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POPYT FINALNY W MODELU W8D-2010

Streszczenie. W artykule zaprezentowano specyfikacje rownan objasniajacych gtowne skta-
dowe popytu finalnego, tj. popyt konsumpcyjny gospodarstw domowych, popyt konsumpcyjny
instytucji publicznych, popyt na dobra inwestycyjne, popyt na przyrost zapasOw i rezerw oraz
eksport 1 import. Do modelowania konsumpcji indywidualnej zastosowano dwa podejécia.
W pierwszym wariancie zatozono, iz gospodarstwa domowe orientuja si¢ wylacznie na biezace
dochody realne, podczas gdy drugi wariant oparto na hipotezie cyklu zycia, zgodnie z ktora go-
spodarstwa domowe orientuja si¢ rowniez na dochod oczekiwany. W rownaniach objasniajacych
popyt na dobra inwestycyjne wykorzystano zasadg akceleratora oraz wprowadzono w roli zmien-
nej objasniajacej realny koszt uzyskania inwestycji. Podjeto takze probg objasnienia popytu inwe-
stycyjnego ryzykiem inwestycyjnym, wprowadzajac do modelu kilka alternatywnych jego miar.
Najlepsze rezultaty otrzymano dla przypadku, gdy ryzyko wyrazone zostato jako udziat deficytu
Polski w PKB. Natomiast rownania eksportu i importu zostaty zdefiniowane w tradycyjny sposob,
wykorzystujac relatywne ceny.

1. Wprowadzenie

Ponizej przedstawiamy specyfikacj¢ glownych réwnan dotyczacych gene-
rowania popytu finalnego (por. Klein i in. [1999]). W zasadzie sprowadza si¢ to
do wylozenia podstawowych argumentow wywodzacych si¢ z teorii ekonomicz-
nej, jak 1 wynikajacych z ograniczonej dostgpnosci danych. Pragnac zachowac
zwigzlo$¢ wywodu, w kwestiach dotyczacych szczegotow specyfikacji rownan
bedziemy odsyta¢ czytelnika do wczesniejszych prac (por. Welfe, Welfe [1996],
Welfe (red.) [2001, 2004, 2007, 2009]). Jednakze w odniesieniu do funkcji kon-
sumpcji oraz inwestycji, gdzie proponujemy nowe ujecia, wywody beda miec
charakter szczegotowy.
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2.Funkcja popytu konsumpcyjnego

Popyt konsumpcyjny w okresie proby odznaczat si¢ pozytywnymi tempami
wzrostu. Od rozpoczecia transformacji wahaja si¢ one od 2% w okresach recesji
do 8% w okresach ozywienia (por. wykres 1). W okresie gospodarki centralnie
planowanej, tj. do 1990 r., realizacja popytu konsumpcyjnego byta ograniczona
wystgpowaniem niedoborow towaréw. Natomiast w latach pdézniejszych mozna
bylo przyjaé, iz popyt konsumpcyjny miat szanse realizacji. Jednakze, zwlaszcza
w okresach poprzedzajacych i nastepujacych po recesjach, jakie wystapily na
przetomie lat 70-tych i 80-tych oraz 80-tych i 90-tych, decyzje gospodarstw
domowych byly podejmowane w warunkach wysokiej niepewnosci.

- Y
LA UA e WK

1971 1974 1977 1980 1983 1986 1989 1992 1995 1998 2001 2004 2007

—&— Spozycie indywidualne —l— Spozycie zbiorowe

Wykres 1. Procentowe tempa wzrostu spozycia indywidualnego i zbiorowego w c.s. z 1995 r.
Zrédlo: Obliczenia whasne na podstawie Rocznikéw Statystycznych GUS.

Rzutowato to na przyjeta specyfikacje funkcji konsumpcji w poprzednich
wersjach modeli. Przyjmowano, ze zasadnicza cze$¢ gospodarstw domowych
podejmuje decyzje w warunkach wystepowania biezacego ograniczenia, czy to
dochodéw realnych, czy to realnych funduszy nabywczych, tj. dochodéw po-
wigkszonych o mozliwos$ci kredytowe (income or credit constrained). Stad tez
w charakterze podstawowej zmiennej objasniajacej przyjmowano biezace realne

dochody pozostajace do dyspozycji gospodarstw domowych YDIS,, za$ w aktu-
alnej wersji modelu dochody te powigkszono o przyrost netto kredytow kon-
sumpcyjnych (ABZNPB / PYt), tj. definiujac realny fundusz nabywczy.

Jednakze, dos¢ wczesnie zauwazono, iz gospodarstwa domowe staraty si¢
w ostatnich latach wprowadza¢ elementy racjonalnosci, orientujac si¢ na rozmiary
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dochodu permanentnego. Motywacje t¢ w pewnym zakresie odwzorowuje przy-
jecie jako dodatkowej zmiennej objasniajacej zasobéw majatkowych zgroma-
dzonych przez gospodarstwa domowe (por. Muellbauer, Lattimore [1995]).
Ograniczona dostgpnos¢ danych sprawita, iz w charakterze tej zmiennej przyjeto
realng warto$¢ zasobow finansowych S4V,. Wydawato si¢ przy tym zasadne

wprowadzenie warunku homogeniczno$ci dla dochodéw przesztych, reprezen-
towanych przez zasoby finansowe, i dochoddéw biezacych.

Zapoczatkowanie transformacji do gospodarki rynkowej zwigkszyto wrazli-
wos$¢ gospodarstw domowych na zmiany oprocentowania depozytow, reprezen-
tujacych przyszla konsumpcje, konkurencyjna wobec biezacej. Przeto w charak-
terze zmiennej objasniajacej wprowadzono od 1984 r. stope oprocentowania
depozytéw. Podobnie jak w wielu innych krajach okazato sig, Ze to nie realne,
lecz nominalne stopy procentowe maja decydujace znaczenie (iluzja pieniadza).
Tylko przy takiej specyfikacji otrzymywano ekonomicznie akceptowalne, ujem-
ne oceny parametrOw przy tej zmienne;j.

Specyfikacje powyzsza utrzymano w obecnej wersji modelu. Wyniki osza-
cowan przedstawiono w tablicach 11 2.

Tablica 1. Spozycie indywidualne (RD)

LCLO =K0391
+ LOG(YDIS+(BZNPP-BZNPP(-1))/PY) * U7090 * K0392

+ LOG(YDIS+(BZNPP-BZNPP(-1))/PY) * (1-U7090) * K0393
+ LOG(SAV) * (1-U7090) * K0394
+ (RKFR*100) * (1-U7084) * K0395
+ U7277 * K0396
+U8182 *K0397 ;

Restrykcja:

K0393 + K0394 =1

Statystyka testu: F(1, 31) = 4,05454, z warto$cia p = 0,0528035

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta wartos¢ p

K0391 0,0897613 0,0442163 2,0300 0,05073 *
K0392 0,993826 0,00383118  259,4044 <0,00001 Hrx
K0393 0,865492 0,0492368 17,5782 <0,00001 Hrx
K0394 0,134508 0,0492368 2,732 0,0102 **
K0395 —0,00149983 0,000242873 —6,1754 <0,00001 Hrx
K0396 —0,0467499 0,0141532 -3,3031 0,00236 HkE
K0397 —0,063622 0,0213457 —2,9806 0,00546 HkE
Sredn.aryt.zm.zaleznej 6,721114 Odch.stand.zm.zaleznej 5,637429
Suma kwadratow reszt 0,024207 Btad standardowy reszt 0,027504
Wsp. determ. R-kwadrat 0,999979 Skorygowany R-kwadrat 0,999976
F(5,32) 310877,0 Warto$¢ p dla testu F 5,61le-74
Logarytm wiarygodnosci 85,89539 Kryt. inform. Akaike'a —159,7908
Kryt. bayes. Schwarza —149,9653 Kryt. Hannana-Quinna —156,2949

Autokorel.reszt - rhol 0,258490 Stat. Durbina-Watsona 1,475797
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Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane I_C)

reszty

1975 1980 1985 1990

1995

2000

2005

W réwnaniu dtugookresowym elastyczno$¢ popytu konsumpcyjnego wzgle-
dem realnego, biezacego funduszu nabywczego do roku 1990 oszacowano na
poziomie 0,99. W latach nastgpnych uwzgledniono efekty majatku finansowego

SAV,, wprowadzajac restrykcjg homogenicznosci. Dtugookresowa elastycznosé

wzgledem dochodow realnych (funduszu nabywczego) wyniosta 0,87, a stad
elastyczno$¢ wzgledem majatku finansowego wyniosta 0,13 (a wigc okazata sig
znacznie wyzsza niz w krotszej probie 0,05). Dlugookresowa elastycznosc
wzgledem stopy oprocentowania depozytow jest ujemna, niewielka co do warto-

sci bezwzglednej, jednak statystycznie istotna.

Tablica 2. Spozycie indywidualne (RK)

PLC = (LOG(C(-1))-LOG(CLO(-1))) * K0401
+ (LOG(YDIS+(BZNPP-BZNPP(-1))/PY)

- LOG(YDIS(-1)+(BZNPP(-1)-BZNPP(-2))/PY(-1)) * K0402
+ (LOG(SAV) * (1-U7090) - LOG(SAV(-1)) * (1-U7090(-1))) * K0403
+ ((RKFR*100) * (1-U7084) - (RKFR(-1)*100) * (1-U7084(-1))) * K0404

+U81 * K0405 ;

Wspotczynnik Biqd stand.

