdzior, [Wtadystaw Welfe

Wydatki gospodarstw domowych moga by¢ otrzymane przez uwzglgdnienie
wielkosci spozycia i odpowiedniego deflatora. W tym stanie rzeczy przyrost
oszczgdnosci gospodarstw domowych zostaje wyznaczony rezydualnie z tozsa-
mosci przez odjecie od dochodéw nominalnych wydatkdw na spozycie oraz
podatkow od o0sob prywatnych. Ich podzial na przyrost zasobow gotowkowych
oraz depozytow bankowych, z ktérych m.in. sa finansowane inwestycje gospo-
darstw domowych nastepuje przy uwzglednieniu zmian w wysokosci oprocen-
towania depozytow. Proceséw tych omawiana wersja modelu nie opisuje.

Wprowadzono natomiast rownanie generujace zasoby finansowe ogoétem go-
spodarstw domowych w wyrazeniu realnym SAV,, ktérych uzycie okazalo sig

nicodzowne przy specyfikacji popytu konsumpcyjnego. Przyrost ich wielko$ci
realnej zostat uzalezniony od stopy wzrostu realnych dochodéw do dyspozycji
i realnej stopy procentowej (por. tablica 29).

Tablica 29. Zasoby finansowe gospodarstw domowych

LSAV = LOG(YDIS/YDIS(-1)) * E0311
+ (I+RKFR)/(PY/PY(~1))) * E0312
+U91 * E0313
+U0708 * E0314 ;

Wspoiczynnik Blqd stand. t-Studenta wartosé p
E0311 0,512245 0,279777 1,8309 0,08848 *
E0312 0,0378198 0,0125511 3,0133 0,00930 Hokx
E0313 10,9793 0,0405167 270,9819 <0,00001 Hokk
E0314 0,137557 0,0279982 4,9131 0,00023 ok
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,683066 Odch.stand.zm.zaleznej 2,589883
Suma kwadratoéw reszt 0,019508 Btad standardowy reszt 0,037328
Wsp. determ. R-kwadrat 0,999841 Skorygowany R-kwadrat 0,999807
F(4, 14) 21961,90 Wartos¢ p dla testu F 2,09e-26
Logarytm wiarygodnosci 35,90505 Kryt. inform. Akaike'a -63,81011
Kryt. bayes. Schwarza —60,24862 Kryt. Hannana-Quinnat —63,31903
Autokorel.reszt — rhol -0,149801 Stat. Durbina-Watsona 2,119564

Test White'a na heteroskedastyczno$é reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystepuje

Statystyka testu: LM = 12,8216

z warto$cia p = P(Chi-Square(7) > 12,8216) = 0,0765755

Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 0,110957

z warto$cia p = 0,946032

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(13) = 0,963157
z warto$cia p = P(t(13) > 0,963157) = 0,353044
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Wykres CUSUM z 95% przedziatem ufnosci

Test na normalnoéé rozkiadu: uhat3s = 15
Chi-kwadrat(2) = 0,111, wartoé¢ p = 0,94603 N(0,00047977 0,037324) ——
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Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane d_I_SAV)

Elastycznos$¢ zasobow finansowych gospodarstw domowych wzgledem sto-
py wzrostu dochodéw realnych jest rowna 0,5 oraz wzgledem realnych stop
procentowych jest dodatnia (0,04).

4. Rownania opisujace finanse przedsi¢biorstw

W bloku réwnan opisujacych finanse przedsigbiorstw ograniczono si¢ do
wyznaczenia wyniku finansowego. Warto$¢ produkcji globalnej i koszty wytwa-
rzania moga by¢ uzyskane droga posrednia przez wykorzystanie informacji
o wolumenie i deflatorze produkcji oraz o kosztach jednostkowych.

Wynik finansowy w sektorze przedsigbiorstw, AFZSP,, otrzymano w po-

stgpowaniu dwuetapowym. W pierwszym etapie oszacowano nadwyzke AFP

jako roznice migdzy globalng warto$cia dodana (w cenach biezacych) a suma
podatkéw posrednich, kosztow osobowych oraz innych kosztow finansowych
(gtéownie z tytulu obstugi zadtuzenia). W drugim kroku uzalezniono wynik fi-
nansowy AFZSRF, od tak otrzymanej nadwyzki, bedacej jego wstgpnym osza-

cowaniem (por. tablice 301 31).
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Tablica 30. Wynik finansowy (RD)

LAFZSPLO = E0251
+LOG(AFP) * E0252
+U70 * E0253
+U80 * E0254
+U81 * E0255
+1U8990 * E0256
+10102 * E0257
+ 10408 * E0258 ;

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta wartosé p
E0251 0,604331 0,113359 5,3311 <0,00001 ok
E0252 0,814888 0,0143022 56,9764 <0,00001 Hokk
E0253 —0,874835 0,265068 -3,3004 0,00243 Hokk
E0254 —0,9762 0,263785 -3,7007 0,00083 Hokk
E0255 2,03145 0,277171 7,3292 <0,00001 Hokx
E0256 1,06551 0,188883 5,6411 <0,00001 kokx
E0257 —0,986928 0,196063 -5,0337 0,00002 ok
E0258 1,09244 0,142147 7,6853 <0,00001 ok
Sredn.aryt.zm.zaleznej 7,054944 Odch.stand.zm.zaleznej 3,230253
Suma kwadratoéw reszt 2,006879 Blad standardowy reszt 0,254437
Wsp. determ. R-kwadrat 0,994939 Skorygowany R-kwadrat 0,993796
F(7,31) 870,5537 Wartos¢ p dla testu F 9,56e-34
Logarytm wiarygodnosci 2,517527 Kryt. inform. Akaike'a 10,96495
Kryt. bayes. Schwarza 24,27344 Kryt. Hannana-Quinnat 15,73992
Autokorel.reszt — rhol 0,152900 Stat. Durbina-Watsona 1,693185

Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane |_AFZSP)
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Tablica 31. Wynik finansowy (RK)

PLAFZSP = (LOG(AFZSP(~1))-LOG(AFZSPLO(-1))) * E0261
+ LOG(AFP/AFP(-1)) * E0262
+U81 *E0263
+ U89 * E0264
+U91 * E0265
+ 10304 * E0266 ;
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Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta warto$é p
E0261 -0,75257 0,256881 -2,9296 0,00621 Hak
E0262 0,502015 0,0643879 7,7967 <0,00001 ok
E0263 1,93657 0,401784 4,8199 0,00003 ok
E0264 1,35712 0,375055 3,6185 0,00101 Hrk
E0265 —-1,08134 0,338004 -3,1992 0,00310 Hrk
E0266 1,29846 0,238351 5,4477 <0,00001 ok
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,239812 Odch.stand.zm.zaleznej 0,682623
Suma kwadratow reszt 3,610997 Btad standardowy reszt 0,335922
Wsp. determ. R-kwadrat 0,814119 Skorygowany R-kwadrat 0,785075
F(6, 32) 23,35889 Wartos¢ p dla testu F 2,12e-10
Logarytm wiarygodnosci -9,201221 Kryt. inform. Akaike'a 30,40244
Kryt. bayes. Schwarza 40,22796 Kryt. Hannana-Quinnat 33,89829
Autokorel.reszt — rhol 0,116455 Stat. Durbina-Watsona 1,683462

Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystepuje

Statystyka testu: LM = 11,0142

z warto$cia p = P(Chi-Square(9) > 11,0142) = 0,274739

Test na normalnos¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 1,88567

z warto$cia p = 0,389521

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(31) = 0,634167
z wartoscia p = P(t(31) > 0,634167) = 0,530624

=

Wykres CUSUM 2 95% przedziatem ufnosci

uhat1s
N(-0,0023965 0,33591) ——

2010
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Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane d_I_AFZSP)
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Otrzymane oszacowania elastyczno$ci wyniku finansowego wzglgdem osza-
cowanej nadwyzki ( AFP), zaréwno dtugookresowej 0,8, jak i krotkookresowe;j
0,5, wyraznie $§wiadcza o niedoskonalosci przyjgtej aproksymacji. Dostosowania
dokonuja si¢ w czasie raczej szybko. Zwraca uwagg niestabilno$¢ relacji thuma-
czaca duza liczbg zmiennych zero-jedynkowych.

5. Réwnania dochodéw i wydatkéw budzetu panstwa

Modelujac sektor finansow publicznych ograniczamy si¢ do rozpatrzenia je-
dynie dochodéw i wydatkow budzetu panstwa. Wyr6zniono podstawowe, zagre-
gowane zrodla dochodow, takie jak podatki posrednie (glownie VAT) oraz po-
datki bezposrednie.

Strumien szeroko rozumianych podatkéw posrednich obejmuje podatek
obrotowy, tj. gtdownie VAT, BYVP, oraz cta i podatek graniczny, BYCPE. Poda-

tek obrotowy zalezy od strumienia produkcji alokowanej w konsumpcji (CB)
oraz od strumienia importu (z ctami), MP, + BYCP, (por. tablica 32).

