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D∏ugo- i krótkookresowa sk∏adowa Produktu Krajowego Brutto
wed∏ug metody Blancharda i Quaha

Jolanta Zi´ba1

Streszczenie

W pracy przedstawiona jest analiza rozwiàzania dwurównaniowego modelu o charakterze
strukturalnej wektorowej autoregresji dla okresu 2 kw. 1992 – 2 kw. 2002. W modelu wyst´pujà
dwie zmienne endogeniczne – PKB i stopa bezrobocia oraz dwie zmienne egzogeniczne – losowe
zaburzenia ∏àcznego popytu i ∏àcznej poda˝y. Wp∏yw zmiennych egzogenicznych na zmienne en-
dogeniczne oceniamy korzystajàc z procedury Blancharda i Quaha (1989). Przyjmuje si´ w niej, ˝e
produkcja reaguje przejÊciowo na wstrzàs popytowy, podczas kiedy zaburzenie poda˝owe podno-
si poziom produkcji trwale. O stopie bezrobocia zak∏ada si´, ˝e w krótkim okresie zmienia si´ za-
sadniczo tylko pod wp∏ywem zaburzeƒ popytu, a zaburzenie poda˝owe nie powoduje zmiany wa-
runków równowagi rynku pracy w d∏u˝szym horyzoncie.

Otrzymano wyniki, które prowadzà do wniosku, ˝e krótko- i d∏ugookresowe reakcje gospo-
darki polskiej nie mogà byç spójne z za∏o˝eniami modelu Blancharda i Quaha. Nale˝y wi´c albo
zmieniç towarzyszàcà tej analizie statystycznà koncepcj´ wzrostu, albo zmieniç ca∏à identyfikacj´
strukturalnà modelu na takà, która uwzgl´dnia∏aby równie˝ Êredniookresowy wp∏yw zaburzeƒ po-
pytu na produkt. Na podstawie aktualnie dost´pnych danych nie mo˝na bowiem potwierdziç s∏usz-
noÊci za∏o˝eƒ zawartych w tej procedurze.

W trakcie badania wysuni´to hipotez´, ˝e mo˝emy mieç do czynienia ze stosunkowo trwa∏ym
wp∏ywem czynników popytowych na poziom realnego PKB. Wskazywa∏y na to zarówno reakcja sto-
py bezrobocia na szok poda˝owy w okresie 2 kw. 1992 – 2 kw. 2001, jak i spadek produkcji w re-
akcji na pozytywny szok poda˝owy w modelach rozwiàzanych na d∏u˝szej próbie, obejmujàcej
kwarta∏y od 3 kw. 2001 do 2 kw. 2002. W celu weryfikacji tej hipotezy zmodyfikowano dane wyj-
Êciowe z uwagi na wp∏yw parametrów efektywnego popytu na PKB i zastosowano je w modelu. Za-
bieg ten wp∏ynà∏ na popraw´ zdolnoÊci modelu do generowania zaburzeƒ popytowych i poda˝o-
wych, odpowiednich do jego za∏o˝eƒ. Nowe rozwiàzanie pozwala wyodr´bniç stacjonarnà
krótkookresowà sk∏adowà PKB, jednak sk∏adowa d∏ugookresowa przyjmuje wtedy z∏o˝onà postaç
trendu segmentowego. Rozwiàzanie modelu na danych niezredukowanych prowadzi natomiast
do wniosku, ˝e luka PKB jest niestacjonarna, zawiera deterministyczny trend, zgodny z trendem in-
flacji i tworzy pozornà krzywà Phillipsa. Oba wyniki potwierdzajà naruszenie zasady d∏ugookreso-
wej neutralnoÊci przyj´tej w poczàtkowych za∏o˝eniach modelu.

1 Narodowy Bank Polski, Biuro Badaƒ Makroekonomicznych. Dzi´kuj´ p. dyrektorowi Ryszardowi Kokoszczyƒskiemu i pracownikom BBM
za dyskusj´ wyników oraz p. dr. Ewie M. Syczewskiej (SGH) i p. Maciejowi Dudkowi (NBP-DAMS) za wnikliwe przeczytanie tekstu. 
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Przedmiotem analizy sà fluktuacje poziomu produkcji i stopy bezrobocia, rozumiane jako re-
akcja na niedopasowanie ∏àcznego popytu i ∏àcznej poda˝y. Zak∏ada si´, ˝e wahania te wynikajà
z niestabilnoÊci popytu, mogà równie˝ powstaç wskutek dzia∏ania czynników poda˝owych, takich
jak: gwa∏towne zmiany cen energii i surowców, kl´ski ˝ywio∏owe, niepokoje spo∏eczne lub paƒ-
stwowe zarzàdzenia o charakterze reglamentacyjnym.