K0401 -0,512646 0,19943
K0402 0,798938 0,0656376
K0403 -0,00700034  0,00303116
K0404 —-0,0015492 0,000403557
K0405 -0,0757197 0,0270363
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,033196

Suma kwadratow reszt 0,023100

Wsp. determ. R-kwadrat 0,846920

F(5, 32) 35,40808

Logarytm wiarygodnosci 84,00791

~2,5706
12,1720
~2,3095
~3,8389
~2,8007

t-Studenta

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

wartos¢ p

0,01501
<0,00001
0,02753
0,00055
0,00858

3k
seoksk
3k
deoksk

kskk

0,055309
0,026868
0,827785
3,88¢-12

—158,0158
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Kryt. bayes. Schwarza

—149,9612
Autokorel.reszt - rhol

Kryt. Hannana-Quinna
0,193647

—155,1762
Stat. Durbina-Watsona

1,598540

Test White'a na heteroskedastyczno$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) -
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje
Statystyka testu: LM = 17,1948

z warto$cia p = P(Chi-Square(14) > 17,1948) = 0,245943

Test na normalnos¢ rozktadu reszt -
Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 5,11492
z warto$cia p = 0,0775015

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu -
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(31) = 0,984884
z wartoscia p = P(t(31) > 0,984884) = 0,332306

Wiykres CUSUM 2 95% przedziatem ufnosci
rozkladu:

-kwa 115, wartost p = 0,07750
18

uhate £
N(0,011175 0,024031) ——

20
006 008 1975 1980

2010
Obserwacja

Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane d_I_C)

eszty
°
°
9

1975 1980

1985 1990 1995 2000 2005

Oszacowania parametréw otrzymane dla rownania krotkookresowych dosto-
sowan nie roznia si¢, gdy chodzi o zakres zmiennych od réwnania dtugookreso-
wego. Ocena parametru korekty biedem (-0,51) wskazuje na wystgpowanie
umiarkowanie szybkich dostosowan do trajektorii dlugookresowej. Efekty przy-
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rostu realnych dochodow biezacych sa nizsze (elastycznos¢ 0,8), majatku finan-
sowego male i ujemne (—0,007), przy czym nie zdecydowano si¢ zachowa¢ wa-
runku homogenicznosci. Elastyczno$ci wzgledem stopy oprocentowania depozy-
tow nie roznig sie niemal wcale.

W ostatnim okresie mozna byto przyjac, ze coraz wigkszy odsetek, raczej
zamoznych, gospodarstw domowych opiera swe decyzje na racjonalnych prze-
widywaniach, antycypujacych realne dochody jakie gospodarstwa te spodziewa-
ja sig otrzymac do konca zycia (life cycle hypothesis) (por. Modigliani [1975]).

Funkcja konsumpcji begdzie wigc w takim przypadku, zgodnie z sugestia
Campbella i Mankiwa [1991], ztozeniem popytu konsumpcyjnego gospodarstw
domowych orientujacych si¢ wylacznie na biezace dochody realne (liquidity con-
strained) oraz gospodarstw domowych postgpujacych ,,racjonalnie”, tj. orientuja-
cych sig na spodziewany dochod, uwzgledniajacy zarobki do konca zycia LCI, .

Wysokosé tego dochodu zostata oszacowana w pracy Leszkiewicz-Kedzior,
Welfe [2012]. Dhugookresowa funkcja konsumpcji odpowiadajaca powyzszej
koncepcji otrzymata nastgpujaca postac:

InC =(1- )8 + p)In(LCI, + SAV,)+ AInYDIS,, (1)

gdzie:

p — prawdopodobienstwo zgonu, przyjete na poziomie 2%, co jest rtOwnowazne
spodziewanej dtugosci zycia wynoszacej 50 lat (dotyczy oséb w wieku 20 lat),

O — stopa preferencji w czasie, przyjeta na poziomie 0,009 réwnym prze-
cigtnej otrzymanej dla modelu QUEST (por. Roeger, in’t Veld 1997).

A —udziat gospodarstw domowych ograniczonych ze wzgledu na dochody.

Tablica 3. Spozycie indywidualne (wg hipotezy cyklu zycia) (RD)

LCLO =KO0411
+(0,02 + 0,009) * LOG(LCI + SAV) * K0412
+LOG(YDIS) * K0413
+U8386 * K0414
+U8991 *K0415
+U0408 * K0416 ;

Restrykcja:
K0412 +K0413 =1
Statystyka testu: F(1, 33) =2,6273, z wartoscia p = 0,114558

Wspoltczynnik Blqd stand. t-Studenta warto$é p
Ko0411 0,807267 0,234358 3,4446 0,00154 ook
K0412 0,071329 0,0197964 3,603 0,0010 ok
K0413 0,928671 0,0197964 46,9111 <0,00001 Hokk
K0414 0,056475 0,0167634 3,3689 0,00189 ok
K0415 —0,0873786 0,0188474 —4,6361 0,00005 Hokk

Ko0416 0,0793942 0,0181654 4,3706 0,00011 Hokk
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Sredn.aryt.zm.zaleznej 11,85941 Odch.stand.zm.zaleznej 0,305911
Suma kwadratow reszt 0,032521 Btad standardowy reszt 0,030927
Wsp. determ. R-kwadrat 0,990855 Skorygowany R-kwadrat 0,989779
F(4, 34) 920,9615 Wartos¢ p dla testu F 3,91e-34
Logarytm wiarygodnosci 82,90548 Kryt. inform. Akaike'a —155,8110
Kryt. bayes. Schwarza —147,4931 Kryt. Hannana-Quinna —152,8266
Autokorel.reszt - rhol 0,214955 Stat. Durbina-Watsona 1,538221

0,08 |

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Wyniki oszacowan dla dtugiego okresu przedstawiono w tablicy 3. Wynika
z nich, ze udziat gospodarstw domowych postepujacych ,,racjonalnie” byt rowny
jedynie ok. 7%. Wynik ten sktanial nas do oszacowania krotkookresowej funkcji
konsumpcji, akcentujacej efekty opoznien w dostosowaniach. Oszacowano pa-
rametry rownania krotkookresowego:

AnC, =B(InC,, ~nC’, )+ (1= B,)(S + p)An(LCI, + SAV, )+ B, AIn YDIS,.
(2

Wyniki przedstawiono w tablicy 4. Wynika z nich w szczegdlno$ci, ze
udzial gospodarstw zachowujacych si¢ racjonalnie, podnidst si¢ w krotkim okre-
sie do ponad 21%.

Rezultaty otrzymane dla obydwu hipotez byly weryfikowane w procesie
symulacji na modelu.

Tablica 4. Spozycie indywidualne (wg hipotezy cyklu zycia) (RK)

PLC = (LOG(C(-1))-LOG(CLO(-1))) * K0421
+(0.02 + 0.009) * (LOG(LCI + SAV) - LOG(LCI(-1}+SAV(-1))) * K0422
+ (LOG(YDIS) - LOG(YDIS(-1))) * K0423
+1U7580 * K0424
+ U89 * K0425
+ 10204 * K0426 ;
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Restrykcja:
K0422 +K0423 =1
Statystyka testu: F(1, 32) = 0,0629028, z wartoscia p = 0,803569

Wspotczynnik Biqd stand. t-Studenta wartos¢ p

K0421 —0,81886 0,122661 —6,6758 <0,00001 Hokk
K0422 0,210826 0,0496464 4,247 0,0002 Hokx
K0423 0,789174 0,0496464 15,8959 <0,00001 Hokk
K0424 0,0259958 0,00871659 2,9823 0,00534 kokk
K0425 —0,0597567 0,0209337 —2,8546 0,00739 ok
K0426 0,0408721 0,0123115 3,3198 0,00221 Hkx
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,032966 Odch.stand.zm.zaleznej 0,054624
Suma kwadratow reszt 0,014080 Blad standardowy reszt 0,020656
Wsp. determ. R-kwadrat 0,907184 Skorygowany R-kwadrat 0,895934
F(5, 33) 64,50876 Wartos¢ p dla testu F 4,53e-16
Logarytm wiarygodnosci 96,19191 Kryt. inform. Akaike'a —182,3838

Kryt. bayes. Schwarza —174,1959 Kryt. Hannana-Quinna —-179,4706

Autokorel.reszt - rhol 0,100262 Stat. Durbina-Watsona 1,704873

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

Statystyka testu: LM = 7,27711

z warto$cia p = P(Chi-Square(11) > 7,27711) = 0,776219

Test na normalnos¢ rozktadu reszt -

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 2,55791

z warto$cia p = 0,278327

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu -
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(32) = -0,105856
z warto$cia p = P(t(32) > -0,105856) = 0,916358

Wiykres CUSUM z 95% przedziatem ufnosci

Test na normalnoéé rozkfadu:

unats E==1
Chi-kwadrat(2) = 2,558, wartodé p = 0,27833 1(0,00056712 0,020647)

15
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Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane I_C7)

rrrrrr

rrrrr
1975 1980 1985 1990

3.Funkcja popytu na dobra konsumpcyjne nabywane
przez instytucje publiczne

Popyt na dobra konsumpcyjne nabywane przez instytucje publiczne repre-
zentowany przez spozycie zbiorowe, G,, odnosi si¢ gldwnie do instytucji finan-
sowanych z budzetu panstwa. We wczesniejszych wersjach modeli W przyjmo-
wano, ze zalezy on od wydatkow budzetu przeznaczonych na cele biezace. Jed-
nakze. wystgpowanie rosnacych i zmiennych w czasie obcigzen budzetu z tytutu
obstugi dlugu publicznego spowodowalo, iz juz w poprzedniej wersji modelu
zdecydowano si¢ abstrahowac¢ od tych obciazen.