Tablica 32. Dochody budzetu panstwa z podatkéw posrednich i VAT (RD)

LBYVPLO = K0261
+ LOG(CP+MP+BYCP) * K0262
+U7173 * K0263
+U8385 * K0264
+1U9092 * K0265 ;

Wspoiczynnik Blqd stand. t-Studenta wartosé p
K0261 —1,64927 0,0324451 -50,8327 <0,00001 ok
K0262 0,961267 0,00306486 313,6412 <0,00001 ok
K0263 —-0,119262 0,0421861 -2,8270 0,00782 Hokk
K0264 0,12743 0,0401784 3,1716 0,00321 Hokk

K0265 —0,34213 0,0390293 —8,7660 <0,00001 Hokk
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Sredn.aryt.zm.zaleznej 7,264296 Odch.stand.zm.zaleznej 3,653507
Suma kwadratow reszt 0,139780 Btad standardowy reszt 0,064119
Wsp. determ. R-kwadrat 0,999724 Skorygowany R-kwadrat 0,999692
F(4, 34) 30835,88 Wartos¢ p dla testu F 5,49¢-60

Logarytm wiarygodnosci 54,47066 Kryt. inform. Akaike'a -98,94131
Kryt. bayes. Schwarza -90,62350 Kryt. Hannana-Quinnat —95,95695
Autokorel.reszt — rhol 0,131199 Stat. Durbina-Watsona 1,691006

Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane I_BYVP)
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Dynamiczne dostosowania wyraza rownanie krotkookresowe (por. tablica 33).
Tablica 33. Dochody budzetu panstwa z podatkéw posrednich i VAT (RK)
PLBYVP = (LOG(BYVP(-1))-LOG(BYVPLO(-1))) * K0271

+ (LOG(CP+MP+BYCP) — LOG(CP(~1)+MP(~1)+BYCP(~1))) * K0272
+ 19294 * K0273 ;

Wspotczynnik Biqd stand. t-Studenta wartosc p

K0271 —0,573273 0,193587 -2,9613 0,00547 Hokx
K0272 0,847921 0,0290824 29,1558 <0,00001 Hkx
K0273 0,204413 0,0408152 5,0083 0,00002 *okk
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,247702 Odch.stand.zm.zaleznej 0,297871
Suma kwadratoéw reszt 0,166042 Blad standardowy reszt 0,068877
Wsp. determ. R-kwadrat 0,970426 Skorygowany R-kwadrat 0,968736
F(3, 35) 382,8226 Wartos¢ p dla testu F 8,28e-27
Logarytm wiarygodnosci 49,30922 Kryt. inform. Akaike'a -92,61845
Kryt. bayes. Schwarza —87,70569 Kryt. Hannana-Quinnat -90,87053
Autokorel.reszt — rhol 0,065509 Stat. Durbina-Watsona 1,792488

Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje

Statystyka testu: LM = 12,8209

z warto$cia p = P(Chi-Square(7) > 12,8209) = 0,0765951
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Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 1,66029

z warto$cia p = 0,435985

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(34) = 0,674374
z warto$cia p = P(t(34) > 0,674374) = 0,504633

Wykres CUSUM 2 95% przedzialem ufnoéci

e
it p = o[ NN N(0,011474 0,067832) ——

15
s

10
4

. » / \r /**\*—Ki ; ﬁ\/ﬁ++r+~+++* */H/F N
E— Y

2

-10
1

-15

20
02 0,15 01 0,05 o 0,05 01 015 02 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010
uhataz Obserwacja

Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane d_I_BYVP)

szty

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Dhugookresowa elastyczno$¢ dochodéw budzetu panstwa z podatkow po-
srednich i VAT wzgledem podstawy opodatkowania jest niewiele nizsza od
jednosci (0,96), gdy krotkookresowa znaczenie nizsza (0,85), przy umiarkowa-
nej szybko$ci dostosowan.

Wplywy z cel wyznaczono w sposob uproszczony jako iloczyn ustalonych
efektywnych stawek celnych, BYVCOEF, i wartosci importu:

BYCP, = BYVCOEF, - MP. 9)

Podatki bezposrednie sa reprezentowane przez wplywy z podatku dochodo-
wego od osob fizycznych, BYPFP, oraz od osob prawnych, BYIFP,
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z uwzglednieniem réznych podstaw opodatkowania oraz obowiazujacych
w latach poprzedzajacych lata dziewigcédziesiate stop podatkowych. Pierwsze
z tych rownan objasnia wptywy z podatku dochodowego od o0séb fizycznych,
za$ w okresie poprzedzajacym lata dziewig¢édziesiate — z podatku od funduszu
wynagrodzen. Dla uproszczenia przyjeto w charakterze zmiennej objasniajacej
dochody nominalne YP , uwzgledniajac zaktocenia dla lat wezesniejszych przez

odpowiednie zmiany wyrazow wolnych (por. tablica 34).

Tablica 34. Podatki od 0so6b fizycznych (RD)

LBYPFPLO = K0301
+LOG(YP) * K0302
+U7374 * K0303
+U7677 * K0304
+ 18290 * K0305
+ 19298 * K0306 ;

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta wartosé p

K0301 -3,30743 0,0678739 —48,7290 <0,00001 ko
K0302 1,00891 0,00644163 156,6232 <0,00001 Hokk
K0303 —0,432078 0,095066 —4,5450 0,00007 Hokk
K0304 —-1,68078 0,0942746 -17,8286 <0,00001 Hokk
K0305 0,406198 0,050697 8,0123 <0,00001 ok
K0306 0,738469 0,0558456 13,2234 <0,00001 Hokx
Sredn.aryt.zm.zaleznej 5,983822 Odch.stand.zm.zaleznej 3,994429
Suma kwadratow reszt 0,475736 Blad standardowy reszt 0,120068
Wsp. determ. R-kwadrat 0,999215 Skorygowany R-kwadrat 0,999096
F(5, 33) 8404,858 Wartos¢ p dla testu F 3,25e-50
Logarytm wiarygodnosci 30,58726 Kryt. inform. Akaike'a —49,17453
Kryt. bayes. Schwarza -39,19316 Kryt. Hannana-Quinnat —45,59330
Autokorel.reszt — rhol 0,161395 Stat. Durbina-Watsona 1,637955
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Roéwnanie krotkookresowe ma analogiczng specyfikacije (por. tablica 35).
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Tablica 35. Podatki od 0s6b fizycznych (RK)

PLBYPFP = (LOG(BYPFP(-1))-LOG(BYPFPLO(-1))) * K0311
+LOG(YP/YP(=1)) * K0312
+U76 *K0313
+U78 *K0314
+1U91 *K0315
+192 *K0316
+1U9899 * K0317 ;

Restrykcja:
K0311 =-1
Statystyka testu: F(1, 31) = 1,82934, z wartoscia p = 0,185989

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta wartos¢ p
KO0311 —1,00000 0,0000 NA NA
K0312 0,996864 0,0616085 16,1806 <0,00001 Hkx
K0313 -1,67531 0,150973 —11,0968 <0,00001 Hkx
K0314 1,66278 0,150886 11,0201 <0,00001 Hokx
K0315 —-0,621933 0,153252 —4,0582 0,00030 ok
K0316 0,634149 0,152561 4,1567 0,00023 ok
K0317 —0,361885 0,106918 —3,3847 0,00190 Hokk
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,249834 Odch.stand.zm.zaleznej 0,543976
Suma kwadratoéw reszt 0,727611 Blad standardowy reszt 0,150791
Wsp. determ. R-kwadrat 0,945377 Skorygowany R-kwadrat 0,936842
F(6, 32) 92,30484 Wartos¢ p dla testu F 8,65¢-19
Logarytm wiarygodnosci 21,23627 Kryt. inform. Akaike'a -30,47253
Kryt. bayes. Schwarza -20,64701 Kryt. Hannana-Quinnat —26,97669
Autokorel.reszt — rhol —0,134923 Stat. Durbina-Watsona 2,225940

Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje

Statystyka testu: LM = 11,209

z warto$cia p = P(Chi-Square(7) > 11,209) = 0,12976

Test na normalnos¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 6,29088

z warto$cia p = 0,043048

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(31) = 0,634943
z wartoscia p = P(t(31) > 0,634943) = 0,530124
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Wykres CUSUM 2 95% przedzialem ufnosci

Test na normalnoéé rozkiadu:
Chi-kwadrat(2) = 6,291, wartoéé p = 0,04305
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Elastycznos$¢ dlugookresowa podatkéw od osob fizycznych wzgledem do-
chodow ludnosci ogotem nieznacznie przekracza jedno$é¢, podczas gdy krotko-
okresowa jest bliska jednosci przy niemal natychmiastowej adaptacji. Jest to
rezultat nader optymistyczny, zwazywszy, ze skala podatkowa jest schodkowa,
jednak podatek rosnie w miarg proporcjonalnie do dochodow.

Podatek dochodowy BYIFP nawiazuje do wptlat z zysku przedsigbiorstw

panstwowych w latach wcze$niejszych, a nastgpnie do podatku dochodowego od
0sOb prywatnych. Przyjeto, iz zalezy on potegowo od wysokosci wyniku finan-
sowego przedsigbiorstw. Wyniki estymacji sa do$¢ zaskakujace.

Tablica 36. Podatki od os6b prawnych (RD)

BYIFPLO = K0331
+ LOG(AFZSP) * K0332
+U7981 * K0333
+1U9193 * K0334
+1U9801 * K0335
+ 102 * K0336
+ 104 * K0337 ;
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Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta warto$é p

K0331 —0,319836 0,125633 —2,5458 0,01592 *K
K0332 0,924009 0,0167595 55,1334 <0,00001 Hokk
K0333 0,531986 0,18457 2,8823 0,00700 Hokk
K0334 1,31454 0,175417 7,4938 <0,00001 ok
K0335 1,0418 0,159532 6,5303 <0,00001 *okk
K0336 1,89637 0,290961 6,5176 <0,00001 *okk
K0337 —0,734637 0,299432 —2,4534 0,01978 **
Sredn.aryt.zm.zaleznej 6,477675 Odch.stand.zm.zaleznej 3,124015
Suma kwadratoéw reszt 2,579330 Blad standardowy reszt 0,283909
Wsp. determ. R-kwadrat 0,993045 Skorygowany R-kwadrat 0,991741
F(6, 32) 761,5009 Wartos¢ p dla testu F 4,53e-33
Logarytm wiarygodnosci -2,375982 Kryt. inform. Akaike'a 18,75196
Kryt. bayes. Schwarza 30,39690 Kryt. Hannana-Quinnat 22,93007
Autokorel.reszt — rhol 0,118587 Stat. Durbina-Watsona 1,758710

Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane |_BYIFP)
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Dla dhlugiego okresu elastycznosé¢ podatkéw od oséb prawnych wzgledem
wyniku finansowego przedsigbiorstw oszacowano na poziomie mniejszym od
jednosci, podczas gdy dla krotkiego okresu na poziomie siggajacym zaledwie
0,63 z umiarkowanym okresem dostosowan (por. tablice 36 1 37).