Wahania produkcji odnosi si´ do d∏ugookresowego trendu, który przedstawia hipotetyczny
poziom równowagi gospodarczej. Zmiany trendu odpowiadajà d∏ugookresowej stopie wzrostu
PKB, a jego poziom wyra˝a trajektori´, po której rozwija∏aby si´ gospodarka, gdyby ca∏kowity po-
pyt i ca∏kowita poda˝ zmienia∏y si´ w równym tempie. Mia∏oby to miejsce, gdyby p∏ace i ceny by∏y
doskonale elastyczne. Poczàtkowo zak∏adamy, ˝e ten warunek nie jest spe∏niony, i po zak∏óceniu
∏àcznego popytu lub poda˝y, przez pewien czas nie nast´puje dostosowanie p∏ac i cen do nowego
poziomu. Pojawiajà si´ wi´c wahania koniunktury. W badaniu cykli koniunkturalnych istniejà zasad-
niczo dwa podejÊcia teoretyczne. Jedno zak∏ada, ˝e cykle maja charakter stochastyczny, drugie, ˝e
deterministyczny. Wyniki tej pracy wskazujà na deterministyczno-stochastyczny charakter obu sk∏a-
dowych PKB w okresie 1992-2001. 

Je˝eli przyjàç, ˝e mi´dzy procesem wzrostu a wahaniami koniunktury nie zachodzà silniejsze
zwiàzki, to czynniki ekonomiczne wp∏ywajàce na stop´ wzrostu mo˝na podzieliç na takie, które
dzia∏ajà na PKB trwale lub przejÊciowo. Wyodr´bnienie wp∏ywu tych czynników jest równowa˝ne
z rozbiciem szeregu czasowego PKB na dwie niezale˝ne sk∏adowe, d∏ugookresowy trend i wahania
krótkookresowe.

Punktem wyjÊcia jest model wzrostu, w którym poziom PKB jest okreÊlony cz´Êciowo deter-
ministycznie, a cz´Êciowo stochastycznie. Istniejà wi´c dwa êród∏a niestacjonarnoÊci, trend i dzia∏a-
jàca na PKB suma czynników losowych. Zgodnie z poczàtkowymi za∏o˝eniami, wzrost d∏ugotermi-
nowy jest w równowadze wokó∏ pewnej wartoÊci oczekiwanej, a prawdopodobieƒstwo
wystàpienia krótkookresowych fluktuacji jest takie samo w ka˝dej chwili. Przyrosty rzeczywistego
PKB tworzà zatem szereg stacjonarny, który po zak∏óceniu wraca do Êredniego poziomu. Od spe∏-
nienia tego w∏aÊnie warunku zale˝y wybór narz´dzi statystycznych, za pomocà których mo˝liwa jest
dekompozycja szeregu PKB na sk∏adowe d∏ugo- i krótkookresowà. 

Istotà rozpatrywanego zagadnienia jest wi´c testowanie statystycznie zdefiniowanego mode-
lu wzrostu. Poniewa˝ w jednorodnym modelu szeregu PKB, takim jak model autoregresyjny, nie
mo˝na wyodr´bniç sk∏adowej d∏ugo- i krótkookresowej w sposób jednoznaczny, problem ten b´-
dzie analizowany za pomocà innych zmiennych.

Statystyczne badania zagadnienia wzrostu, mimo ró˝nic co do sposobu wyznaczania trendu,
definicji minimum i maksimum cyklu, doprowadzi∏y do ustalenia w tym obszarze kilku stylizowa-
nych faktów. Omawiajà je Burda i Wyplosz (1997), podajàc jednoczeÊnie wyniki w∏asnych obliczeƒ.

1. Wahania realnych wartoÊci PKB wokó∏ trendu majà charakter nierównomiernych cykli.

2. W rozwini´tych gospodarkach przeci´tny cykl liczony od maksimum do maksimum trwa
30 kwarta∏ów, tj. 7,5 roku. 

3. Amplituda wahaƒ cyklu mierzona do linii trendu (lub do PKB) jest niewielka. W cyklu
o przeci´tnej d∏ugoÊci wahania mierzone od maksimum do minimum wynoszà od 2%
do 5% przeci´tnej wartoÊci PKB. 

4. Spo˝ycie prywatne, inwestycje i import zachowujà si´ procyklicznie.

5. Spo˝ycie rzàdowe jest antycykliczne.
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6. Zapasy, wykorzystanie mocy wytwórczych, poda˝ pieniàdza, ceny akcji zachowujà si´ wy-
przedzajàco w stosunku do PKB.

7. Inflacja i bezrobocie opóêniajà si´ w stosunku do PKB.

8. Stopa procentowa zachowuje si´ zgodnie z cyklem.

W celu porównania zestawionych wy˝ej stylizowanych faktów z wynikami dla naszej gospo-
darki korzystamy z metody opracowanej przez Blancharda i Quha (1989). Polega ona na interakcji
dwóch zmiennych czasowych, PKB i stopy bezrobocia, w uk∏adzie, w którym obie te zmienne do-
znajà losowych wstrzàsów. Rozwiàzanie algebraiczne tego uk∏adu równaƒ jest uzale˝nione od przy-
j´cia za∏o˝enia o przejÊciowym charakterze wstrzàsu popytowego i trwa∏ym wp∏ywie wstrzàsu po-
da˝owego na produkcj´. Prowadzi to w rezultacie do wyodr´bnienia d∏ugo- i krótkookresowej
sk∏adowej w analizowanych szeregach.