Przyjgto wige, iz popyt instytucji publicznych G, zalezy od wydatkéw bu-
dzetu na cele biezace BCC,, pomniejszonych o wysoko$¢ obciazen z tytulu
obstugi dtugu publicznego BODPE,, tj. BCCPE,, podzielonych przez odpowiedni
deflator, PG,. Uwzgledniajac, iz po 1990 r. zmienila si¢ znaczaco struktura
wydatkéw budzetu, a w szczegdlnosci zmalat udzial dotacji, wzrosty doptaty do
systemu ubezpieczen, przyje¢to, iz krancowy udziat wydatkoéw rzeczowych ulegh
per saldo zmianie. Wprowadzono wigc odpowiednie zmienne interakcyjne, sza-

cujac dhugookresowa elastyczno$¢ spozycia zbiorowego oddzielnie do roku
1989 i po tym okresie. Oszacowania nie rdznia si¢ znaczaco — dla wczesniejsze-
go okresu otrzymano 0,65, dla pdzniejszego 0,70. Jednakze, sa one dalekie od
jednosci.

W procesie specyfikacji wyrdzniono lata recesji 1980-1982 oraz rok 1990,
w ktorych to nastapita redukcja spozycia zbiorowego. W efekcie otrzymano
oceny parametrow przedstawione w tablicy 5.
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Tablica 5. Spozycie zbiorowe (RD)

LGLO =K0071
+LOG((BCCP-BODP)/PG) * U7089 * K0072
+LOG((BCCP-BODP)/PG) * (1-U7089) * K0073
+U8082 * K0074
+ 190 * K0075
+ 19298 * K0076) ;

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta wartosé p
K0071 3,43366 0,440921 7,7875 <0,00001 *okk
K0072 0,653472 0,0397398 16,4438 <0,00001 Hokx
K0073 0,695611 0,0391737 17,7571 <0,00001 Hokk
K0074 —0,262018 0,0374629 —6,9941 <0,00001 Hokk
K0075 —0,344371 0,0540648 —6,3696 <0,00001 Hokk
K0076 —0,155013 0,025007 —6,1988 <0,00001 Hokk
Sredn.aryt.zm.zaleznej 10,92011 Odch.stand.zm.zaleznej 0,296503
Suma kwadratow reszt 0,087093 Btad standardowy reszt 0,051373
Wsp. determ. R-kwadrat 0,973930 Skorygowany R-kwadrat 0,969980
F(5, 33) 246,5633 Wartos¢ p dla testu F 3,98e-25
Logarytm wiarygodnosci 63,69602 Kryt. inform. Akaike'a —-115,3920
Kryt. bayes. Schwarza -105,4107 Kryt. Hannana-Quinna -111,8108
Autokorel.reszt - rhol 0,542758 Stat. Durbina-Watsona 0,918109
0,06 a / \\ / |

-0,02 -

reszty

-0,04 -

-0,06 -

-0,08 -

-0,1 |

a
1970

1975 1980 1985 1990

1995 2000

Wyznaczenie ocen parametrow roéwnania krotkookresowych dostosowan
okazato si¢ interesujace 1 potwierdzito wystgpowanie inercji, zwlaszcza gdy
chodzi o wydatki na infrastrukturg. Wyniki podane w tablicy 6 wskazuja, iz
proces dostosowan byt powolny. Krotkookresowa elastycznos$¢ okazata si¢ nie-
wielka (0,16). Liczne zmienne sztuczne wskazywaty na duzy stopien nieregular-
nosci wydatkéw, gtownie na ich niedoszacowania.
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Tablica 6. Spozycie zbiorowe (RK)

PLG = (LOG(G(-1))-LOG(GLO(-1))) * K0081

+ (LOG((BCCP-BODP)/PG)-LOG((BCCP(-1)-BODP(-1))/PG(-1))) * K0082

+U7176 * K0083

+U80 * K0084

+ U8288 * K0085

+U91 * KO086

+U99 * KO087

+ U0408 * K0088);

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta warto$é p

K0081 —0,277589 0,0807975 —3,4356 0,00175 Hkx
K0082 0,164203 0,0454674 3,6114 0,00110 *okk
K0083 0,0436376 0,00910644 4,7920 0,00004 *okk
K0084 —0,078552 0,021904 -3,5862 0,00117 Hokx
K0085 0,0326427 0,00719936 4,5341 0,00009 ok
K0086 0,127293 0,0203898 6,2430 <0,00001 ok
K0087 0,0588915 0,0193817 3,0385 0,00489 Hokk
K0088 0,0506483 0,00910883 5,5604 <0,00001 ok
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,030926 Odch.stand.zm.zaleznej 0,029686
Suma kwadratow reszt 0,010422 Btad standardowy reszt 0,018639
Wsp. determ. R-kwadrat 0,848848 Skorygowany R-kwadrat 0,813579
F(8, 30) 21,05946 Wartos¢ p dla testu F 2,53e-10
Logarytm wiarygodnosci 101,9075 Kryt. inform. Akaike'a —-187,8149
Kryt. bayes. Schwarza —174,7142 Kryt. Hannana-Quinna —183,1538
Autokorel.reszt - rhol 0,227900 Stat. Durbina-Watsona 1,506404

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

Statystyka testu: LM = 7,46547

z warto$cia p = P(Chi-Square(9) > 7,46547) = 0,588776

Test na normalnos¢ rozktadu reszt -

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 1,12784

z warto$cia p = 0,568974

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu -
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(29) = 1,86725
z warto$cia p = P(t(29) > 1,86725) = 0,072005



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

Wiykres CUSUM 2 95% przedziatem ufosci

uhat3s B
018123) ——
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4.Funkcja popytu na dobra inwestycyjne

Naktady inwestycyjne charakteryzowaly w minionych latach wyrazne ten-
dencje wzrostowe (tempo wzrostu przekraczato §rednio 4% rocznie). Jednakze,
w okresie proby wykazywaty one daleko idace fluktuacje (por. wykresy 2 i 3).
Wydaje sig, ze cykl inwestycyjny podazat za cyklem PKB z pewnym wszakze
opdznieniem. Opodznienia te mozna wigza¢ z dostosowaniem decyzji inwesty-
cyjnych do zmian w stopniu wykorzystania potencjatu (zwlaszcza w okresach
ozywienia). Wahania stop wzrostu naktadéw inwestycyjnych byly daleko bar-
dziej ostre niz wahania stop wzrostu PKB, co w obecnej edycji modelu staramy
si¢ powiaza¢ z wahaniami wysokosci ryzyka inwestycyjnego.

Popyt na dobra inwestycyjne zostal zdekomponowany na dwa sktadniki: po-
pyt na inwestycje w maszyny i urzadzenia podstawowe, JV, (gldwnie sektor

przedsigbiorstw) oraz w budynki, budowle i inne urzadzenia, JJ7, (por. Welfe
[2012]). W tym ostatnim przypadku wyrdézniono inwestycje prywatne, JJTF,,

oraz inwestycje publiczne traktowane jako egzogeniczne (dla uproszczenia przy-
jeto, iz reprezentujq je naklady inwestycyjne z budzetu panstwa w wyrazeniu
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realnym, BCJP/PJJT,). W perspektywie zamierzamy wyodrebni¢ inwestycje
mieszkaniowe.

40% -
30% -
20% A
10%

0% -
-10% -
-20% 1
-30%

1971 1974 1977 1980 1983 1986 1989 1992 1995 1998 2001 2004 2007

—&— Naktady inwestycyjne na maszyny i urzadzenia —#li— PKB

Wykres 2. Procentowe tempa wzrostu PKB oraz naktadéw inwestycyjnych na maszyny
i urzadzenia w c.s. z 1995 1.
Zrédto: Obliczenia wlasne na podstawie Rocznikow Statystycznych GUS.

30%
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0% +
-10% > ¥
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1971 1974 1977 1980 1983 1986 1989 1992 1995 1998 2001 2004 2007
—&— Nakfady inwestycyjne na budynki i budowle —i—PKB

Wykres 3. Procentowe tempa wzrostu PKB oraz naktadow inwestycyjnych na budynki i budowle
] wes. z1995r.
Zrbdlo: Obliczenia wlasne na podstawie Rocznikow Statystycznych GUS.

Specyfikacja rownan nakladow inwestycyjnych dotyczy okresow, w ktorych
mechanizmy podejmowania decyzji inwestycyjnych wykazywaty daleko idace
roznice. Przyjeto jednak, ze w calym okresie realizowana byta zasada akcelera-
tora, znajdujaca wyraz w uzaleznieniu rozmiaro6w inwestycji od spodziewanych
(planowanych) przyrostow mocy produkcyjnych. Uzasadnia to przyjecie jako
zmienne] objasniajacej w rownaniu dla dlugiego okresu przyrostu lub poziomu
PKB. Opoznienia wprowadzono poprzez réwnanie krotkookresowych dostoso-
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wan. Nastapito wigc odejscie od zredukowanej formy réwnania, w ktorej wy-
rozniono jedynie opdznione inwestycje (por. Welfe [1992]). Przyjgto przy tym,
iz w przypadku wysokiego stopnia wykorzystania istniejacych mocy produkcyj-
nych nastgpowato zwigkszenie skali inwestowania, natomiast w przypadku prze-
ciwnym tendencja do spowolniania tempa inwestycji.