Tablica 37. Podatki od oséb prawnych (RK)

PLBYIFP = (LOG(BYIFP(-1))-LOG(BYIFPLO(-1))) * K0341
+ LOG(AFZSP/AFZSP(-1)) * K0342
+U9091 * K0343
+ 103 * K0344 ;

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta warto$é p
K0341 —-0,343176 0,160435 -2,1390 0,03970 ok
K0342 0,625629 0,0647585 9,6610 <0,00001 ok
K0343 0,883482 0,181934 4,8561 0,00003 ok

K0344 —-1,25288 0,285135 —4,3940 0,00010 Hokk
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Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,217488 Odch.stand.zm.zaleznej 0,488816
Suma kwadratow reszt 2,247533 Btad standardowy reszt 0,257107
Wsp. determ. R-kwadrat 0,788731 Skorygowany R-kwadrat 0,770089
F(4, 34) 31,73303 Wartos¢ p dla testu F 4,80e-11
Logarytm wiarygodnosci -0,192360 Kryt. inform. Akaike'a 8,384721
Kryt. bayes. Schwarza 14,93507 Kryt. Hannana-Quinnat 10,71528
Autokorel.reszt — rhol —-0,034339 Stat. Durbina-Watsona 2,052015

Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje

Statystyka testu: LM = 16,0134

z warto$cia p = P(Chi-Square(7) > 16,0134) = 0,0249941

Test na normalnos¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 1,66292

z warto$cia p = 0,435412

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(33) = 0,857716
z wartoscia p = P(t(33) > 0,857716) = 0,397236

Wykres CUSUM 2 95% przedzialem ufnoéci
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W obu przypadkach wystgpuje znaczna ilos¢ zaktocen. Z tego powodu wy-
godniej przyja¢ w analizach symulacyjnych efektywna stopg podatkowa z okre-
su poprzedzajacego symulacje.

Dochody budzetu panstwa ogotem, BYP, okresla rownanie lacznikowe,
w ktorym w charakterze zmiennej objasniajacej przyjgto sum¢ wyrdznionych
wplywow podatkowych. Oceny parametréw rownania dtugookresowego przed-
stawiono w tablicy 38.

Tablica 38. Dochody ogdtem budzetu panstwa (RD)

LBYPLO =K0201
+ LOG(BYVP+BYIFP+BYPFP+BYCP) * K0202
+U72 * K0203
+U7678 * K0204
+U7981 *K0205
+ U8289 * K0206 ;

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta wartosé p
K0201 0,650509 0,0276873 23,4948 <0,00001 Hokx
K0202 0,953007 0,00269129 354,1079 <0,00001 ook
K0203 —0,109489 0,04806 —2,2782 0,02932 **
K0204 0,321218 0,0313316 10,2522 <0,00001 ok
K0205 0,225243 0,0308837 7,2933 <0,00001 ok
K0206 -0,111704 0,0205425 —5,4377 <0,00001 Hokk
Sredn.aryt.zm.zaleznej 8,218206 Odch.stand.zm.zaleznej 3,389308
Suma kwadratow reszt 0,063974 Btad standardowy reszt 0,044030
Wsp. determ. R-kwadrat 0,999853 Skorygowany R-kwadrat 0,999831
F(5, 33) 45027,77 Wartos¢ p dla testu F 3,08e-62
Logarytm wiarygodnosci 69,71170 Kryt. inform. Akaike'a —127,4234
Kryt. bayes. Schwarza —117,4420 Kryt. Hannana-Quinnat —123,8422

Autokorel.reszt — rhol 0,148094 Stat. Durbina-Watsona 1,592852

Reszty regresji = (obserwacie - wyréwnane I_BYP)

£
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005
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Elastycznosc¢ tacznych dochodéw budzetu panstwa wzgledem wptywow po-
datkowych dla dlugiego okresu oszacowano na poziomie 0,95, za$ dla krotkiego
na poziomie 0,98, co §wiadczy o marginalnej, raczej malejace;j, roli pozostatych
nie uwzglednionych explicite dochodéw (por. tablice 38 i 39).

Tablica 39. Dochody budzetu panstwa (RK)

PLBYP = (LOG(BYP(-1))-LOG(BYPLO(-1))) * K0211
+ (LOG(BYVP+BYIFP+BYPFP+BYCP)
~ LOG(BYVP(~1)+BYIFP(~1)+BYPFP(~1)+BYCP(-1))) * K0212
+U7172 *K0213
+U76 *K0214
+U7879 *K0215
+1U82 *K0216 ;

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta warto$é p

K0211 —-0,601448 0,159127 -3,7797 0,00065 Hokx
K0212 0,975673 0,0147438 66,1749 <0,00001 Hokx
K0213 —0,0874001 0,0256969 -3,4012 0,00182 Hrk
K0214 0,349464 0,0366561 9,5336 <0,00001 Hoxk
K0215 —0,0958164 0,0258491 -3,7068 0,00079 Hrk
Ko0216 —-0,408999 0,0414504 -9,8672 <0,00001 Hrk
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,231073 Odch.stand.zm.zaleznej 0,340051
Suma kwadratow reszt 0,041861 Btad standardowy reszt 0,036169
Wsp. determ. R-kwadrat 0,993363 Skorygowany R-kwadrat 0,992326
F(6, 32) 798,2735 Wartos¢ p dla testu F 2,14e-33
Logarytm wiarygodnosci 75,48902 Kryt. inform. Akaike'a —138,9780
Kryt. bayes. Schwarza —-129,1525 Kryt. Hannana-Quinnat —135,4822
Autokorel.reszt — rhol 0,155366 Stat. Durbina-Watsona 1,659865

Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystepuje

Statystyka testu: LM = 15,678

z warto$cia p = P(Chi-Square(10) > 15,678) = 0,109229

Test na normalnos¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 3,91576

z warto$cia p = 0,141157

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(31) =—1,48917
z wartoscia p = P(t(31) > —1,48917) = 0,146548
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Test na normalnoéé rozkiadu:
Chi-kwadrat(2) = 3,916, wartoéé p = 0,14116

Wiykres CUSUM z 95% przedziatem ufnosci
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Przyjeto, iz wydatki budzetu panstwa

dochoddéw budzetu (por. tablica 40).

2010

BCP, zaleza w dlugim okresie od

Tablica 40. Wydatki budzetu panstwa (RD)

LBCPLO = E0231

+ LOG(BYP) * E0232

+U7678 * E0233
+U0104 * E0234 ;

Wspotczynnik Blqd stand.

E0231 —-0,0610213
E0232 1,01383
E0233 -0,107518
E0234 0,12208

Sredn.aryt.zm.zaleznej
Suma kwadratoéw reszt
Wsp. determ. R-kwadrat
F(3, 35)

Logarytm wiarygodnosci
Kryt. bayes. Schwarza
Autokorel.reszt — rhol

0,0177872
0,00203685
0,0238462
0,0214368

8,275100

0,049702

0,999891

106755,9

74,63437
—134,6145
—0,041729

t-Studenta warto$é p
-3,4306 0,00156 ok
497,7446 <0,00001 okk
—4,5088 0,00007 Hokk
5,6949 <0,00001 Hokk

Odch.stand.zm.zaleznej 3,459708
Blad standardowy reszt 0,037683
Skorygowany R-kwadrat 0,999881
Warto$¢ p dla testu F 2,27e-69
Kryt. inform. Akaike'a —141,2687
Kryt. Hannana-Quinnat —138,8813
Stat. Durbina-Watsona 2,069893
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Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane I_BCP)
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Oszacowanie elastyczno$ci wydatkow wzgledem dochodow jest praktycznie
rowne jednosci. Dynamiczne dostosowania nie majg znaczenia, jak to wynika z
oszacowan dla krotkiego okresu (por. tablica 41).

Tablica 41. Wydatki budzetu panstwa (RK)

PLBCP = (LOG(BCP(~1))-LOG(BCPLO(-1))) * E0241
+LOG(BYP/BYP(-1)) * E0242 ;

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta wartosc p

E0241 —0,937236 0,215394 —4,3513 0,00011 Hokk
E0242 0,994793 0,0190476 52,2267 <0,00001 Hokk
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,234188 Odch.stand.zm.zaleznej 0,327741
Suma kwadratow reszt 0,075423 Btad standardowy reszt 0,045772
Wsp. determ. R-kwadrat 0,987551 Skorygowany R-kwadrat 0,987205
F(2, 36) 1427,862 Wartos¢ p dla testu F 5,16e-35
Logarytm wiarygodnosci 64,30270 Kryt. inform. Akaike'a —124,6054
Kryt. bayes. Schwarza -121,3302 Kryt. Hannana-Quinnat —123,4401
Autokorel.reszt — rhol 0,076664 Stat. Durbina-Watsona 1,840697

Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje

Statystyka testu: LM = 9,89768

z warto$cia p = P(Chi-Square(4) > 9,89768) = 0,0421869

Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 3,94913

z warto$cia p = 0,138822

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(35) = 0,922375
z wartoscia p = P(t(35) > 0,922375) = 0,362648



236 Emilia Gosinska, Katarzyna Leszkiewicz-Kgdzior, [Wtadystaw Welfe

Wykres CUSUM z 95% przedziatem ufnosci

2 2
Test na normainosé rozkiadu uhatt7 =
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Wydatki majatkowe budzetu, BCJP,, byly dotad traktowane jako egzoge-

niczne. Przyjeto jednak, ze moga by¢ oszacowane jako wielko$¢ quasi rezydual-
na po potraceniu z wydatkéw globalnych wydatkow na cele socjalne 1 obstuge
zadluzenia (por. tablice 42 1 43).