Przyjmujemy, ˝e w krótkim okresie o warunkach produkcji decyduje popyt. Wydatki inwesty-
cyjne przedsi´biorstw decydujà o produkcji i zatrudnieniu. Nierównowaga, tj. odchylenie produkcji
od d∏ugookresowego trendu, wynika ze sztywnoÊci p∏ac, które majà êród∏o w kontraktach pracow-
niczych lub/i sztywnoÊci cen spowodowanych na przyk∏ad „kosztem zmiany menu”. W d∏ugim okre-
sie produkcja i ceny zmieniajà si´ w przeciwnych kierunkach, p∏ace i ceny sà elastyczne. Gdyby p∏a-
ce i ceny by∏y ca∏kowicie elastyczne, zmiany produkcji zachodzi∏yby tylko pod wp∏ywem losowych
zmian produkcyjnoÊci. W takim modelu nie istnia∏oby poj´cie równowagi d∏ugookresowej i nie by∏a-
by mo˝liwa do okreÊlenia ˝adna Êrednia oczekiwana stopa wzrostu. Obserwowane w krótkim okre-
sie wahania nie wynika∏yby z wahaƒ koniunktury, lecz stanowi∏yby dryf poziomu produkcji.

Poj´cia krótki i d∏ugi okres nie sà w ekonomii okreÊlone w sposób Êcis∏y. Przez krótki okres ro-
zumie si´ czas, w którym nie zachodzà zasadnicze zmiany produktywnoÊci czynników wytwórczych.
Poziom produkcji potencjalnej uznajemy wtedy za dany. W d∏ugim okresie natomiast zmienia si´
poziom produkcji potencjalnej. O koniecznoÊci wyró˝nienia d∏ugiego i krótkiego okresu w gospo-
darce mo˝e decydowaç równie˝ krótko- i d∏ugookresowy aspekt decyzji inwestycyjnych. Decyzje
krótkookresowe dotyczà zakresu wykorzystywania istniejàcych mocy, d∏ugookresowe zaÊ ich rozbu-
dowy. W d∏ugim okresie dzia∏a zasada neutralnoÊci pieniàdza, ceny i p∏ace sà elastyczne, produkcja
potencjalna zale˝y od produktywnoÊci czynników, a gospodarka znajduje si´ w równowadze.
W krótkim okresie mo˝e wystàpiç odchylenie od poziomu potencjalnego, nierównowaga na rynku
pracy oraz dzia∏anie zasady nieneutralnoÊci polityki pieni´˝nej wzgl´dem zmiennych realnych. 
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1
Metodologia badania

Zjawiska makroekonomiczne rozpatruje si´ niekiedy jako realizacje procesów stochastycz-
nych. Takie podejÊcie sta∏o si´ popularne, gdy pod wp∏ywem niejednoznacznoÊci co do interpreta-
cji przyczynowo-skutkowych relacji w ekonomii, niemo˝liwa sta∏a si´ w∏aÊciwa identyfikacja zmien-
nych stosowanych w modelach ekonometrycznych i metody tradycyjnej ekonometrii okaza∏y si´
zawodne. Wtedy rozwin´∏y si´ ca∏e klasy modeli probabilistycznych, w tym modele wektorowej au-
toregresji (VAR), majàce zastosowanie zw∏aszcza w pracach majàcych za cel predykcj´. Modele te
omijajà problem przyczynowoÊci i wykorzystujà w pierwszym rz´dzie dynamiczne w∏asnoÊci szere-
gów czasowych. Mo˝na wi´c powiedzieç, ˝e powstajà one drogà dopasowania teoretycznego mo-
delu ekonomicznego do obserwowanych danych statystycznych, s∏u˝à konfrontacji faktów ekono-
micznych z teorià i mogà byç przydatne do prognoz. Jest to wi´c podejÊcie z gruntu
instrumentalne. Jego s∏aboÊcià jest na ogó∏ brak istnienia rozwiàzania ogólnego, dlatego otrzymy-
wane wyniki zawsze stanowià konsekwencj´ przyjmowanych za∏o˝eƒ poczàtkowych i dodatkowych
restrykcji. Z tych samych jednak wzgl´dów, modele VAR okaza∏y si´ bardzo przydatne do celów te-
stowania hipotez. Strukturalne modele SVAR ró˝nià si´ od strukturalnych modeli o równaniach
wspó∏zale˝nych tym, ˝e rozwiàzanie zale˝y nie od ograniczeƒ nak∏adanych na struktur´ wspó∏czyn-
ników, lecz od ograniczeƒ wewn´trznej struktury reszt otrzymywanych w wyniku rozwiàzania mo-
delu. Przyjmuje si´, ˝e reszty sk∏adajà si´ z czystych innowacji i przypisuje si´ im okreÊlone znacze-
nie ekonomiczne. Przyk∏adem pracy wykorzystujàcej opisywane wy˝ej podejÊcie jest The Dynamic
Effects of Aggregate Demand and Supply Disturbances z 1989 r. Autorzy O. Blanchard i D. Quah,
w ramach teorii keynesowskiej wyprowadzajà strukturalnà identyfikacj´ dwuwymiarowego modelu
VAR dla gospodarki amerykaƒskiej lat 1948-1987. 