Dla okresu gospodarki rynkowej pozytywnie zweryfikowano hipoteze, iz na
decyzje inwestycyjne w sferze przedsigbiorstw wptywaja zmiany relacji cenowych
oddzialywujacych na oplacalnos¢ inwestycji, a takze na substytucyjno$¢ pracy i srod-
kow trwatych. Dla oceny optacalnosci wzigto pod uwage realne koszty uzyskania
inwestycji. Jako ich podstawowy sktadnik przyjeto realna stope oprocentowania kre-
dytu terminowego, aproksymowanego przez stopg refinansowa, RKFR,, a mianowi-

cie: RKFRR, =(1+ RKFR))/(PJA,/ PJA,_,). Zostala ona pomnozona przez relacjg

kosztow nabycia dobr inwestycyjnych do ceny dobr finalnych, reprezentowana
przez relacje odpowiedniego deflatora dobr inwestycyjnych do deflatora PKB,
PJ.,/PX,, gdzie i oznacza rodzaj dobr inwestycyjnych. Tak wigc, realny koszt

uzyskania inwestycji, KUI,, dany jest wzorem:

KUI, = (1+ RKFR,)(PJA, | PJA,_,)(PJ, | PX,), 3)

gdzie i =V, ITF.

Efekty substytucji pracy przez srodki trwate zostaty uwzglednione w wyniku
wprowadzenia jako zmiennej objasniajacej relacji wynagrodzen przecig¢tnych
brutto WBE i cen dobr inwestycyjnych PJ,. Relatywnie ,,drozsza” praca wy-
musza substytucje, a wigc dodatkowy przyrost inwestycji.

Zwiazki powyzsze czgsto bywaja formutowane jako liniowe. Wprowadzenie
zmiennych aproksymujacych optacalnos¢ ktadzie raczej akcent na nieliniowos¢,
stad zdecydowano si¢ na warianty potggowe.

Mimo, iz funkcje naktadow inwestycyjnych maja ztozong budowg, okazato
sig, iz przy ich pomocy nie jest latwo objasni¢ glebokie wahania stop wzrostu
tych naktadéw. Podazaja one wprawdzie za wahaniami stop wzrostu PKB
(z pewnym op6znieniem), jednakze ich skala jest znacznie wigksza. W celu ob-
jasnienia tego fenomenu sformutowano hipoteze, iz wiaze si¢ ona z wysoko$cia
ryzyka inwestycyjnego, jakie towarzyszy badz przys$pieszeniu (ryzyko maleje),
badz spowolnieniu wzrostu (ryzyko rosnie). Istotng trudno$¢ sprawito znalezie-
nie odpowiedniego miernika ryzyka. ,,Eksperymentowano” uzywajac jako mier-
nikow udziatu w PKB nastgpujacych charakterystyk: zadtuzenia krajowego ogo-
tem, krotkookresowego zadluzenia krajowego, dlugookresowego zadluzenia
krajowego, zadluzenia zagranicznego ogélem, dlugookresowego zadluzenia
zagranicznego, zadtuzenia ogotem (suma zadhuzenia krajowego 1 zagranicznego)
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oraz salda budzetu panstwa (por. Kelm [2011]). Najlepsze wyniki otrzymano,
korzystajac z miernika zdefiniowanego jako opo6zniony o jeden okres udziat
salda budzetu panstwa w PKB (por. Gosinska, Welfe [2012]). Wzrost tej miary
oznacza zmniejszenie udziatu deficytu budzetu panstwa w PKB, a zatem spadek
ryzyka inwestycyjnego. Oczekiwano dodatniej wartosci parametru przy tej
zmiennej. Rezultaty tych oszacowan przedstawiaja kolejne roOwnania.

Dodajmy, iz proba przyjgcia jako zmiennej endogenicznej relacji naktadow
inwestycyjnych do $rodkow trwalych zakonczyta si¢ niepowodzeniem. W aktu-
alnej fazie rozwoju rynku kapitatlowego nie podjgto réwniez proby specyfikacji
funkcji inwestycji przy uzyciu koncepcji Q Tobina (por. Welfe, Welfe [2004]).

W réwnaniu objasniajacym naklady inwestycyjne na maszyny i urzadzenia
JV, specyfikacja odpowiada przyjetym wyzej zalozeniom. W roéwnaniu tym
uwzgledniono ponadto efekty oddzialywania naptywu zagranicznych inwestycji
bezposrednich SJBUSD, (por. tablica 7).

Tablica 7. Naktady inwestycyjne na maszyny i urzadzenia (RD)

LIVLO = E0361
+LOG(X) * E0362
+LOG(WBP/8291/PIV) * E0363
+LOG(WN) * E0364
+ LOG(((1+RKFR)/(PJA/PJA(-1))) * (PJV/PX)) * (1-U7089) * E0365
+ LOG((SJBUSD*WZLD)/PIV) * (1-U7089) * E0366
+BDPR(-1) * E0367
+U71 * E0368
+U7476 * E0369
+U91 * E0370
+1U9699 * E0371 ;

Restrykcje:
E0362=1
E0364 =1
Statystyka testu: F(2, 27) = 1,21215, z warto$cia p = 0,31324

Wspotczynnik Biqd stand. t-Studenta wartos¢ p
E0361 -3,20229 0,0425755 —75,2144 <0,00001  ***
E0362 1,00000 0,000000 NA NA
E0363 0,215522 0,0461256 4,6725 0,00006  ***
E0364 1,00000 0,000000 NA NA
E0365 —-0,144396 0,0646885 -2,2322 0,03349  **
E0366 0,0635145 0,00811109 7,8306 <0,00001  ***
E0367 0,0672077 0,00664539 10,1134 <0,00001  ***
E0368 —0,215849 0,0757688 —2,8488 0,00799  ***
E0369 0,311023 0,0434892 7,1517 <0,00001  ***
E0370 —0,303503 0,0768134 -3,9512 0,00046  ***

E0371 0,188464 0,0434592 4,3366 0,00016  ***
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Sredn.aryt.zm.zaleznej -3,011917 Odch.stand.zm.zaleznej 0,391597
Suma kwadratow reszt 0,133804 Blad standardowy reszt 0,067926
Wsp. determ. R-kwadrat 0,976418 Skorygowany R-kwadrat 0,969912
F(8,29) 150,0913 Warto$¢ p dla testu F 1,76e-21
Logarytm wiarygodnosci 53,41069 Kryt. inform. Akaike'a —88,82138

Kryt. bayes. Schwarza —74,08311 Kryt. Hannana-Quinna —83,57762

Autokorel.reszt - rhol -0,037707 Stat. Durbina-Watsona 2,066611

Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane I_JV7)

reszty

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

W dlugookresowym réownaniu dla zmiennej JV, przyjgto, iz elastycznosé
inwestycji wzgledem PKB jest roéwna jedno$ci, a inwestycje zmieniaja si¢
wprost proporcjonalnie do stopnia wykorzystania potencjatu produkcyjnego.
Wyniki testu F wskazuja na brak podstaw do odrzucenia hipotezy zerowej, za-
ktadajacej zasadnos¢ powyzszego zbioru restrykcji: E0362 = 1; E0364 = 1. Za-
uwazmy, ze ma miejsce substytucja pracy przez Srodki trwate, odpowiednia
elastyczno$¢ jest rowna 0,22. Parametry zwiazane z kosztami, inwestycjami
zagranicznymi oraz ryzykiem uzyskaty oceny zgodne z oczekiwaniami oraz zwia-
zane z nimi zmienne objasniajace majq istotny wpltyw na zmienng objasniana.

Tablica 8. Naktady inwestycyjne na maszyny i urzadzenia (RK)

PLIV = (LOG(JV(-1))-LOGUVLO(-1))) * E0381
+LOG(X/X(-1)) * E0382
+ LOG(WN/WN(-1)) * E0383
+ (LOG(((1+RKFR)/(PJA/PJA(-1))) * (PIV/PX)) * (1-U7089) - LOG(((1+RKFR(-1))
/(PTA(-1)/PTA(-2))) * (PIV(-1)/PX(-1))) * (1-U7089(-1))) * E0384
+ (LOG((SJBUSD*WZLD)/PIV) * (1-U7089)-LOG((SJBUSD(-1)*WZLD(-1))/PIV(-1)) *
* (1-U7089(-1)))* E0385
+ (BDPR(-1)-BDPR(-2)) * E0386
+U7274 * E0387
+U7677 * E0388
+1U8283 * E0389
+1U96 * E0390
+100 * E0391 ;
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Restrykcja:

E0383 =1

Statystyka testu: F(1, 26) = 0,300107, z wartoscia p = 0,588488

Wspotczynnik Biqd stand. t—Studenta wartos¢ p

E0381 —-0,53911 0,155125 —3,4753 0,00174 Hokk
E0382 1,91509 0,195504 9,7957 <0,00001 ok
E0383 1,00000 0,000000 NA NA

E0384 —0,0982624 0,0404142 -2,4314 0,02196 **
E0385 0,0481827 0,0121463 3,9669 0,00048 Hkx
E0386 0,0148374 0,00687944 2,1568 0,04009 **
E0387 0,117661 0,0365681 3,2176 0,00335 Hokk
E0388 —0,0928358 0,0379708 —2,4449 0,02130 *k
E0389 —0,0976901 0,036946 —2,6441 0,01348 *k
E0390 0,114878 0,0548039 2,0962 0,04557 *k
E0391 —0,129509 0,0518404 —2,4982 0,01887 *k
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,064063 Odch.stand.zm.zaleznej 0,137773
Suma kwadratow reszt 0,069297 Btad standardowy reszt 0,050661
Wsp. determ. R-kwadrat 0,917027 Skorygowany R-kwadrat 0,889369
F(10, 27) 29,84055 Wartos¢ p dla testu F 4,99¢-12
Logarytm wiarygodnosci 63,68419 Kryt. inform. Akaike'a -107,3684
Kryt. bayes. Schwarza -91,25920 Kryt. Hannana-Quinna —-101,6891
Autokorel.reszt - thol —0,027247 Stat. Durbina-Watsona 1,994412

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

Statystyka testu: LM = 21,5206

z warto$cia p = P(Chi-kwadrat(14) > 21,5206) = 0,0890159

Test na normalnos¢ rozktadu reszt -

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 0,197088

z warto$cia p = 0,906156

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu -
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(26) = 0,0273865
z wartoscia p = P(t(26) > 0,0273865) = 0,978361