Tablica 42. Wydatki majatkowe budzetu panstwa (RD)

LBCJPLO = E0211
+LOG(BCP-BODP-YBSP) * E0212
+U7882 * E0213
+1U9091 * E0214
+1U99 * E0215
+ 10004 * E0216 ;

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta warto$é p
E0211 —2,3648 0,124461 —19,0004 <0,00001 Hokk
E0212 1,09136 0,0162521 67,1518 <0,00001 ok
E0213 —0,59805 0,119261 -5,0146 0,00002 Hokk
E0214 —0,339845 0,172746 —-1,9673 0,05760 *
E0215 1,58813 0,236846 6,7053 <0,00001 ok

E0216 0,489943 0,121721 4,0251 0,00031 ok
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Sredn.aryt.zm.zaleznej 5,656731 Odch.stand.zm.zaleznej 3,143433
Suma kwadratow reszt 1,757203 Btad standardowy reszt 0,230757
Wsp. determ. R-kwadrat 0,995320 Skorygowany R-kwadrat 0,994611
F(5, 33) 1403,708 Wartos¢ p dla testu F 2,02e-37
Logarytm wiarygodnosci 5,108246 Kryt. inform. Akaike'a 1,783508
Kryt. bayes. Schwarza 11,76488 Kryt. Hannana-Quinnat 5,364737
Autokorel.reszt — rhol 0,178534 Stat. Durbina-Watsona 1,602743

Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane |_BCIP)

v
°
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Otrzymano dlugookresowa elastycznos¢ wydatkow majatkowych budzetu
panstwa wzgledem rédznicy migdzy wydatkami globalnymi a wydatkami na cele
socjalne i1 obsluge zadtuzenia nieznacznie wyzsza od jednosci (1,1). Natomiast
odpowiednia elastycznos¢ krotkookresowa jest raczej niska (0,8), z tym, ze
okres dochodzenia do dlugookresowej rownowagi jest dhugi.

Tablica 43. Wydatki majatkowe budzetu panstwa (RK)

PLBCIP = (LOG(BCJP(~1))-BCIJPLO(-1)) * E0221
+ (LOG(BCP-BODP-YBSP) — LOG(BCP(~1)-BODP(~1)-YBSP(-1))) * E0222
+U72 * E0223
+U8283 * E0224
+U9698 * E0225
+1U99 * E0226
+10001 * E0227 ;

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta warto$é p
E0221 —0,389735 0,10459 —-3,7263 0,00078 Hokk
E0222 0,831083 0,0519254 16,0053 <0,00001 Hokk
E0223 0,403404 0,122744 3,2866 0,00252 Hokk
E0224 0,510429 0,0874533 5,8366 <0,00001 ok
E0225 0,228962 0,0713401 3,2094 0,00309 ok
E0226 1,00405 0,143758 6,9843 <0,00001 ok

E0227 —0,44969 0,0950917 —4,7290 0,00005 ok
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Sredn.aryt.zm.zaleznej
Suma kwadratow reszt
Wsp. determ. R-kwadrat
F(7,31)

Logarytm wiarygodnosci
Kryt. bayes. Schwarza
Autokorel.reszt — rhol

0,219352
0,461805
0,927955
57,04089
29,87410
3428511
0,039074

Odch.stand.zm.zaleznej
Btad standardowy reszt
Skorygowany R-kwadrat
Warto$¢ p dla testu F
Kryt. inform. Akaike'a
Kryt. Hannana-Quinnat
Stat. Durbina-Watsona

Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje

Statystyka testu: LM = 13,1929
z warto$cia p = P(Chi-Square(13) > 13,1929) = 0,433027

Test na normalnos¢ rozktadu reszt —
Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 3,03278

z warto$cia p = 0,219503

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —

Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(30) = 1,04508
z wartoscia p = P(t(30) > 1,04508) = 0,304332

Wykres CUSUM 2 95% przedziater

m ufnogcl
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Odejmujac wydatki majatkowe otrzymamy wydatki biezace budzetu:
BCCP, = BCP, - BJP. (10)

W aktualnej wersji modelu wyrdzniono takze wydatki na obstuge zadtuzenia
BODP. Punktem wyjscia jest przyblizone oszacowanie kosztow obstugi

z uwzglednieniem mozliwosci wydatkowych budzetu oraz skali napigcia wywo-
tanego zadluzeniem. Podstawowe znaczenie ma skala zadluzenia, ktorej ok. 3%
wymaga obstugi.

Tablica 44. Obstuga zadluzenia w budzecie panstwa

BODP = E0151
+KZBP(-1) * E0152
+ (BCP-BCP(-1)) * E0153
+102 * E0154
+ (U96+U07+U08) * E0155 ;

Wspotczynnik Biqd stand. t-Studenta wartos¢ p
E0151 9682,7 1610,04 6,0140 0,00020 Hokk
E0152 0,0292888 0,00360364 8,1276 0,00002 Hokx
E0153 0,149931 0,0785425 1,9089 0,08862 *
E0154 4020,52 1902,08 2,1137 0,06368 *
E0155 —2709,53 1582,29 -1,7124 0,12097
Sredn.aryt.zm.zaleznej 20750,06 Odch.stand.zm.zaleznej 4577,147
Suma kwadratow reszt 29260032 Btad standardowy reszt 1803,085
Wsp. determ. R-kwadrat 0,892566 Skorygowany R-kwadrat 0,844818
F(4,9) 18,69309 Wartos¢ p dla testu F 0,000219
Logarytm wiarygodnosci -121,7339 Kryt. inform. Akaike'a 253,4677
Kryt. bayes. Schwarza 256,6630 Kryt. Hannana-Quinnat 253,1720
Autokorel.reszt — rhol 0,019199 Stat. Durbina-Watsona 1,858335

Test White'a na heteroskedastyczno$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystepuje

Statystyka testu: LM = 6,01623

z wartoscia p = P(Chi-Square(9) > 6,01623) = 0,738293

Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 0,246884

z warto$cia p = 0,883873

Test CUSUM na stabilno$¢ parametroéw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(8) = 1,75468
z warto$cia p = P(t(8) > 1,75468) = 0,117393
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Wiykres CUSUM  95% przedzialem ufniosci
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Alokacja pozostatych wydatkow biezacych pomiedzy poszczegolne ich ro-
dzaje moze nast¢gpowac na drodze egzogenicznego okreslenia udziatu tych wy-
datkow na wyroznione cele. Nie odnosi si¢ to do wydatkow na o$wiate oraz na
nauke, zaleznych od poziomu dochodow. Nadwyzka (deficyt) budzetu,

BDP, jest wielkoScia rezydualna:
BDP, = BYP, — BCP,. (11)

Nie jest to najszczgsliwsza specyfikacja, gdyz btad w oszacowaniu nadwyz-
ki (deficytu) jest zalezny od sumy btedow popelionych przy oszacowaniu do-
chodow i1 wydatkoéw budzetu panstwa.

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

Roéwnanie dtugu publicznego, KZBP,, zamyka sektor finansow publicznych.
Majac jednak do dyspozycji jedynie deficyt budzetu centralnego, a nie catego sektora
finanséw publicznych, postuzono si¢ aproksymacja, w ktorej zadluzenie przyrasta
z tytutu naleznego oprocentowania i biezacego deficytu budzetowego BDP, oraz ulega
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zmniejszeniu na skutek splat biezacych wynikajacych z obshugi zadluzenia BODP.
Jak wynika z tablicy 45 przyrost dlugu z tytulu oprocentowania rosnie o 13% wielkosci
wyjsciowej.

Tablica 45. Dtug publiczny

KZBP = K0321
+ ((1+RKFR)*KZBP(-1)) * K0322
+BDP * K0323
+BODP * K0324
+1U95 * K0325 ;

Restrykcje:
K0323 =-1
K0324 =-1
Statystyka testu: F(2, 9) = 0,130492, z warto$cia p = 0,879295

Wspotczynnik Biqd stand. t-Studenta wartosc p
K0321 —48920,8 24730,1 —-1,9782 0,07350 *
K0322 1,13062 0,0645389 17,5185 <0,00001 Hokx
K0323 —1,00000 0,0000 NA NA
K0324 —1,00000 0,0000 NA NA
K0325 223099 35286,1 6,3226 0,00006 Hokx
Sredn.aryt.zm.zaleznej 352941,8 Odch.stand.zm.zaleznej 134682,2
Suma kwadratoéw reszt 6,97e+09 Btad standardowy reszt 25169,99
Wsp. determ. R-kwadrat 0,970447 Skorygowany R-kwadrat 0,965074
F(2, 11) 180,6091 Wartos¢ p dla testu F 3,88e-09
Logarytm wiarygodnosci —-160,0447 Kryt. inform. Akaike'a 326,0894
Kryt. bayes. Schwarza 328,0066 Kryt. Hannana-Quinnat 325,9120
Autokorel.reszt — rhol —0,025675 Stat. Durbina-Watsona 1,853180

Test White'a na heteroskedastyczno$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystepuje

Statystyka testu: LM = 0,862129

z warto$cia p = P(Chi-Square(3) > 0,862129) = 0,834556

Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 1,21491

z wartos$cia p = 0,544735

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(10) = 1,60331
z warto$cia p = P(t(10) > 1,60331) = 0,139949
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Wykres CUSUM 2 95% przedzialem ufnoéci
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6. Rownania rynku pieni¢znego

Rownania przeptywoéw finansowych modelu powinny zamykac funkcje ob-
jasniajace zmiany aktywow i pasywow systemu bankowego. Dla analizy dtugo-
okresowej znaczenie maja gtownie rOwnania objasniajace przyrost popytu na
pieniadz i podazy pieniadza.