Jak ju˝ wczeÊniej wspomniano, w modelu wyst´pujà dwie zmienne zale˝ne, tempo wzrostu
realnego PKB oraz stopa bezrobocia. Je˝eli spe∏niajà one warunek stacjonarnoÊci, mo˝na je wyraziç
jako liniowà kombinacj´ dwóch niezale˝nych zmiennych losowych. Zak∏ada si´, ˝e jedna zmienna
losowa odzwierciedla wp∏yw zagregowanego popytu na produkt i bezrobocie, druga – wp∏yw za-
gregowanej poda˝y. Pierwsza przedstawia wi´c wstrzàs popytowy, którego êród∏em mo˝e byç po-
lityka pieni´˝na lub fiskalna, druga wstrzàs poda˝owy, pochodzàcy np. ze wzrostu wydajnoÊci pra-
cy. Przyj´cie tych za∏o˝eƒ jest uprawnione, o ile dzia∏anie pozosta∏ych zak∏óceƒ popytu i poda˝y ma
dla gospodarki drugorz´dne znaczenie. Trzeba równie˝ podkreÊliç, ˝e wstrzàsy poda˝owe i popy-
towe nie nale˝à do zmiennych mierzalnych, dlatego przedstawiona tu konstrukcja ma sens tylko
w pewnych ÊciÊle zdefiniowanych ramach.

W przypadku Polski, teoretyczne ramy modelu Blancharda i Quaha stanowià wymagania bar-
dzo trudne do spe∏nienia. W omawianym okresie mieliÊmy bowiem faz´ przejÊcia od przestarza∏ej
gospodarki scentralizowanej do nowoczesnej gospodarki rynkowej. Nowe inwestycje przek∏ada∏y
si´ szybko na wzrost produktywnoÊci, bez typowych dla tych procesów opóênieƒ, podnoszàc Êred-
nià stop´ wzrostu PKB. W tym procesie musia∏o dochodziç do wzajemnego nak∏adania si´ efektów
popytowych i poda˝owych. Nie jest jednak mo˝liwe rozdzielenie od siebie wp∏ywu tych czynników,
stosownie do wymaganych za∏o˝eƒ teoretycznych analizowanego modelu. Zak∏adamy tylko, ˝e
przyspieszony wp∏yw czynników poda˝owych jest zjawiskiem nietypowym, i jest kwestià czasu, aby
w gospodarce ujawni∏y si´ reakcje d∏ugo- i krótkookresowe, podobne do tych, jakie obserwuje si´
w krajach rozwini´tych. W modelu Blancharda i Quaha zmiany stopy wzrostu PKB w krótkim okre-
sie przypisane sà zasadniczo czynnikom popytowym.

Zgodnie z przyj´tymi za∏o˝eniami tworzymy model z∏o˝ony z dwóch równaƒ wektorowych.
Jego ekonomiczny sens wyra˝ajà krzywa zagregowanego popytu i prawo Okuna. Przyj´cie szczegó-
∏owych za∏o˝eƒ co do sposobu dzia∏ania obu wstrzàsów pozwala uzyskaç algebraiczne rozwiàza-
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nie uk∏adu równaƒ. Zak∏ada si´ mianowicie, ˝e wstrzàs popytowy dzia∏a na produkt i bezrobocie
przejÊciowo, w d∏ugim zaÊ okresie skumulowany efekt tego dzia∏ania równa si´ zeru. Oznacza to,
˝e po up∏ywie pewnego czasu produkt i stopa bezrobocia wracajà do poziomu równowagi d∏ugo-
okresowej. Wstrzàs poda˝owy podnosi natomiast poziom produkcji trwale, bez wywierania znaczà-
cego wp∏ywu na stop´ bezrobocia. Po wystàpieniu zaburzenia stopa ta jednak poczàtkowo wzra-
sta, co si´ wià˝e ze sztywnoÊcià p∏ac realnych, w d∏u˝szym horyzoncie wraca jednak do równowagi
d∏ugookresowej przy podwy˝szonym poziomie produkcji. 