Wykres CUSUM z 95% przedziatem ufnosci

uhat1
0,197 [0,9062] N(-0,0014295 0,050634) ——

s n TN

f *'#—+——+*#~/ \'—‘F S

04¢ (estymator jadrowy)

Wykres gest

15
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Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane d_I_JV7)

rrrrrrrr

rrrrr
1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Na podstawie wynikow zawartych w tablicy 8 mozna stwierdzi¢ umiarko-
wang szybko$¢ dostosowan inwestycji na maszyny i urzadzenia do rownowagi
dtugookresowej, o czym $wiadczy parametr korekty bledem rowny —0,54. Jak
mozna si¢ byto spodziewaé, otrzymano wysoka wartos¢ krétkookresowej ela-
stycznosci inwestycji wzglegdem PKB, odwzorowujac szybszy przyrost inwesty-
cji w relacji do przyrostu PKB. W rownaniu krotkookresowym réwniez przyjeto
jednostkowa elastyczno$¢ wzgledem przyrostu stopnia wykorzystania potencjalu
produkcyjnego. Nie ma podstaw do odrzucenia tej hipotezy. Wplyw przyrostu
substytucji pracy przez aparat produkcyjny okazal si¢ nieistotny, a pozostate
parametry uzyskaly oceny zgodne z oczekiwaniami i zwigzane z nimi zmienne
maja istotny wptyw na zmienna objasniana.

Funkcja popytu inwestycyjnego na budowle, budynki oraz inne rodzaje dzia-
talno$ci inwestycyjnej w sferze przedsigbiorstw, JJTF,, ma specyfikacj¢ zblizo-

na do specyfikacji rownania objasniajacego JV,. W réwnaniu dtugookresowym
dla zmiennej JJTF, nie wystapila konieczno$¢ wprowadzenia jakichkolwiek

restrykcji. Dlugookresowa elastyczno$¢ wzglegdem PKB jest nieco nizsza od
jednosci. Zauwazmy, ze ma miejsce wyrazna substytucja pracy przez Srodki
trwate, odpowiednia elastyczno$¢ jest rowna 0,42. Parametry zwiazane z kosz-
tami uzyskania inwestycji oraz ryzykiem uzyskaly oceny zgodne z oczekiwa-
niami, a zwigzane z nimi zmienne majg istotny wplyw na zmienna objasniang
(por. tablica 9).

Tablica 9. Naktady inwestycyjne na budynki i budowle (RD)

LIITFLO = E0441
+LOG(X) * E0442
+ LOG(WBP/8291/PJJT) * E0443
+ LOG(((1+RKFR)/(PJA/PJA(-1))) * (PJIT/PX)) * (1-U7089) * E0444
+ BDPR(-1) * E0445
+U7376 * E0446
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+ U81 * E0447
+U9192 * E0448
+U9700 * E0449 ;

Wspotczynnik Biqd stand. t—Studenta wartos¢ p
E0441 —0,286397 1,22645 —0,2335 0,81700
E0442 0,858509 0,0947828 9,0576 <0,00001 Hokk
E0443 0,421592 0,0443144 9,5137 <0,00001 ok
E0444 —0,168871 0,0644333 —2,6209 0,01382 **
E0445 0,031108 0,00509803 6,1020 <0,00001 kokx
E0446 0,177109 0,0286331 6,1855 <0,00001 kokx
E0447 —0,176983 0,0553234 -3,1991 0,00333 ok
E0448 0,101121 0,0460813 2,1944 0,03637 *k
E0449 0,230962 0,0291524 7,9226 <0,00001 Hokk
Sredn.aryt.zm.zaleznej 10,55478 Odch.stand.zm.zaleznej 0,426291
Suma kwadratow reszt 0,074393 Btad standardowy reszt 0,050649
Wsp. determ. R-kwadrat 0,988936 Skorygowany R-kwadrat 0,985884
F(8,29) 324,0097 Wartos¢ p dla testu F 3,13e-26
Logarytm wiarygodnosci 64,56391 Kryt. inform. Akaike'a -111,1278
Kryt. bayes. Schwarza -96,38955 Kryt. Hannana-Quinna —105,8841
Autokorel.reszt - rhol 0,040776 Stat. Durbina-Watsona 1,799936

Reszty regresji = (obserwacie - wyréwnane |_JITF)

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Krotkookresowa elastyczno$¢ naktadow inwestycyjnych wzgledem PKB
rowna 1,4 oznacza szybszy przyrost inwestycji w relacji do przyrostu PKB.
Otrzymano umiarkowana szybko$¢ dostosowan do rownowagi dtugookresowe;j,
parametr korekty bledem wynosi —0,43. Identycznie jak w roéwnaniu krotkookre-
sowym, dla naktadow inwestycyjnych na maszyny i urzadzenia wplyw przyrostu
substytucji pracy przez aparat produkcyjny okazat si¢ nieistotny. Krotkookreso-
wa elastycznos$¢ wzgledem kosztu uzyskania inwestycji otrzymano na poziomie
—0,2 (por. tablica 10).
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Tablica 10. Naktady inwestycyjne na budynki i budowle (RK)

PLIJTF = (LOG(JJTF(-1))}-JITFLO(-1)) * E0451
+ LOG(X/X(-1)) * E0452
+ (LOG(((1+RKFR)/(PJA/PJA(-1))) * (PJIT/PX)) * (1-U7089)
— LOG(((1+RKFR(-1))/(PJA(-1)/PJA(-2))) * (PIIT(-1)/PX(-1)))
* (1-U7089(-1))) * E0453
+ (BDPR(-1)-BDPR(-2)) * E0454
+U73 * E0455
+U7677 * E0456
+U91 * E0457
+ 197 * E0458
+U01 * E0459 ;

Wspotczynnik Biqd stand. t—Studenta wartos¢ p

E0451 —0,432071 0,175079 —2,4679 0,01997 *k
E0452 1,40444 0,136759 10,2694 <0,00001 oAk
E0453 -0,171531 0,0545604 -3,1439 0,00392 oAk
E0454 0,0199828 0,00497261 4,0186 0,00040 oAk
E0455 0,112678 0,0400302 2,8148 0,00883 ok
E0456 —0,0791246 0,028121 -2,8137 0,00886 Hokk
E0457 0,278564 0,07467 3,7306 0,00086 ok
E0458 0,133707 0,041238 3,2423 0,00306 ok
E0459 —0,146492 0,0377374 -3,8819 0,00058 Hokx
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,041890 Odch.stand.zm.zaleznej 0,097218
Suma kwadratow reszt 0,038936 Btad standardowy reszt 0,037290
Wsp. determ. R-kwadrat 0,903903 Skorygowany R-kwadrat 0,876447
F(9, 28) 29,26374 Wartos¢ p dla testu F 6,09¢-12
Logarytm wiarygodnosci 74,34932 Kryt. inform. Akaike'a —-130,6986
Kryt. bayes. Schwarza —-116,2004 Kryt. Hannana-Quinna —125,5873
Autokorel.reszt - rhol 0,133944 Stat. Durbina-Watsona 1,719333

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

Statystyka testu: LM = 15,9175

z warto$cia p = P(Chi-kwadrat(12) > 15,9175) = 0,195042

Test na normalno$¢ rozktadu reszt -

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi-kwadrat(2) = 0,0807971

z wartos$cia p = 0,960407

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu -
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey-Collier t(27) = 0,0614132
z wartoscia p = P(t(27) > 0,0614132) = 0,951483
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Wykres CUSUM z 95% przedziatem ufnosci
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Dla otrzymania naktadow inwestycyjnych ogotem nalezy doda¢ do siebie
oszacowane wartosci naktadow inwestycyjnych w obu wyrdznionych grupach
oraz inwestycje publiczne, wyznaczone jako sktadnik wydatkow budzetu pan-
stwa BCJP/PJ .

5.Funkcja popytu na przyrost zapasow i rezerw

Oszacowanie przyrostu zapasow i rezerw, bedacego sktadnikiem popytu fi-
nalnego, jest zwykle oparte na rownaniu krétkookresowym, w ktérym bezpo-
$rednio objasnia si¢ przyrost zapaséw. Proby objasniania poziomu zapasow
w makroskali nie sa na og6t podejmowane. Réwnanie przyrostu zapaséw, DR,,
ma przeto posta¢ uwzgledniajaca: a) elementy $redniookresowe, a wigc popyt
wynikajacy z przyrostu aktywno$ci gospodarczej (mierzony zmienng DX, oraz
inercjg, reprezentowang przez opdzniony przyrost zapasow DR, |, b) elementy
krotkookresowych dostosowan wynikajacych z wahan popytu i podazy towarow
a po 1990 roku wahan wyrobow gotowych zwigzanych z wahaniami stopnia
wykorzystania potencjalu produkcyjnego (tu mierzone zmienna WN,).
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Rezultaty estymacji przedstawiono w tablicy 11.