Majac do dyspozycji jedynie informacje o stanie naleznosci bankdw, inaczej
mowiac, o stanie zadtuzenia podmiotow gospodarczych wobec bankdéw, popyt
na pieniadz kredytowy mozna byto otrzymac jedynie netto, jako nadwyzkeg kre-
dytéw uzyskanych nad splaconymi, rownowazna przyrostowi zadtuzenia z tytutu
kredytow. W aktywach zagregowanego bilansu bankéw wyrdzniono nastgpujace
sktadniki: przyrost nalezno$ci wobec 0sob prywatnych, ABZNPP,, informujacy
o kredycie konsumpcyjnym netto, przyrost nalezno$ci wobec podmiotéw gospo-
darczych (niefinansowych), ABZNGP,, ktory zdekomponowano na przyrost

zobowiazan tych podmiotéw z tytutu kredytow dlugoterminowych, DKKIP,
oraz obrotowych, DKKOP.

Wazna pozycja dla oceny rynku dobr konsumpcyjnych jest wysokos¢ kredy-
tow konsumpcyjnych. Ich oszacowanie otrzymano odejmujac od wysokos$ci
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zadluzenia gospodarstw domowych na koniec okresu wysoko$¢ zadtuzenia na
poczatek okresu (otrzymujemy w ten sposob wysokos¢ kredytow netto, tzn.
kredytow udzielonych pomniejszonych o ich sptate):

BZNPP, — BZNPP_, .

BZNPP, — BZNPP _,
PC
uzalezniajac go od przyrostu konsumpcji oraz realnej stopy procentowe;.
Przyjeto wigc, iz przyrost kredytow konsumpcyjnych w wyrazeniu realnym zale-
zy od tendencji wystepujacych w przyroScie spozycia (z pominigciem spozycia Zyw-
nosci) oraz od realnej wysokosci stopy oprocentowania kredytow (por. tablica 46).

Objasniono przyrost kredytow w wymiarze realnym:

Tablica 46. Kredyty konsumpcyjne

(BZNPP-BZNPP(-1))/PC = E0351
+(C-C(~1)) * E0352
+ (I+RKFR)/(PC/PC(-1)) * E0353
+ 102 * E0354
+104 * E0355
+ 108 * E0356 ;

Wspoiczynnik Blqd stand. t-Studenta warto$é p
E0351 —18359,4 4124,79 —4,4510 0,00079 Hokk
E0352 0,266426 0,059953 4,4439 0,00080 ok
E0353 18703,4 3938,26 4,7491 0,00047 Hokk
U02 —4507,02 1032,7 —4,3643 0,00092 Hokk
U04 —3528,57 1044,22 -3,3791 0,00548 Hokk
uos 6704,32 1199,53 5,5891 0,00012 Hkx
Sredn.aryt.zm.zaleznej 3870,788 Odch.stand.zm.zaleznej 2932,453
Suma kwadratow reszt 11761922 Btad standardowy reszt 990,0304
Wsp. determ. R-kwadrat 0,919542 Skorygowany R-kwadrat 0,886018
F(5, 12) 27,42937 Wartos¢ p dla testu F 3,57e-06
Logarytm wiarygodnosci —-146,0509 Kryt. inform. Akaike'a 304,1019
Kryt. bayes. Schwarza 309,4441 Kryt. Hannana-Quinnat 304,8385
Autokorel.reszt — rhol —0,055726 Stat. Durbina-Watsona 2,064237

Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystepuje

Statystyka testu: LM = 8,3681

z warto$cia p = P(Chi-Square(7) > 8,3681) = 0,301257

Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 1,1059

z warto$cia p = 0,57525
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Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(11) = 0,507542
z warto$cia p = P(t(11) > 0,507542) = 0,621796

Wiykres CUSUM z 95% przedziatem ufnosci
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Otrzymano interesujacy rezultat, z ktorego wynika, ze ponad 25% przyrostu
konsumpcji jest finansowanych z przyrostu kredytu konsumpcyjnego (przy usta-
lonej stopie procentowej).

Kolejne rownanie dotyczy kredytow dlugoterminowych netto (w wyrazeniu re-
alnym) dla podmiotow gospodarczych DKKI,. W rdéwnaniu tym jako zmienne
objasniajace przyjgto odpowiednio rozmiary naktadéw inwestycyjnych, J4,, realng
stope oprocentowania kredytow oraz stan poczatkowy zadtuzenia (por. tablica 47).

Tablica 47. Kredyty dtugoterminowe

DKKI = K0191
+JA *K0192
+ (1+RKFR)/(PJA/PJA(-1))) * (1-U7089) * K0193
+ (KKIP(-1)/PJA(-1)) * K0194
+1U8082 *K0195
+10002 * K0196
+104 *K0197 ;
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Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta warto$é p
K0191 15627,3 1939,01 8,0594 <0,00001 Hokx
K0192 0,0791672 0,0268293 2,9508 0,00763 Hokx
K0193 -5079,71 1651,08 -3,0766 0,00572 ok
K0194 —0,174345 0,0496563 -3,5110 0,00208 Hokk
K0195 13363,4 4571,17 2,9234 0,00812 Hokk
K0196 —5958,65 1222,55 —4,8740 0,00008 ok
K0197 -11283.3 1986,04 —-5,6813 0,00001 Hkx
Sredn.aryt.zm.zaleznej 7773,845 Odch.stand.zm.zaleznej 3937,141
Suma kwadratow reszt 67042122 Blad standardowy reszt 1786,752
Wsp. determ. R-kwadrat 0,839815 Skorygowany R-kwadrat 0,794048
F(6,21) 18,34973 Wartos¢ p dla testu F 2,33e-07
Logarytm wiarygodnosci —245.3711 Kryt. inform. Akaike'a 504,7421
Kryt. bayes. Schwarza 514,0675 Kryt. Hannana-Quinnat 507,5930
Autokorel.reszt — rhol —0,062269 Stat. Durbina-Watsona 1,839993

Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystepuje

Statystyka testu: LM = 15,2579

z warto$cia p = P(Chi-Square(15) > 15,2579) = 0,433003

Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny

Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 4,94634
z warto$cia p = 0,0843171

Test CUSUM na stabilno$¢ parametroéw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(20) =—1,10668
z wartoscia p = P(t(20) > —1,10668) = 0,281565

0,0003

Wiykres CUSUM  95% przedzialem ufnosci
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Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane DKKI)
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Elastycznos¢ kredytow netto wzgledem naktadow inwestycyjnych jest niska
i wynosi 0,08. Podwyzka stop oprocentowania kredytéw istotnie zmniejsza roz-
miary popytu. Natomiast im wyzsze zadtuzenie z tytutu kredytow, tym mniejszy
staje si¢ popyt — odpowiednia elastycznos¢ wynosi —0,17.

Z kolei, dla rownania objasniajacego popyt na kredyty obrotowe, zalezny od
skali aktywnos$ci gospodarczej, a takze realnej stopy oprocentowania kredytow,
nie uzyskano zadowalajacych wynikow wobec malej jego regularnosci. Dlatego
tez, zdecydowano si¢ objasni¢ rozmiary naleznosci od podmiotow gospodar-
czych, uzalezniajac je od przyrostu aktywnos$ci gospodarczej oraz stopy opro-
centowania kredytow (por. tablica 48).

Tablica 48. Kredyty obrotowe (RD)

LKKOLO = E0271
+LOG(X) * E0272
+RKFR * (1-U7084) * E0273
+1U9192 * E0274 ;

Restrykcja:
E0273 =-0,2
Statystyka testu: F(1, 14) =5,49177, z wartoscia p = 0,0343898

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta wartosé p
E0271 —24,439 2,75873 —8,8588 <0,00001 Hokx
E0272 2,67104 0,212656 12,5604 <0,00001 Hokx
E0273 —0,200000 0,000000 NA NA
E0274 0,919021 0,155009 5,9288 0,00003 Hokk
Sredn.aryt.zm.zaleznej 10,18765 Odch.stand.zm.zaleznej 0,547106
Suma kwadratow reszt 0,436845 Btad standardowy reszt 0,170655
Wsp. determ. R-kwadrat 0,914151 Skorygowany R-kwadrat 0,902704
F(2, 15) 79,86270 Wartos¢ p dla testu F 1,01e-08
Logarytm wiarygodnosci 7,926045 Kryt. inform. Akaike'a -9,852089
Kryt. bayes. Schwarza -7,180974 Kryt. Hannana-Quinnat -9,483778
Autokorel.reszt — rhol -0,250500 Stat. Durbina-Watsona 2,311828
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Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane |_KKO1)
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Dhugookresowa elastyczno$¢ kredytow obrotowych wzgledem PKB osza-
cowano na poziomie 2,7, natomiast elastycznos¢ wzglgdem stopy procentowej
zostata skalibrowana na poziomie —0,2. Dla krotkiego okresu elastyczno$c
wzgledem PKB okazala si¢ nieco nizsza (2,0), przy dos¢ szybkim procesie adap-
tacji (por. tablica 49).