Wyniki otrzymane przez Blancharda i Quaha okaza∏y si´ zgodne z wczeÊniejszymi opracowa-
niami komitetu cykli koniunkturalnych przy NBER. Wyodr´bnione na podstawie modelu sk∏adowe
PKB majà w∏asnoÊci, które odpowiadajà oficjalnie oznaczonym okresom recesji i ekspansji gospo-
darczej w USA. W przypadku gospodarki polskiej takiej mo˝liwoÊci porównawczej nie ma.
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Dla dwóch zmiennych, stopy wzrostu PKB i stopy bezrobocia, na próbie liczàcej 40 obserwa-
cji kwartalnych, zbudowano model VAR bez sta∏ej, z czterema opóênieniami czasowymi. Opóênie-
nie tego rz´du jest najwi´kszym dopuszczalnym opóênieniem ze wzgl´du na stabilnoÊç modelu.
Wyd∏u˝anie okresu opóênieƒ powy˝ej czterech, powoduje pojawianie si´ pierwiastków charaktery-
stycznych, na granicy ko∏a jednostkowego. Skracanie liczby opóênieƒ poni˝ej czterech, powoduje
drastyczne pogorszenie si´ wspó∏czynnika determinacji w równaniu stopy wzrostu PKB. 

Kryteria, wed∏ug których okreÊla si´ liczb´ opóênieƒ w zwyk∏ym modelu VAR, nie sà spe∏nio-
ne w dostatecznym stopniu, aby umo˝liwiç jednoznaczny wybór. Kryterium wiarygodnoÊci (LogL),
dla modeli z liczbà opóênieƒ od 2 do 5 jest niespe∏nione. Kryterium Schwarza jest spe∏nione dla
modelu z jednym opóênieniem. Inne kryteria, takie jak FPE, AIC i HQ, sà spe∏nione dla dwóch lub
pi´ciu opóênieƒ. Model z pi´cioma opóênieniami spe∏nia równie˝ kryteria SC, HQ i test LR. Jego roz-
wiàzanie nie potwierdza jednak poczàtkowych za∏o˝eƒ. Pomimo tych s∏aboÊci, zdecydowano si´
badaç rozwiàzanie modelu z czterema opóênieniami czasowymi, który pomimo ˝e nie spe∏nia wy-
maganych testów jeÊli idzie o liczb´ opóênieƒ, spe∏nia kryterium stabilnoÊci i ma wzgl´dnie dobre
wspó∏czynniki determinacji w obu równaniach VAR.

Zagadnienie identyfikacji modelu SVAR oraz odpowiadajàce temu zale˝noÊci mi´dzy posta-
cià strukturalnà a zredukowanà zosta∏y w tej pracy pomini´te. Korzysta si´ z postaci analitycznej,
która dok∏adnie odpowiada identyfikacji Blancharda i Quaha (1989)2. Strona algebraiczna procesu
identyfikacji zmiennych jest stosunkowo rozbudowana i wymaga komentarzy, które mo˝na odna-
leêç w Enders (1995). Model ten jest równie˝ szczegó∏owo omówiony i zaklasyfikowany w Amisa-
no i Giannini (1997). 

Przebieg funkcji reakcji produktu i stopy bezrobocia na zak∏ócenie popytu i poda˝y otrzyma-
ne z modelu z czterema opóênieniami w okresie od 2 kw. 1992 do 2 kw. 2001 potwierdza zasad-
niczo wyjÊciowe za∏o˝enia (wykres 1). Reakcja stopy bezrobocia na zaburzenie popytu okaza∏a si´
zaskakujàco silna, podczas kiedy reakcja produkcji na ten impuls relatywnie s∏aba. Zatrudnienie
i produkcja po zaburzeniu popytu zmienia∏y si´ w tym samym kierunku i efekty tego zaburzenia wy-
gasa∏y z czasem. Reakcja na zaburzenie poda˝owe, zarówno po stronie produkcji, jak i stopy bez-
robocia, jest bardzo silna. Poczàtkowo produkcja i zatrudnienie zareagowa∏y w przeciwnych kierun-
kach, jednak w póêniejszej fazie, reakcja stopy bezrobocia by∏a podobna do tej, którà obserwujemy
po wstrzàsie popytowym. Reakcje stopy bezrobocia na oba typy zaburzeƒ tylko w ciàgu pierwszych
dwóch kwarta∏ów zasadniczo ró˝ni∏y si´ od siebie. Mo˝e to oznaczaç istnienie d∏ugookresowych
zaburzeƒ popytu, których obecnoÊç po stronie poda˝y przejawia si´ w krótkookresowej, silniejszej
reakcji stopy bezrobocia. W modelu zak∏ada si´ jednak to, ˝e tylko zaburzenia poda˝owe mogà
mieç d∏ugookresowy wp∏yw na produkcj´. Maksymalny efekt dzia∏ania wstrzàsu popytowego przy-
pad∏ w czwartym kwartale, a maksymalna reakcja stopy bezrobocia w piàtym i szóstym. Obserwu-
jemy wi´c wzajemne przesuni´cie maksymalnych reakcji produkcji i zatrudnienia wzgl´dem siebie.
Pozytywny wstrzàs poda˝owy, po up∏ywie 14 kwarta∏ów, podnosi trwale poziom produkcji o 0,4%
ponad poziom równowagi wyjÊciowej. Maksymalne odchylenie produkcji po tym zaburzeniu przy-
pada w 3 i 4 kwartale wynosi 0,8% w stosunku do poziomu równowagi i jest silniejsze ni˝ efekt za-
burzenia popytu. Ich póêniejszy przebieg jest podobny. 