Tablica 11. Przyrost zapasow i rezerw

DR = K0061
+DR(-1) * K0062
+ (X-X(-1)) * K0063
+WN * (1-U7089) * K0064 ;

Wspotczynnik Blqd stand. t-Studenta
K0061 7188,1 3564,28 2,0167
K0062 0,812857 0,0654337 12,4226
K0063 0,290541 0,0495875 5,8592
K0064 —-14417,5 3682,19 -3,9155
Sredn.aryt.zm.zaleznej 26270,56 Odch.stand.zm.zaleznej
Suma kwadratow reszt 8,58e+08 Btad standardowy reszt
Wsp. determ. R-kwadrat 0,966395 Skorygowany R-kwadrat
F(3, 34) 3259137 Warto$¢ p dla testu F
Logarytm wiarygodnosci —375,6286 Kryt. inform. Akaike'a
Kryt. bayes. Schwarza 765,8075 Kryt. Hannana-Quinna
Autokorel.reszt - rhol —0,084271 Statystyka Durbina h

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

Statystyka testu: LM = 18,6144

z warto$cia p = P(Chi—Square(9) > 18,6144) = 0,0286782

Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi—kwadrat(2) = 1,44452

z warto$cia p = 0,485654

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey—Collier t(33) =-1,27695
z wartoscia p = P(t(33) > —1,27695) = 0,210533

warto$é p
0,05168 *
<0,00001 Hokk
<0,00001 ok
0,00041 Hokk

26262,36
5022,269
0,963429
4,16e-25
759,2572
761,5877
~0,558768

Wiykres CUSUM  95% przedziatem ufnosci
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ty regresji = (obserwacje - wyréwnane DR)
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Oszacowania parametréw rdznia si¢ ,,na korzy$¢” od otrzymanych w po-
przednich wersjach modelu. Ok. 29% (a nie 46%) przyrostu PKB jest przezna-
czane na powigkszenie zapasow przy wysokiej inercji.

Krajowy popyt finalny otrzymuje si¢ poprzez dodanie do siebie poszczegdl-
nych sktadnikow:

XG,=C,+G,+JA + DR, 4)

gdzie JA, = JV, + JJTF, + BCJP,/ PJJTF,.

Dla wyznaczenia popytu finalnego na wyroby krajowe, a wigc PKB, po-
trzebne jest oszacowanie parametrow rownan eksportu i importu.

6.Rownania eksportu

Popyt zagranicy na eksportowane wyroby krajowe, ED, , zalezy od rozmiaru

globalnego popytu zagranicy. Nadal jest on mierzony wolumenem eksportu
Swiatowego, H,; niestety nie powiodly si¢ proby wyodrebnienia glownych od-
biorcow zagranicznych (np. importu krajow UE).

Elastycznos$¢ popytu zagranicy zalezy od jakosci oferty eksportowej, ktora
w latach dziewigédziesiatych zaczgla wzrastaé, co znalazto wyraz w skokowych
przyrostach popytu w latach ozywienia 1975-79, a nastgpnie w okresie trans-
formacji po 1995 r. (por. wykres 4).

Réwnoczesnie przyjeto, iz popyt zagranicy zalezy od relatywnych cen eks-
portu krajowego wyrazonych w USD, PED,, wzgledem cen §wiatowych, PH,.
Mozna byto przyja¢, iz przed 1990 r. wrazliwo$¢ na zmiany cen, zwlaszcza
w obrotach z bytymi krajami RWPG, byta stosunkowo mata. Stad oszacowanie
elastycznosci cenowej rozpoczeto od 1981 r. Poniewaz ograniczenia podazy
daty o sobie najsilniej zna¢ w okresie najglgbszego kryzysu, tj. w 1981 r., do
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rownania wprowadzono odpowiednia zmienng zero—jedynkowa, U81,. Nie po-
wiodto si¢ natomiast wprowadzenie indykatoro6w nierownowagi, a wérod nich
zmiennej wyrazajacej stopien wykorzystania potencjatu produkcyjnego WN,.
Wyniki oszacowania parametrow potegowej postaci dlugookresowego rownania
przedstawiono w tablicy 12.

40%
30%
20%
10%
0%
-10%
-20%
-30%

1971 1974 1977 1980 1983 1986 1989 1992 1995 1998 2001 2004 2007

—o—Eksport —M—Import —#A— Saldo handlu zagranicznego

Wykres 4. Procentowe tempa wzrostu eksportu i importu wg rachunkéw narodowych
oraz saldo handlu zagranicznego w c.s. z 1995 r. (mld PLN, o§ prawa)

Zrédo: Obliczenia whasne na podstawie Rocznikéw Statystycznych GUS.

Tablica 12. Eksport (RD)

LELO =KO0151
+LOG(H) * K0152
+LOG(H) * U7579 * K0153
+LOG(H) * (1-U7094) * K0154
+ LOG((PE/(WZLD/2.4244))/PH) * (1-U7080) * K0155
+U81 *K0156
+ 10608 *KO0157 ;

Wspotczynnik Biqd stand. t—Studenta wartos¢ p

K0151 1,03763 0,183405 5,6576 <0,00001 ok
K0152 1,18839 0,0232299 51,1576 <0,00001 Hokk
K0153 0,0173679 0,00263784 6,5841 <0,00001 ook
K0154 0,0200033 0,00307822 6,4983 <0,00001 ok
KO0155 —0,0935542 0,0480517 —-1,9470 0,06036 *

K0156 —0,18206 0,0390653 —4,6604 0,00005 ok
KO0157 0,0824445 0,0286669 2,8760 0,00711 Hokk
Sredn.aryt.zm.zaleznej 10,94218 Odch.stand.zm.zaleznej 0,821362
Suma kwadratow reszt 0,045392 Blad standardowy reszt 0,037663
Wsp. determ. R-kwadrat 0,998229 Skorygowany R-kwadrat 0,997897

F(6, 32) 3006,771 Warto$¢ p dla testu F 1,42¢42
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Logarytm wiarygodnosci 76,40291 Kryt. inform. Akaike'a —138,8058
Kryt. bayes. Schwarza -127,1609 Kryt. Hannana-Quinna —134,6277
Autokorel.reszt - rhol 0,138653 Stat. Turbina-Watsona 1,711293

Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane |_E)

reszty

£
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Elastycznos¢ ,,dochodowa” oszacowana zostata na poziomie wyzszym od
jednosci, zblizajacym si¢ do 1,19. W latach 1975-1979 siggata ona 1,35, gdy od
1995 r. zbliza si¢ do 1,21. Elastyczno$¢ cenowa réwna jest —0,09, co wskazuje na
ograniczona wrazliwos$¢ zagranicznych importerow i staba efektywnos$¢é cenowej
konkurencji. Jest jednak wyzsza niz otrzymana dla lat wczes$niejszych, kiedy to
dominowaty obroty z krajami bytego RWPG (w poczatkowych wersjach modelu,
uwzgledniajacych wezesne lata proby, elastyczno$é ta byta bliska —0,04).

W réownaniu krotkookresowym nalezalo wprowadzi¢ restrykcjg na elastycz-
no$¢ cenowa, przyjmujac ja na poziomie —0,05. W efekcie otrzymano oszaco-
wanie elastycznos$ci wzgledem eksportu $§wiatowego tylko nieco wyzsze gdy
chodzi o elastycznos¢ dhugookresowa, a mianowicie 1,23. Szybkos$¢ dostosowan jest
raczej ograniczona. W efekcie wariant krotkookresowy nie wnosi wiele nowego.

Tablica 13. Eksport (RK)

PLE = (LOG(E(-1))-LOG(ELO(-1))) * K0161
+ LOG(H/H(-1)) * K0162
+ (LOG((PE/(WZLD/2.4244))/PH)) * (1-U7080)
— LOG((PE(~1)/(WZLD(~1)/2.4244))/PH(~1)) * (1-U7080(-1)) * K0163
+US1 *K0164 ;

Restrykcja:
K0163 =-0,05
Statystyka testu: F(1, 34) = 7,2903, z warto$cia p = 0,0107255

Wspotczynnik Biqd stand. t—Studenta wartos¢ p
Ko161 -0,507327 0,255138 —1,9884 0,05463 *
K0162 1,22874 0,12324 9,9703 <0,00001 ok
K0163 —0,05000 0,00000 NA NA

K0164 -0,211112 0,0539423 -3,9137 0,00040 ok



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

Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,075452 Odch.stand.zm.zaleznej
Suma kwadratow reszt 0,094234 Btad standardowy reszt
Wsp. determ. R—kwadrat 0,776012 Skorygowany R—kwadrat
F(3,35) 40,41952 Wartos¢ p dla testu F
Logarytm wiarygodnosci 60,07202 Kryt. inform. Akaike'a
Kryt. bayes. Schwarza —-109,2313 Kryt. Hannana—Quinna
Autokorel.reszt — rhol —0,054617 Stat. Durbina—Watsona

Test White'a na heteroskedastycznos$¢ reszt (zmienno$¢ wariancji resztowej) —
Hipoteza zerowa: heteroskedastyczno$¢ reszt nie wystgpuje
Statystyka testu: LM = 12,7493

z warto$cia p = P(Chi-Square(5) > 12,7493) = 0,0258446

Test na normalnos¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi—kwadrat(2) = 3,89024

z warto$cia p = 0,14297

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey—Collier t(34) = 0,823249
z wartoscia p = P(t(34) > 0,823249) = 0,416103

Wiykres CUSUM  95% przedzialem ufosci
12
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0,051888
0,763213
1,82¢-11

~114,1440
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Test na normalnoéé rozkladu:

uhat3 B
Chivkwadrat(2) = 3,890, wartosé p = 0,14287 N(o,01023 0,050782)

HA A
*

15

10
10

s

/| ettt

W A

-10
2
-15

015 1970 1975 1980 1985 1990 1995

Obserwacja

Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane d_I_E2)

reszty

o

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

2000

2005 2010



Popyt finalny w modelu W8D-2010 121

7.Rownania importu

Dynamika importu ma oczywisty zwiazek z dynamika aktywnosci gospo-
darczej, zwlaszcza gdy chodzi o import komplementarny. Dynamika importu
substytucyjnego w latach niedoboréw podlegata reglamentacji, zas§ w okresie
transformacji i gospodarki rynkowej zalezy od ksztattowania si¢ relacji ceno-
wych.