Tablica 49. Kredyty obrotowe (RK)

PLKKO = (LOG(KKO(~1))-KKOLO(-1)) * E0281
+ LOG(X/X(~1)) * E0282
+19293 * E0283 ;

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta wartosé p
E0281 —-0,759531 0,198396 -3,8284 0,00184 Hak
E0282 1,97186 0,665966 2,9609 0,01032 *k
E0283 —-0,358559 0,0916733 -3,9113 0,00157 ok
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,067027 Odch.stand.zm.zaleznej 0,219257
Suma kwadratoéw reszt 0,222947 Blad standardowy reszt 0,126194
Wsp. determ. R-kwadrat 0,736331 Skorygowany R-kwadrat 0,698663
F(3, 14) 13,03226 Wartos¢ p dla testu F 0,000244
Logarytm wiarygodnosci 12,71733 Kryt. inform. Akaike'a —19,43466
Kryt. bayes. Schwarza -16,93502 Kryt. Hannana-Quinnat -19,18619
Autokorel.reszt — rhol 0,028190 Stat. Durbina-Watsona 1,715668

Test White'a na heteroskedastyczno$é reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje

Statystyka testu: LM = 8,97508

z warto$cia p = P(Chi-Square(6) > 8,97508) = 0,174985

Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 1,8864

z warto$cia p = 0,389379
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Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(13) =2,57817
z warto$cia p = P(t(13) > 2,57817) = 0,022936

Wykres CUSUM  95% przedziatem ufnosci
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Kolejna wyr6zniong pozycja aktywow sa papiery wartoSciowe, BZPPP.
Przyjeto, iz sa one wyktadnicza funkcja czasu (por. tablica 50).

Tablica 50. Papiery wartosciowe

LBZPPP = E0181
+TT * E0182
+TT*TT * E0183
+U91 * E0184
+U92 * E0185
+U0206 * E0186 ;

Wspotczynnik Biqd stand. t-Studenta wartos¢ p
E0181 2,06923 1,29448 1,5985 0,13591
E0182 0,49709 0,0827923 6,0041 0,00006 Hokk
E0183 —0,00605385 0,00129619 —4,6705 0,00054 ok
E0184 —-0,996078 0,142646 —6,9829 0,00001 ok
E0185 —0,499677 0,126199 -3,9594 0,00190 ok
E0186 —-0,268739 0,0615068 —4,3693 0,00091 ok
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Sredn.aryt.zm.zaleznej 11,27817 Odch.stand.zm.zaleznej 0,832355
Suma kwadratow reszt 0,105426 Btad standardowy reszt 0,093731
Wsp. determ. R-kwadrat 0,991049 Skorygowany R-kwadrat 0,987319
F(5, 12) 265,7211 Wartos¢ p dla testu F 7,46e-12
Logarytm wiarygodnosci 20,72019 Kryt. inform. Akaike'a —29,44037
Kryt. bayes. Schwarza —24,09814 Kryt. Hannana-Quinnat —28,70375
Autokorel.reszt — rhol —-0,072764 Stat. Durbina-Watsona 2,000387

Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje

Statystyka testu: LM = 8,63881
z warto$cia p = P(Chi-Square(6) > 8,63881) = 0,194933

Test na normalno$¢ rozktadu reszt —
Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny

Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 0,40906
z warto$cia p = 0,81503

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(11) =2,71398
z warto$cia p = P(t(11) > 2,71398) = 0,0201469

Wiykres CUSUM 2 95% przedziatem ufiosci
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Laczny przyrost aktywow, ABZAKP, jest z definicji rOwny sumie pasy-
wow, ABRP, tj. odpowiada przyrostowi oszczgdnosci lokowanych w systemie
bankowym: ABZAKP, = ABRP. Stad przyrost pozostalych, wyzej nie wymie-
nionych, aktywow BZRESP otrzymuje si¢ z rdznicy przyrostu aktywow ogodtem
1 wyr6éznionych sktadnikéw aktywow.

W sktadnikach pasywow wyodrebniono podaz pieniadza M 2. Przyjgto, iz
jest ona rdwna popytowi na pieniadz OP. W popycie na pieniadz wyrdznia sig:
pieniadz gotdéwkowy, stuzacy obstudze biezacych transakcji (funkcja ptynnosci),
zobowiazania zlotowkowe i walutowe wobec podmiotow gospodarczych sektora
niefinansowego i 0sob prywatnych.

W réwnaniu popytu na pieniadz wyrdzniono jako zmienna objasniajaca wa-
zona sum¢ podstawowych zmiennych determinujacych popyt na pieniadz. Sa to
dochody osobiste ludnosci, ktorych przyrost determinuje wysokos$¢ przyrostu
zasobow pieniadza gotdowkowego, nastepnie nadwyzka dochoddéw osobistych
nad spozyciem ludnosci, od ktorej zalezy przyrost depozytéw osob prywatnych,
a takze wartos¢ dodana, reprezentujaca skale transakcji przedsigbiorstw. Nato-
miast sktadnik reprezentujacy popyt na pieniadz, wynikajacy z wymiany dewiz
naptywajacych w wyniku zagranicznych inwestycji, w rezultacie zostat przed-
stawiony jako roéznica w stopniu realnego oprocentowania w Polsce i w Niem-
czech. Wagi wyrazaja przecigtne udzialy odpowiednich sktadnikow w okresie
proby. Wyniki estymacji przedstawione zostaly w tablicy 51.

Tablica 51. Popyt na pieniadz

DOP = E0341
+(0,09%(YP—YP(~1))+0,45*(YP—CP)+0,02*XP+6000*WZLD
* (RKFR—(PX-PX(~1))/PX(~1))~(RKFNIEM-INFNIEM))) * E0342
+U01 * E0343
+U02 * E0344
+U0607 * E0345
+U08 * E0346 ;

Wspotczynnik Biqd stand. t-Studenta wartos¢ p

E0341 3753,45 3759,58 0,9984 0,33956

E0342 0,868346 0,111713 7,7730 <0,00001 ok
E0343 —18245,2 4921,7 -3,7071 0,00346 Hokk
E0344 -40752,2 4533,88 —-8,9884 <0,00001 Hokx
E0345 28787,1 3412,16 8,4366 <0,00001 Hokx
E0346 69093,8 4511,1 15,3164 <0,00001 Hokx
Sredn.aryt.zm.zaleznej 37654,64 Odch.stand.zm.zaleznej 24802,60
Suma kwadratow reszt 2,04e+08 Btad standardowy reszt 4303,250
Wsp. determ. R-kwadrat 0,979305 Skorygowany R-kwadrat 0,969898

F(5, 11) 104,1044 Wartos¢ p dla testu F 7,00e-09
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Logarytm wiarygodnosci

-162,6629 Kryt. inform. Akaike'a 337,3258
Kryt. bayes. Schwarza 342,3251 Kryt. Hannana-Quinnat 337,8227
Autokorel.reszt — rhol —0,074633 Stat. Durbina-Watsona 2,140236
Test White'a na heteroskedastyczno$é reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje
Statystyka testu: LM = 4,51731
z warto$cia p = P(Chi-Square(6) > 4,51731) = 0,607031
Test na normalno$¢ rozktadu reszt —
Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 0,996815
z warto$cia p = 0,607497
Test CUSUM na stabilno$¢ parametroéw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(10) = 0,477233
z warto$cia p = P(t(10) > 0,477233) = 0,643455
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Z oszacowan wynika, iz przyjgte wagi powodujg nieznaczne przeszacowanie
przyrostu popytu na pieniadz. Otrzymano bowiem oceng parametru stojacego
przy powyzszej zmiennej syntetycznej rzedu 0,9.
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Popyt globalny na pieniadz otrzymuje si¢ w drodze rekurencyjne;j:
OP =OP_,+ DOP. (12)

Poszczegolne sktadniki pasywow determinujace popyt na pieniadz moga by¢
objasniane oddzielnie. Naleza do nich zasoby gotowkowe gospodarstw domo-
wych, depozyty 0sob prywatnych, przedsigbiorstw oraz instytucji publicznych.
Sa one przedmiotem odr¢bnych badan.

Przyjmujac, iz podaz pieniadza, OSP, dostosowuje si¢ do popytu na pie-
niagdz, mamy:

OSP. = OP. (13)

Globalna wielko$¢ pasywow otrzymuje si¢ poprzez zastosowanie rownania
tacznikowego jako funkcje podazy pieniadza oraz pasywow zagranicznych
(BRZFP,).

Tablica 52. Pasywa ogotem (RD)

LBRPLO = E0191
+ LOG(BRZFP+OP) * E0192
+10203 * E0193
+U07 * E0194 ;

Wspoiczynnik Blqd stand. t-Studenta wartosc p

E0191 1,51666 0,0779466 19,4577 <0,00001 Hokx
E0192 0,911062 0,00637209 142,9771 <0,00001 ok
E0192 0,0689612 0,0182684 3,7749 0,00205 Hokk
E0194 —0,0458973 0,0256564 —-1,7889 0,09528 *
Sredn.aryt.zm.zaleznej 12,76221 Odch.stand.zm.zaleznej 0,880215
Suma kwadratow reszt 0,007808 Btad standardowy reszt 0,023616
Wsp. determ. R-kwadrat 0,999407 Skorygowany R-kwadrat 0,999280
F(3, 14) 7867,184 Wartos¢ p dla testu F 8,08e-23
Logarytm wiarygodnosci 44,14556 Kryt. inform. Akaike'a -80,29112
Kryt. bayes. Schwarza —76,72964 Kryt. Hannana-Quinnat —79,80004

Autokorel.reszt — rhol —-0,040930 Stat. Durbina-Watsona 1,974236
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Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane I_BRP)

reszty

1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004

Elastycznos$¢ dlugookresowa pasywow ogoétem wzgledem sumy podazy pie-
niadza 1 pasywow zagranicznych zostala oszacowana na poziomie 0,91, gdy
krotkookresowa na poziomie bliskim 0,89, przy szybkiej adaptacji do poziomu
rownowagi (por. tablice 52 i1 53).