Rozwiàzanie tego samego modelu w d∏u˝szym horyzoncie, od 2 kw. 1992 do 3 kw. 2001
i póêniej, daje zmienione rezultaty po stronie poda˝y. Mo˝e to Êwiadczyç o tym, ˝e w gospodarce
wyst´pujà warunki, w których wstrzàsy krótko- i d∏ugookresowe dzia∏ajà wspó∏zale˝nie, zatem ich

2 Rozwiàzanie numeryczne modelu umo˝liwiajà procedury zawarte w pakiecie ekonometrycznym EViews4.
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separacja nie zawsze jest mo˝liwa. Przyj´ta identyfikacja strukturalna modelu VAR mo˝e wi´c nie
odpowiadaç szybko zmieniajàcym si´ warunkom poda˝y i popytu. 

Poni˝ej na wykresach przedstawione sà reakcje na zaburzenie popytu i poda˝y w gospodar-
ce amerykaƒskiej (wykres 2). Reakcje gospodarki pokazane sà w dwóch wariantach. Pierwszy jest
rekonstrukcjà oryginalnych wyników modelu Blancharda i Quaha, SVAR z oÊmioma opóênieniami
dla okresu 1948-1987, drugi natomiast jest eksperymentem doÊwiadczalnym. Z szeregu danych
1948-1987 wybrano okres (1976-1987), w którym mieÊci si´ jedna recesja (1979-80). Okres ten jest
co do d∏ugoÊci porównywalny z d∏ugoÊcià szeregów polskich. Na skróconej próbie zbudowano mo-
del SVAR z czterema opóênieniami. Wyniki eksperymentu wskazujà, ˝e negatywna reakcja produk-
cji na zaburzenie poda˝y, która wystàpi∏a w Polsce w okresie 2 kw. 1992 – 2 kw. 2002 nie jest od-
osobniona. Pod pewnymi warunkami mo˝na jà równie˝ zaobserwowaç w gospodarce
amerykaƒskiej.
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Dekompozycja szeregu PKB i stopy bezrobocia na dwie sk∏adowe

Gdyby dane statystyczne idealnie spe∏nia∏y za∏o˝enia modelu, krótkookresowa sk∏adowa sto-
py bezrobocia powinna byç, z dok∏adnoÊcià co do skali, lustrzanym odbiciem krótkookresowej sk∏a-
dowej PKB. Relacja ta wyra˝a prawo Okuna3 i jak wynika z przedstawionych wczeÊniej wykresów,
w gospodarce amerykaƒskiej wspó∏czynnik skali wynosi oko∏o 2, tak, ˝e wspó∏czynnik Okuna jest
równy 0,5. W Polsce natomiast, w okresie 2 kw. 1992 – 2 kw. 2001, wspó∏czynnik skali implikowa-
ny z reakcji po zaburzeniu popytowym wynosi 0,64, a wspó∏czynnik Okuna oko∏o 1,6. Zmiany sto-
py bezrobocia wzgl´dem krótkookresowych zmian produktu by∏y wi´c relatywnie silne i, jak poka-
zujà relacje z okresu 2 kw. 1992 – 2 kw. 2002, niestabilne.