Przedmiotem analizy bgdzie nie tylko import globalny (M ,), ale takze im-
port zaopatrzeniowy (MZ,) oraz inwestycyjny (MJ,), majace gtownie charakter
komplementarny. Ten ostatni sktadnik ma ponadto istotne znaczenie w analizie
procesow inwestycyjnych. Wyrdznimy takze import konsumpcyjny (MC, )

Roéwnanie importu ogdétem ma specyfikacje tradycyjna. Globalny popyt na
dobra importowane zalezy od poziomu aktywnosci gospodarczej w kraju, repre-
zentowanego przez PKB, X,, oraz relatywnych cen importu, reprezentowanych

przez stosunek cen transakcyjnych w imporcie, PM,, do deflatora PKB, PX,,

przy czym zwiazki te sa potegowe. Funkcjonowanie przez wiele lat systemu
dewizowego limitowania importu sprawito, ze w okresie gospodarki planowanej
centralnie efektywny popyt byt zaspokajany w granicach limitéw dewizowych,
przy czym zjawisko to nasilito si¢ w latach osiemdziesiatych. Przyjeto wige, iz
petne zaspokojenie efektywnego popytu notujemy dopiero poczawszy od 1991 r.
Natomiast dla lat 80-tych wprowadzono odpowiednie zmienne sztuczne odwzo-
rowujace ograniczenia importu. W nieznacznej skali daty one o sobie rowniez
zna¢ w pierwszej potowie lat 90-tych. Przyjeto takze, ze pelng wrazliwos¢ na
zmiany relatywnych cen krajowi importerzy uzyskali po 1991 r. Wyniki osza-
cowan dla dlugookresowej funkcji, uwzgledniajacej powyzsze zatozenia, przed-
stawiono w tablicy 14.

Tablica 14. Import ogdtem (RD)

LMLO = K0001
+LOG(X) * K0002
+LOG(PM/PX) * K0003
+U8288 * K0004
+ U89 * K0005
+ 19095 * K0006 ;

Wspotczynnik Biqd stand. t—Studenta wartosc p
K0001 —-13,9259 1,06428 —13,0848 <0,00001 ok
K0002 1,98458 0,0818477 24,2472 <0,00001 Hokk
K0003 —-0,833215 0,0448138 —18,5928 <0,00001 Hokk
K0004 —0,544248 0,0353259 —15,4065 <0,00001 ok
K0005 —0,785063 0,0813373 -9,6519 <0,00001 ok

K0006 —0,156891 0,0437738 -3,5841 0,00108 ok
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122
Sredn.aryt.zm.zaleznej 10,89499 Odch.stand.zm.zaleznej 0,865086
Suma kwadratow reszt 0,203059 Blad standardowy reszt 0,078443
Wsp. determ. R—kwadrat 0,992860 Skorygowany R—kwadrat 0,991778
F(5, 33) 917,7225 Warto$¢ p dla testu F 2,15e-34
Logarytm wiarygodnosci 47,18887 Kryt. inform. Akaike'a —82,37774
Kryt. bayes. Schwarza -72,39637 Kryt. Hannana—Quinna —78,79652
0,161604 Stat. Durbina—Watsona 1,647555

Autokorel.reszt — rhol

Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane I_M)

2005

-0,2
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000

W prezentowanej wersji modelu zrezygnowano z kalibracji dtugookresowej
elastyczno$ci importu wzgledem PKB, przyjetej w poprzedniej wersji modelu na
poziomie 1,2. Oszacowana jej wartos¢ jest bliska 2, co odpowiada hipotezie, iz
w dhlugim okresie udziat importu w PKB ma tendencj¢ silnie rosnaca. Mozna
przyjac, iz odzwierciedla to tendencje lat minionych, odznaczajacych si¢ uciecz-

ka od ,,gtodu” towarow. Natomiast nie wydaje si¢, by mozna bylo przyjaé ta
warto$¢ w analizach dotyczacych przysztosci. A zatem w analizach scenariu-
szowych zachodzi potrzeba powrotu do kalibracji. Elastyczno$¢ cenowa po roku
1990 jest wysoka, gdy chodzi o wartos¢ bezwzgledna, osiagajac —0,83. Pelne
znaczenie tego wyniku otrzymamy, uwzgledniajac, iz zmiany relatywnych cen
importu byly gléwnie podyktowane zmianami kursu walutowego.

Oszacowania na podstawie krotkookresowej funkcji importu wskazuja, iz
elastyczno$¢ popytu na dobra importowane wzgledem PKB jest takze wysoka, sig-
gajaca 1,9. Natomiast opdznienia reakcji wobec relatywnych cen okazaty si¢ znacz-

nie stabsze. Proces dostosowan w czasie byl raczej powolny (por. tablica 15).

Tablica 15. Import ogdtem (RM)

PLM = (LOG(M(~1))-LOG(MLO(-1))) * K0011
+ LOG(X/X(=1)) * K0012
+ (LOG(PM/PX)-LOG(PM(~1)/PX(~1)) * K0013
+1U8182 *K0014
+1U9091 * K0015
+ 19596 * K0016 ;
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Wspotczynnik Blqd stand. t—Studenta Wartosc p

KO0011 —-0,38236 0,102872 -3,7169 0,00077 ok
K0012 1,92333 0,138805 13,8563 <0,00001 *okk
K0013 -0,162514 0,0674294 -2,4101 0,02187 **
K0014 —0,101155 0,0347383 -2,9119 0,00650 Hokk
K0015 0,318804 0,0328574 9,7027 <0,00001 ok
K0016 0,0929168 0,03101 2,9964 0,00524 Hokk
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,078276 Odch.stand.zm.zaleznej 0,099765
Suma kwadratow reszt 0,054578 Btad standardowy reszt 0,041298
Wsp. determ. R—kwadrat 0,909203 Skorygowany R—kwadrat 0,895017
F(6, 32) 53,40606 Wartos¢ p dla testu F 2,73e-15
Logarytm wiarygodnosci 70,44900 Kryt. inform. Akaike'a —128,8980
Kryt. bayes. Schwarza —-119,0725 Kryt. Hannana—Quinna —125,4022
Autokorel.reszt — rhol 0,081681 Stat. Durbina—Watsona 1,836353

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

Statystyka testu: LM = 23,1751

z warto$cia p = P(Chi—Square(14) > 23,1751) = 0,0574794

Test na normalnos¢ rozktadu reszt —
Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi—kwadrat(2) = 0,440246

z warto$cia p = 0,802

42

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey—Collier t(31) = 1,28441
z wartoscia p = P(t(31) > 1,28441) = 0,208515

Wiykres CUSUM  95% przedzialem ufnosci

uhats3 ==
N(0,0018231 0,04125) ——
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Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane d_I_M)

V

1975 1980 1985 1990

1995 2000 2005

Zwraca uwagg, iz nie zostaly objasnione przez powyzsze zmienne nastgpu-
jace zmiany importu: przyspieszenie w latach nastgpujacych po recesji 1990—
1991 oraz w latach ozywienia 1995-1996, jak réwniez spowolnienie w latach
nastepujacych po recesji 1981-1982.

Popyt na import zaopatrzeniowy MZ, , ze wzgledu na swoj komplementarny

charakter, zalezy niemal proporcjonalnie od poziomu aktywno$ci gospodarczej.
Uwzgledniajac, iz w dlugim okresie dla gospodarki rynkowej ma miejsce przy-
rost jakosci importowanych materialdw, nie dziwi, iz oszacowano elastyczno$¢
popytu wzgledem produktu globalnego (J, na poziomie bliskim 1,3. Efekty

zmian cen relatywnych okazaty si¢ statystycznie nieistotne (por. tablica 16).

Tablica 16. Import zaopatrzeniowy (RD)
LMZLO =E0001
+LOG(Q) * E0002
+U78 * E0003
+U9193 * E0004 ;

Wspotczynnik Biqd stand. t—Studenta wartosc p

E0001 —7,57202 0,48184 —-15,7148 <0,00001 Hokk
E0002 1,28596 0,0360155 35,7056 <0,00001 Hokk
E0003 —-0,337078 0,0750611 —4,4907 0,00007 Hokk
E0004 0,213443 0,044867 4,7572 0,00003 kokx
Sredn.aryt.zm.zaleznej 9,613947 Odch.stand.zm.zaleznej 0,440761
Suma kwadratoéw reszt 0,191134 Btad standardowy reszt 0,073898
Wsp. determ. R—kwadrat 0,974109 Skorygowany R—kwadrat 0,971890
F(3, 35) 438,9421 Wartos¢ p dla testu F 8,09¢-28
Logarytm wiarygodnosci 48,36907 Kryt. inform. Akaike'a —88,73814
Kryt. bayes. Schwarza —82,08389 Kryt. Hannana—Quinna —86,35065
Autokorel.reszt — rhol 0,189995 Stat. Durbina—Watsona 1,612190
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Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane I_MZ)

B
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Dostosowania krotkookresowe wskazaty na analogiczne przyspieszenie
wzrostu importu zaopatrzeniowego z biegiem czasu. Krotkookresowa elastycz-

no$¢ popytu wzgledem (), wyniosta 1,22. Dostosowania te dokonywaty sig przy

niewielkich opdznieniach (por. tablica 17).