Tablica 53. Pasywa ogotem (RK)

PLBRP = (LOG(BRP(-1))-LOG(BRPLO(-1))) * E0201
+ (LOG(BRZFP+OP)-LOG(BRZFP(~1)+OP(~1))) * E0202 ;

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta wartos¢ p

E0201 —0,70985 0,357652 —1,9848 0,06577 *
E0202 0,885854 0,0318705 27,7954 <0,00001 Hokk
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,180851 Odch.stand.zm.zaleznej 0,103531
Suma kwadratow reszt 0,013835 Btad standardowy reszt 0,030370
Wsp. determ. R-kwadrat 0,980984 Skorygowany R-kwadrat 0,979716
F(2, 15) 386,8961 Wartos¢ p dla testu F 1,24e-13
Logarytm wiarygodnosci 36,34517 Kryt. inform. Akaike'a —68,69033
Kryt. bayes. Schwarza —67,02391 Kryt. Hannana-Quinnat —68,52469
Autokorel.reszt — rhol 0,048045 Stat. Durbina-Watsona 1,831160

Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje

Statystyka testu: LM = 5,29778

z warto$cia p = P(Chi-Square(4) > 5,29778) = 0,258085

Test na normalnos¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 0,91036

z wartos$cia p = 0,634334

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(14) = 0,859026
z wartoscia p = P(t(14) > 0,859026) = 0,404795
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Wykres CUSUM  95% przedziatem ufnosci
Test na normalnoéé rozkiadu:
Chi-kwadrat(2) = 0,910, wartoéé p = 0,63433
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7. Réwnania skladnikéw bilansu platniczego

Rownania dotyczace transakcji pieni¢znych z zagranica, a wigc sktadnikow
bilansu ptatniczego, obejmuja wybrane sktadniki rachunku biezacego i wybrane,
podstawowe elementy rachunku kapitalowego i finansowego, zamykajac bilans
zmianami oficjalnych rezerw walutowych. Wszystkie transakcje sa wyrazone
w dolarach USA.

Podstawowe réwnania dotyczace rachunku biezacego okreslaja wptywy
z eksportu towardow i ustug, ETUUSD,, i wydatki z tytutu importu towaréw

iuslug, MTUUSD,. Wpltywy z tytutu eksportu towardw i ustug sa objasnione przez
odniesienie do eksportu w systemie rachunkéw narodowych (por. tablica 54).

Tablica 54. Eksport w USD (RD)

LETUUSDLO =K0351

+ LOG(EP/WZLD) * K0352
+ LOG(EP/WZLD) * (1-U7089) * K0353
+1U9899 * K0354

+ 10002 * KO0355 ;
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Wspoiczynnik Blqd stand. t-Studenta warto$é p
K0351 -1,77461 0,151331 11,7266 <0,00001 Hokx
K0352 1,11049 0,0158672 69,9863 <0,00001 kokk
K0353 0,0400076 0,00299355 13,3646 <0,00001 kokx
K0354 —0,176353 0,0341605 —-5,1625 0,00006 Hokk
K0355 0,1405 0,0287248 4,8913 0,00010 ko
Sredn.aryt.zm.zaleznej 10,29784 Odch.stand.zm.zaleznej 1,070135
Suma kwadratow reszt 0,038722 Btad standardowy reszt 0,045144
Wsp. determ. R-kwadrat 0,998530 Skorygowany R-kwadrat 0,998220
F(4, 19) 3226,317 Wartos¢ p dla testu F 1,29e-26
Logarytm wiarygodnosci 43,09844 Kryt. inform. Akaike'a —76,19688
Kryt. bayes. Schwarza —70,30661 Kryt. Hannana-Quinnat —74,63419
Autokorel.reszt — rhol -0,015594 Stat. Durbina-Watsona 1,877165
; 0.02 “ \\
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W dtugookresowym rownaniu dokonano zmiany rezimu z poczatkiem okre-
su transformacji. Elastyczno$ci wptywow z eksportu towaréw i ustug wzgledem
eksportu w systemie rachunkoéw narodowych sa wigksze od jednosci — $rednia
1,11, a w okresie transformacji 1,15. Odpowiednia elastyczno$¢ krotkookresowa jest
wigksza od jednosci (1,10), a szybko$¢ dostosowan znaczna (por. tablica 55).

Tablica 55. Eksport w USD (RK)

PLETUUSD = (LOG(ETUUSD(~1))-LOG(ETUUSDLO(-1))) * K0361
+ (LOG(EP/WZLD)-LOG(EP(~1)/WZLD(-1))) * K0362

+U90 * K0363
+ U98 * K0364
+ U00 * K0365 ;

Wspotczynnik Biqd stand.
K0361 -0,831013 0,217772
K0362 1,0978 0,056889
K0363 0,319067 0,0372489
K0364 0,336942 0,037406
K0365 -0,150987 0,0397435

t-Studenta wartosc p
-3,8160 0,00127 ok
19,2973 <0,00001 Hokx
8,5658 <0,00001 kokk
9,0077 <0,00001 *okk
-3,7990 0,00131 Hokk
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Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,152916
Suma kwadratow reszt 0,024454
Wsp. determ. R-kwadrat 0,972914
F(5, 18) 129,3087
Logarytm wiarygodnosci 46,09872
Kryt. bayes. Schwarza —76,51998
Autokorel.reszt — rhol —-0,249890

Odch.stand.zm.zaleznej
Btad standardowy reszt
Skorygowany R-kwadrat
Wartos¢ p dla testu F
Kryt. inform. Akaike'a
Kryt. Hannana-Quinnat
Stat. Durbina-Watsona

0,128805
0,036858
0,966895
1,87¢-13

-82,19745

~80,76958
2,390212

Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —

Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje

Statystyka testu: LM = 6,24781

z warto$cia p = P(Chi-Square(7) > 6,24781) = 0,51113

Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny

Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 4,50753
z warto$cia p = 0,105003

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(17) = 0,187943
z wartoscia p = P(t(17) > 0,187943) = 0,853146

Wykres CUSUM 2 95% przedziatem ufnosci
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Wydatki zwiazane z importem towaréw i ushug skorelowano z importem
wedlug rachunké6w narodowych. Oszacowania parametrow rownania dtugookre-
sowego przedstawiono w tablicy 56.

Tablica 56. Import w USD (RD)

LMTUUSDLO = K0281
+LOG(MP/WZLD) * K0282
+LOG(MP/WZLD) * (1-U7089) * K0283

+ U85 * K0284
+ U89 * K0285
+U91 *K0286 ;

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta wartosc p

K0281 —-0,808819 0,174357 —4,6389 0,00020 Hokx
K0282 1,01591 0,018763 54,1443 <0,00001 Hkx
K0283 0,0535346 0,00434068 12,3332 <0,00001 Hokx
K0284 —0,168789 0,0624828 -2,7014 0,01461 **
K0285 0,328919 0,0624507 5,2669 0,00005 *okk
K0286 —0,202546 0,0579916 —-3,4927 0,00260 Hokk
Sredn.aryt.zm.zaleznej 10,35925 Odch.stand.zm.zaleznej

Suma kwadratoéw reszt 0,052849 Blad standardowy reszt

Wsp. determ. R-kwadrat 0,998270 Skorygowany R-kwadrat

F(5, 18) 2077,535 Warto$¢ p dla testu F

Logarytm wiarygodnosci 39,36588 Kryt. inform. Akaike'a —66,73175
Kryt. bayes. Schwarza -59,66343 Kryt. Hannana-Quinnat —64,85652
Autokorel.reszt — rhol 0,027645 Stat. Durbina-Watsona

Reszty regresji = (obserwacie - wyréwnane |_MTUUSD)

2
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1995

2000

2005

Dhugookresowa elastyczno$¢ wydatkow zwiazanych z importem towarow
i ustug wzgledem importu wedtug rachunkéw narodowych wyniosta 1,02, gdy
dla krotkiego okresu byta znacznie nizsza (0,82), przy znacznej szybkosci dosto-
sowan (por. tablica 57).
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Tablica 57. Import w USD (RK)

PLMTUUSD = (LOG(MTUUSD(-1))-LOG(MTUUSDLO(-1))) * K0291
+ (LOG(MP/WZLD)-LOG(MP(~1)/WZLD(-1))) * K0292
+ U89 *K0293
+ 19297 * K0294
+10007 * K0295 ;

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta warto$é p
K0291 —0,747257 0,218991 -3,4123 0,00311 Hokx
K0292 0,817973 0,0732076 11,1733 <0,00001 Hokx
K0293 0,293741 0,0502008 5,8513 0,00002 ok
K0294 0,0827283 0,022212 3,7245 0,00155 ok
K0295 0,0493709 0,0210066 2,3503 0,03036 *k
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,165719 Odch.stand.zm.zaleznej 0,095685
Suma kwadratow reszt 0,042724 Btad standardowy reszt 0,048719
Wsp. determ. R-kwadrat 0,948714 Skorygowany R-kwadrat 0,937317
F(5, 18) 66,59455 Warto$¢ p dla testu F 5,64e-11
Logarytm wiarygodnosci 39,68191 Kryt. inform. Akaike'a —69,36381
Kryt. bayes. Schwarza —63,68634 Kryt. Hannana-Quinnat —67,93594
Autokorel.reszt — rhol -0,038952 Stat. Durbina-Watsona 1,901692

Test White'a na heteroskedastyczno$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystepuje

Statystyka testu: LM = 9,16954

z warto$cia p = P(Chi-Square(11) > 9,16954) = 0,606247

Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 4,29623

z warto$cia p = 0,116704

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(17) =—-0,272771
z warto$cia p = P(t(17) >-0,272771) = 0,788315

Wykres CUSUM 2 95% przedziatem ufnosc

Test na normalnosé rozkladu:
kwadrat(2) = 4,296, warto$¢ p = 0,11670
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Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane d_I_MTUUSD)

v
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°
3

1995 2000 2005

Stad saldo towarow i ustug jest rowne:

STUUSD, = ETUUSD, — MTUUSD,. (14)

Przyjeto, iz saldo transferéw biezacych, salda dochodow oraz niesklasyfi-
kowanych obrotow biezacych sa egzogeniczne. Saldo obrotow biezacych,
SOBUSD,, otrzymuje sig¢ z dodania powyzszych sald, tacznie z saldem towaréw

i ushug z rownania aproksymacyjnego, akcentujacego rolg salda towaréw i ustug.