W klasycznym modelu VAR reszty wyra˝ajà b∏àd prognozy na jeden okres do przodu. Sà one
ró˝nicà mi´dzy bie˝àcà wartoÊcià obserwowanà danej zmiennej a jej wartoÊcià oczekiwanà z po-
przedniego okresu. Ponadto, w modelu strukturalnym reszty przedstawiajà liniowà kombinacj´
wstrzàsu popytowego i poda˝owego. Zgodnie z warunkiem d∏ugookresowym, skumulowany efekt
wstrzàsu popytowego na PKB i stop´ bezrobocia w d∏ugim okresie jest równy zeru. Warunek ten
pozwala wyznaczyç d∏ugookresowà sk∏adowà PKB, której wzrost zale˝y ju˝ tylko od skumulowane-
go efektu wstrzàsu poda˝owego. Z warunku krótkookresowego wynika natomiast, ˝e obserwowa-
ny poziom stopy bezrobocia zale˝y od bie˝àcych zaburzeƒ popytu i w zasadzie nie zale˝y od zabu-
rzenia poda˝y. Je˝eli wartoÊç oczekiwana d∏ugookresowej sk∏adowej stopy bezrobocia jest sta∏a,
wartoÊç teoretycznà sk∏adowej krótkookresowej otrzymujemy z modelu. Krótkookresowà sk∏adowà
PKB mo˝na natomiast wyliczyç rezydualnie, jako ró˝nic´ logarytmów rzeczywistego poziomu PKB
i otrzymanej sk∏adowej d∏ugookresowej. Ta dekompozycja wymaga okreÊlenia punktu poczàtkowe-
go, od którego rozpoczyna si´ agregacja sk∏adowej d∏ugookresowej. Powinien byç to taki okres,
o którym wiadomo, ˝e odpowiada warunkom równowagi d∏ugookresowej. W tej pracy jednak
za punkt startowy przyjmuje si´ pierwszy kwarta∏, dla którego istnieje rozwiàzanie modelu, tj. 2 kw.
1993 r. W konsekwencji, stosunek sk∏adowej krótkookresowej do sk∏adowej d∏ugookresowej (luka
PKB) kszta∏tuje si´ tak, jakby w poczàtkowym okresie luka PKB wynosi∏a zero. Wybór punktu po-
czàtkowego nie ma wp∏ywu na zmiany luki, wp∏ywa natomiast na jej poziom, którego bez dodat-
kowych informacji zewn´trznych nie mo˝na obiektywnie ustaliç. 

Otrzymane z modelu krótkookresowe sk∏adowe PKB i stopy bezrobocia nie sà wzgl´dem sie-
bie ca∏kowicie symetryczne. Ponadto, w zale˝noÊci od d∏ugoÊci próby ulegajà zmianie wspó∏czyn-
niki macierzy identyfikujàcej czynniki strukturalne. Oznacza to, ˝e dost´pne dane tylko w pewnym
stopniu sà w stanie spe∏niaç d∏ugo- i krótkookresowe ograniczenia, którym podlega rozwiàzanie,
a przeprowadzona dekompozycja jest niejednoznaczna. Na wykresie 3 przedstawione sà dwa ró˝-
ne wyniki, pierwszy dla okresu 2 kw. 1992 – 2 kw. 2001, drugi dla okresu 2 kw. 1992 – 2 kw. 2002.
O ile na podstawie pierwszej dekompozycji mo˝na sàdziç, ˝e poza okresem 3 kw. 1997 – 4 kw.
1998, PKB przez ca∏y czas znajdowa∏ si´ poni˝ej poziomu produkcji potencjalnej, to na podstawie
dekompozycji z próby o d∏u˝szym horyzoncie, tego wyniku potwierdziç nie mo˝na. Próba uleg∏a za-
burzeniu, kiedy zacz´∏y pojawiaç si´ dane Êwiadczàce o raptownym spowolnieniu wzrostu gospo-
darczego. Nastàpi∏a wtedy nag∏a zmiana niektórych wspó∏czynników strukturalnej macierzy identy-
fikacyjnej modelu.

3 Wspó∏czynnik Okuna (1/a) na podstawie wzoru (y-y*) = –a(u-u*), gdzie wyra˝enia w nawiasach oznaczajà odchylenia bie˝àcych war-
toÊci poziomu produkcji i stopy bezrobocia od ich wartoÊci d∏ugookresowych y* i u*. 
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Modyfikacja danych ze wzgl´du na rol´ czynników popytowych

w kszta∏towaniu realnej stopy wzrostu PKB

W celu wyeliminowania wp∏ywu autokorelacji sk∏adnika losowego i zwiàzanej z tym niesta-
cjonarnoÊci, podj´to prób´ ca∏kowitego ustabilizowania stopy wzrostu PKB. Wychodzàc z analizy
efektywnego popytu, przeprowadzono redukcj´ danych statystycznych i sprowadzono ten szereg
do postaci, której stabilnoÊç nie powinna budziç wàtpliwoÊci. 

Zabieg ten okaza∏ si´ skuteczny i po zastosowaniu nowego szeregu w modelu SVAR, otrzy-
mano wynik potwierdzajàcy poprawnoÊç przyj´tych za∏o˝eƒ poczàtkowych. Wyraênemu os∏abieniu
uleg∏a przy tym rola sk∏adowej krótkookresowej, zosta∏a natomiast przywrócona, zaburzona wcze-
Êniej reakcja strony poda˝owej. Porównanie kszta∏tu funkcji odpowiedzi na impuls dla ró˝nych mo-
deli (wykresy 2 i 6) mo˝e stanowiç potwierdzenie, ˝e êród∏o niestacjonarnoÊci le˝y w obszarze ∏àcz-
nego popytu.