Tablica 17. Import zaopatrzeniowy (RK)

PLMZ = (LOG(MZ(~1))-LOG(MZLO(-1)) * E0011
+LOG(Q/Q(-1)) * E0012
+U7778 * E0013);

Wspotczynnik Biqd stand. t—Studenta wartos¢ p

E0011 -0,579904 0,204524 -2,8354 0,00756 Hrk
E0012 1,21506 0,223004 5,4486 <0,00001 ok
E0013 -0,192967 0,0639131 -3,0192 0,00471 Hak
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,048639 Odch.stand.zm.zaleznej 0,115331
Suma kwadratow reszt 0,275992 Blad standardowy reszt 0,088800
Wsp. determ. R—kwadrat 0,525822 Skorygowany R—kwadrat 0,498726
F@3, 35) 12,93729 Wartos¢ p dla testu F 7,63¢-06
Logarytm wiarygodnosci 39,65474 Kryt. inform. Akaike'a —73,30948
Kryt. bayes. Schwarza -68,39672 Kryt. Hannana—Quinna -71,56156
Autokorel.reszt — rhol —0,076199 Stat. Durbina—Watsona 2,143451

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

Statystyka testu: LM = 9,7855

z warto$cia p = P(Chi—Square(6) > 9,7855) = 0,133981

Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi—kwadrat(2) = 4,32826

z warto$cia p = 0,11485

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
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Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey—Collier t(34) = 1,15909
z warto$cia p = P(t(34) > 1,15909) = 0,254495

6
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¢ rozktadu:
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Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane d_I_MZ)

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Kolejna kategoria dla ktorej wyspecyfikowano rownanie importu jest grupa
towarowa M7 (wg. klasyfikacji SITC). Obejmuje ona nie tylko dobra inwesty-
cyjne, ale konsumpcyjne dobra trwatego uzytkowania. Stad tez dla objasnienia
czg$ci komplementarnej przyjeto jako zmienng objasniajaca sume¢ naktadow
inwestycyjnych i spozycia indywidualnego (J V. + C,). Proby oddzielnego ich
potraktowania nie przyniosty ekonomicznie akceptowalnego rezultatu. Ze
wzgledu na wystgpowanie (znaczacego, gdy chodzi o dobra konsumpcyjne)
sktadnika substytucyjnego, jako zmienna objasniajaca wprowadzono Srednig

z relacji cen importu do deflatorow inwestycji i indywidualnej konsumpcji.
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Tablica 18. Import inwestycyjny (RD)

LM7LO = KO0131
+LOG(IV+C) * K0132
+LOG((PM7/PIV) * (JV/(JV+C)) + (PM7/PC) * (C/(JV+C))) * KO133
+U7076 * K0134
+U8184 *K0135 ;

Wspotczynnik Blqd stand. t—Studenta wartosé p

K0131 -21,7067 1,3681 -15,8663 <0,00001  ***
K0132 2,57453 0,109657 23,4781 <0,00001  ***
K0133 —0,655008 0,0509178 -12,8640 <0,00001  ***
K0134 0,69882 0,0717786 9,7358 <0,00001  ***
KO0135 —0,266726 0,0696249 -3,8309 0,00052  ***
Sredn.aryt.zm.zaleznej 9,671534 Odch.stand.zm.zaleznej 1,144055
Suma kwadratow reszt 0,483866 Btad standardowy reszt 0,119295
Wsp. determ. R-kwadrat 0,990271 Skorygowany R-kwadrat 0,989127
F(4, 34) 865,2177 Wartos¢ p dla testu F 1,12e-33
Logarytm wiarygodnosci 30,25683 Kryt. inform. Akaike'a -50,51366
Kryt. bayes. Schwarza —42,19585 Kryt. Hannana-Quinna -47,52930
Autokorel.reszt - rhol 0,228287 Stat. Turbina-Watsona 1,520897

Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane |_M7)

reszty

0,3
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Dhugookresowa elastycznos¢ wzglgdem zmienne;j (J V,+ C,) 0szacowano na
poziomie bliskim 2,6, co $wiadczy o wysokiej importochtonnosci, potaczonej
wszakze z ,,wyglodzeniem” polskiego rynku. Elastyczno$¢ cenowa, gdy chodzi
o warto$¢ bezwzgledna, przyjmuje warto$§¢ umiarkowana (—0,66) (por. tablica 18).

Dynamiczne dostosowania sa bardzo szybkie i wskazuja na tendencje do
przyspieszania importu. Brak deflatorow dla odpowiednich grup importu $wia-
towego sprawil, ze nie wprowadzono do réwnania cen relatywnych, a jedynie
ceny nominalne, co moglo spowodowac obciazenie otrzymanych ocen (por.

tablica 19).
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Tablica 19. Import inwestycyjny (RK)

PLM?7 = (LOG(M7(~1))-LOG(M7LO(-1))) * K0141
+ (LOG(JV+C)-LOG(IV(~1)+C(~1))) * K0142
+ (LOG((PM7/PIV)*(JV/(JV+C))+PM7/PC)*(C/(JV+C)))

— LOG((PMT7(-D)/PIV(-1)*(IV(-1)/IV(-1)+C(-1)))+(PM7(-1)/PC(-1))

*(C(-1)/(JV(-1)+C(-1))))) * K0143

+U7273 *K0144

+U9091 *KO0145 ;
Restrykcja:
K0141 =-1
Statystyka testu: F(1, 33) = 3,17774, z warto$cia p = 0,0838506

Wspotczynnik Biqd stand. t—Studenta wartos¢ p

K0141 —1,00000 0,0000 NA NA
K0142 1,86335 0,2423 7,6902 <0,00001 *okk
K0143 —0,417653 0,102922 —4,0579 0,00027 Hkx
K0144 0,179942 0,0702645 2,5609 0,01505 K
KO0145 0,2523 0,0685721 3,6793 0,00080 ok
Sredn.aryt.zm.zaleznej 0,116968 Odch.stand.zm.zaleznej 0,148527
Suma kwadratoéw reszt 0,299617 Btad standardowy reszt 0,093874
Wsp. determ. R-kwadrat 0,775758 Skorygowany R-kwadrat 0,755971
F(4, 34) 29,40541 Wartos¢ p dla testu F 1,30e-10
Logarytm wiarygodnosci 38,09423 Kryt. inform. Akaike'a —68,18846
Kryt. bayes. Schwarza —61,63811 Kryt. Hannana-Quinna —65,85789
Autokorel.reszt — rhol 0,171123 Stat. Turbina-Watsona 1,629686

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

Statystyka testu: LM = 14,1408

z warto$cia p = P(Chi—Square(8) > 14,1408) = 0,0781691

Test na normalno$¢ rozktadu reszt —

Hipoteza zerowa: sktadnik losowy ma rozktad normalny
Statystyka testu: Chi—kwadrat(2) = 1,61797

z warto$cia p = 0,44531

Test CUSUM na stabilno$¢ parametréw modelu —
Hipoteza zerowa: brak zmian w parametrach
Statystyka testu: Harvey—Collier t(33) = 1,14034
z wartoscia p = P(t(33) > 1,14034) = 0,262352
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Wiykres CUSUM 2 95% przedziatem ufnosci

uhatap B
N(0,005172 0,093714) ——

o
-
3 '/k*/#— ~+

ey .

7
‘\7\
7
1

20
03 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010

Obserwacja

Reszty regresji = (obserwacje - wyréwnane d_I_M73)

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005

Elastycznos$¢ dochodowa sigga 1,86, zas cenowa —0,42. Zwraca uwage pew-
na nieregularno$¢ wahan importu w tej grupie towarow przed 1990 r., zwigzana
gléwnie z arbitralnym limitowaniem importu. Znalazlo to wyraz we wprowa-
dzeniu licznych zmiennych zero-jedynkowych.

Import konsumpcyjny odznaczal si¢ najwigksza dynamika sposrod analizo-
wanych kategorii importu. Po niezbyt udanych prébach specyfikacji rownania
dla tej kategorii importu, zdecydowano, iz jego warto$¢ zostanie ustalona
w sposob rezydualny, jako roznica migdzy importem ogétem M, a importem
zaopatrzeniowym MZ, iinwestycyjnym M.J, .

8.Tozsamosci generujace produkt krajowy brutto

Popyt finalny na produkty krajowe, tj. PKB, otrzymano dodajac sktadniki

popytu finalnego krajowego oraz popyt zagranicy i odejmujac popyt na dobra
importowane:

X, =XG, +E -M,, (5)

gdzie XG, =C, + G, + J4, + DR,.
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Zwroémy uwagg, ze tozsamosci te okreslajg popyt finalny w zasadzie tylko
dla okresu transformacji, tj. od 1991 r. Informacje dotyczace rozmiaréw osza-
cowanego popytu wraz z charakterystykami popytu nadwyzkowego podano
w opisie bazy danych (por. Florczak [2000]). Dla lat wcze$niejszych definiuja
one wielkosci zrealizowane tj. w latach niedoboréw podaz kierowana do po-
szczegdlnych grup odbiorcow. Dla okreSlenia efektywnego popytu nalezato
doda¢ oszacowania rozmiaréw popytu nadwyzkowego. Byla o tym mowa we
wczesniejszych opracowaniach (por. Welfe (red.) [2001]).
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FINAL DEMAND EQUATIONS IN W8D-2010 MODEL
Abstract

This paper presents the specification of equations explaining the main components of final
demand, i.e. the consumption demand of households, the consumption demand of public institu-
tions, the demand for investment goods, the demand for inventories and reserves, the export and
the import. To model the household’s consumption two approaches have been used: the traditional
one where the main role is attributed to the current disposable income of households and the other
in which expectations are crucial to economic decision making, following the life cycle hypothe-
sis. The demand for investment goods by firms is shaped allowing for an accelerator and the rate
of capacity utilization. The user costs constrain the demand, there is also a substitution effect.
What is more, an attempt was undertaken to introduce as an additional explanatory variable
a proxy for the risk premium. The best results obtained for the risk expressed as the ratio of budget
deficit to the GDP. Exports and imports equations are built in a traditional manner allowing for the
level of respective activities and relative prices.