Tablica 58. Saldo obrotow biezacych

SOBUSD =K0231
+ (EPUSD-MPUSD) * K0232
+10102 * K0233
+ 10708 * K0234 ;

Wspotczynnik Biqd stand. t-Studenta wartosc p

K0231 —2237,21 482,795 —4,6339 0,00016

K0232 0,81672 0,0969694 8,4224 <0,00001

K0233 7058,19 1651,04 4,2750 0,00037

K0234 —7771,86 2151,44 -3,6124 0,00174
Sredn.aryt.zm.zaleznej —4753,375 Odch.stand.zm.zaleznej 7164,445
Suma kwadratow reszt 87455995 Blad standardowy reszt 2091,124
Wsp. determ. R-kwadrat 0,925921 Skorygowany R-kwadrat 0,914809
F(3,20) 83,32703 Wartos¢ p dla testu F 1,78e-11
Logarytm wiarygodnosci -215,3576 Kryt. inform. Akaike'a 438,7153
Kryt. bayes. Schwarza 443,4275 Kryt. Hannana-Quinnat 439,9654
Autokorel.reszt — rhol 0,096898 Stat. Durbina-Watsona 1,805111

Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystepuje

Statystyka testu: LM = 1,69336
z warto$cia p = P(Chi-Square(6) > 1,6933

6) =0,945633

Hkskok
koK
kskk
skeoksk
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Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 4,30395

z warto$cia p = 0,116254

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(19) =—-0,464676
z warto$cia p = P(t(19) > —0,464676) = 0,647444

Wykres CUSUM z 95% przedzialem ufnosci
0,00025

uhat33 E== 15
N(3,008e-013 2091,1) ——

est na normalnosé rozkladu:
Chirkwadrat(2) = 4,304, wartosé p = 0,11625

0,0002 L 10
+ p— \
0,0001 ]

5
5e-005
-10

15
-6000 -4000 -2000 o 2000 4000 6000 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008
uhat33 Obserwacja

Gestose

Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane SOBUSD)
6000

s000 - A

2o00 | I\

3000

2000

eszty

1000 [

-1000 [

-2000 [

-3000

-4000

1985 1990 1995 2000 2005

Na podstawie proby mozna przyjac, iz §rednio saldo obrotow biezacych byto
bliskie potowie salda handlu zagranicznego. Natomiast elastycznos¢ salda obro-
tow biezacych wzgledem salda handlu zagranicznego ksztaltowala si¢ na pozio-
mie 0,82.

W ramach rachunku kapitalowego i finansowego wyrdzniono dwie podsta-
wowe pozycje — zagraniczne inwestycje bezposrednie, S/BUSD,, o znaczeniu
dhugookresowym, i portfelowe, SOPUSD,, zakltdcajace procesy dtugookresowe.
Przyjeto, ze bezposrednie inwestycje zagraniczne (saldo) zaleza od stopnia sta-
bilnosci gospodarki, reprezentowanego w tej wersji modelu przez stopg bezro-
bocia, a gtownie od przewidywanego poziomu aktywno$ci gospodarczej repre-
zentowanego przez PKB (wyznaczonego w USD).
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Tablica 59. Zagraniczne inwestycje bezposrednie (RD)

LSIBUSDLO =K0371

+LOG(XUSD) * K0372

+ UNR * (1-U7002) * K0373
+1U9091 * K0374

+ 10708 * KO0375 ;

Wspoiczynnik Blqd stand. t-Studenta warto$é p
K0371 -35,1145 7,32945 —4,7909 0,00029 ok
K0372 3,59066 0,614502 5,8432 0,00004 Hokx
K0373 —0,0445107 0,0268867 -1,6555 0,12006
K0374 -1,81917 0,613975 —2,9629 0,01028 *k
K0375 -1,73015 0,67883 —2,5487 0,02317 *K
Sredn.aryt.zm.zaleznej 7,722126 Odch.stand.zm.zaleznej 1,910196
Suma kwadratow reszt 5,107806 Btad standardowy reszt 0,604023
Wsp. determ. R-kwadrat 0,922231 Skorygowany R-kwadrat 0,900011
F(4, 14) 41,50514 Wartos¢ p dla testu F 1,28e-07
Logarytm wiarygodnosci —14,47998 Kryt. inform. Akaike'a 38,95995
Kryt. bayes. Schwarza 43,68215 Kryt. Hannana-Quinnat 39,75914
Autokorel.reszt — rhol -0,289081 Stat. Durbina-Watsona 2,327094
) Rassty ragrass = (absarwage WADW _ssuso)
onf /
o6 N / \‘\\ ///“\

8
1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008

Ocena dtugookresowej elastyczno$ci zagranicznych inwestycji bezposred-
nich wzgledem zmiennej reprezentujacej niestabilno$¢ gospodarki jest ujemna,
natomiast wzgledem PKB (liczonego w USD) wysoce dodatnia, si¢gajaca 3,6
(por. tablica 59). Oceny parametréw rownania krotkookresowego przedstawiono
w tablicy 60.

Tablica 60. Zagraniczne inwestycje bezposrednie (RK)

PLSJBUSD = (LOG(SJBUSD(-1))-LOG(SJBUSDLO(-1))) * K0381
+LOG(XUSD/XUSD(-1)) * K0382
+ (UNR * (1-U7002) — UNR(-1) * (1-U7002(~1))) * K0383
+U9192 * K0384 ;



262 Emilia Gosinska, Katarzyna Leszkiewicz-Kgdzior, [Wtadystaw Welfe
Wspoltczynnik Blqd stand. t-Studenta wartos¢ p
K0381 —0,730363 0,200294 —-3,6465 0,00264 Hokx
K0382 1,59418 0,77804 2,0490 0,05969 *
K0383 —-0,0112473 0,0208405 -0,5397 0,59789
K0384 1,38821 0,331497 4,1877 0,00091 Hokk
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,392709 Odch.stand.zm.zaleznej 0,715382
Suma kwadratow reszt 2,535262 Btad standardowy reszt 0,425547
Wsp. determ. R-kwadrat 0,779083 Skorygowany R-kwadrat 0,731744
F(4, 14) 12,34306 Wartos¢ p dla testu F 0,000166
Logarytm wiarygodnosci —7,900220 Kryt. inform. Akaike'a 23,80044
Kryt. bayes. Schwarza 27,36193 Kryt. Hannana-Quinnat 24,29152
Autokorel.reszt — rhol 0,109493 Stat. Durbina-Watsona 1,745926

Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —

Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje
Statystyka testu: LM = 4,94995

z warto$cia p = P(Chi-Square(10) > 4,94995) = 0,894497
Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 2,45387

z warto$cia p = 0,29319

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(13) = 0,0897894
z warto$cia p = P(t(13) > 0,0897894) = 0,929823

=

Wykres CUSUM z 95% przedziatem ufnosci

Test na normalnoéé rozkiadu:

est uhatse
Chivkwadrat(2) = 2,454, wartoéé p = 0,29319 N0,091122 0,41281)

15
05 1 1994 1996 1998
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Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane d_I_SJBUSD)
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Zagraniczne inwestycje portfelowe (saldo), SJPUSD,, zaleza od poziomu

aktywnosci gospodarczej, stopnia zaufania inwestoréw zagranicznych i reaguja
na oplacalnos¢ inwestycji mierzona relacja stop procentowych w kraju i za gra-
nica. Zbyt krotka proba, przy nieregularnych wahaniach rozmiaréw inwestycji
portfelowych, spowodowata, iz nie udato si¢ otrzymac¢ akceptowalnych wyni-
kow, wobec czego zmienna t¢ przyjgto jako egzogeniczna.

Saldo pozostalych inwestycji oraz btedow i1 opuszczen traktujemy jako eg-
zogeniczne. Ostatecznie wigc saldo rachunku kapitatowego i finansowego wraz
z pozostatymi saldami sklada si¢ na salda ogoétem SOBKFRES,.

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

DSRUSD, = SOBUSD, + SOBKFRES,, (15)
a stan rezerw oficjalnych wynosi:
SRUSD, = SRUSD,_, + DSRUSD, . (16)
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EQUATIONS OF PRICES, WAGES AND FINANCIAL FLOWS IN W8D-2010
Abstract

The article defines a system of price equations, the producer prices being its core. It is assu-
med that they depend both on output gap and production unit costs decomposed into labour costs,
costs of imported goods approximated by exchange rate and other costs. As regards, the wage
equations are built assuming a negotiation process between entrepreneurs, unions and government
representatives. It implies that 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. Specific equations explain the incomes and expenditures of the state budget and the
financial sector. A submodel explains the balance of payment items.