Transformacja danych opiera si´ na za∏o˝eniu, ˝e czynniki ekonomiczne okreÊlajàce PKB mo˝-
na podzieliç na dwie, niezale˝ne od siebie grupy. Pierwsza z nich, grupa argumentów (Ip+G+X)
zawiera elementy o charakterze egzogenicznym w danym okresie. Druga, (sp+t+m) ma charakter
endogeniczny i stanowi grup´ parametrów, które w danym okresie mogà ulegaç zmianie. Wp∏yw
grupy argumentów i parametrów na poziom PKB przedstawia poni˝szy wzór, a podstawowe prze-
kszta∏cenia prowadzàce do jego uzyskania podane sà poni˝ej:

PKB = Cp+Ip+G+X-M G = Cg+Ig

PKB-Tnet = YD = Cp+Sp Sp = Ip+Df+(X-M), 

Cp+Ip+G+X-M-Tnet =Cp+Sp

Ip+G+X =Sp+Tnet +M Podzielenie obu stron przez PKB daje wyraženie

PKB = (Ip+G+X)/(sp+tnet +m)

Gdzie: YD – dochód do dyspozycji, brutto, Sp – oszcz´dnoÊci w sektorze prywatnym, Cp – spo˝ycie pry-
watne, Cg – spo˝ycie w sektorze finansów publicznych, Df – deficyt sektora finansów publicznych, Tnet – podat-
ki netto, Ip – inwestycje sektora prywatnego, Ig – inwestycje sektora finansów publicznych, G – wydatki rzàdo-
we na dobra i us∏ugi, X – M – eksport minus import towarów i us∏ug, sp – stopa oszcz´dnoÊci w sektorze
prywatnym (Sp/PKB), tnet – stopa podatkowa netto (Tnet /PKB), m – importoch∏onnoÊç (M/PKB).

Ip oznacza inwestycje w sektorze prywatnym. Zale˝à one od decyzji inwestorów podejmowa-
nych we wczeÊniejszym okresie; G –zakupy rzàdowe, sà okreÊlone w ustawie bud˝etowej (ich udzia∏
w PKB mo˝na uznaç za sta∏y, wynosi∏ on w latach 1991-93 ok. 14%, w latach 1995-2001 ok. 11%
PKB). Eksport – X, przy danych warunkach krajowych zale˝y od popytu zewn´trznego. Na stop´
oszcz´dnoÊci w sektorze prywatnym (gospodarstwa domowe i firmy) – sp, stop´ podatkowà netto
(stopa podatkowa minus stopa transferów pieni´˝nych kierowanych do gospodarstw domowych)
– t, i importoch∏onnoÊç – m, wp∏ywajà zarówno subiektywne preferencje uczestników ˝ycia gospo-
darczego, jak i polityka gospodarcza. Analiz´ wzrostu PKB mo˝na wi´c uzyskaç drogà obserwacji
zmian poszczególnych argumentów i parametrów. Dekompozycj´ tempa wzrostu PKB w latach
1992-2001, ze wzgl´du na zmiany argumentów i parametrów, przedstawia tablica 1. 
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Dla lat 2000 i 2001 szacunki w∏asne parametrów (*). W roku 2000 silny wzrost importoch∏onnoÊci nie zosta∏
skompensowany odpowiednim spadkiem stopy podatkowej netto ze wzgl´du na wzrost transferów, nie spad∏a równie˝
stopa oszcz´dnoÊci prywatnych.

Opracowano na podstawie publikacji: Rachunki Narodowe wed∏ug sektorów i podsektorów instytucjonalnych
1991-1997 (Warszawa GUS, maj 1999), Rachunki Narodowe wed∏ug sektorów i podsektorów instytucjonalnych 1995-
1999 (Warszawa GUS, czerwiec 2001). 

Przyjmujàc za kryterium kierunek zmiany parametrów, mo˝na wyró˝niç trzy podokresy: 1992-
1994, 1995-1998 oraz 1999-2001. W pierwszym i w trzecim, zmiany grupy parametrów by∏y ujem-
ne, co oddzia∏ywa∏o pozytywnie na wzrost gospodarczy. Natomiast w latach 1995-1998 oraz w ro-
ku 2000 przeciwnie, dodatnia zmiana grupy parametrów wp∏ywa∏a hamujàco na stop´ wzrostu.
Podzia∏ ustalony na podstawie danych rocznych odniesiono nast´pnie do kwartalnych danych PKB.
W okresach monotonicznych zmian parametrów (okres 1999-2001 przyj´to dla uproszczenia jako
jednorodny, pomimo ̋ e nale˝a∏oby wyró˝niç rok 2000) uÊredniono dane kwartalne i odj´to je od rze-
czywistego tempa wzrostu PKB w poszczególnych kwarta∏ach. Âredni kwartalny wzrost PKB wynosi∏:
w latach 1992-1994 0,9%, 1995-1998 1,4% a w okresie 1999-2001 0,7%. Nowy szereg, pozbawio-
ny wartoÊci Êrednich we wskazanych podokresach, przedstawia ju˝ tylko wahania wokó∏ Êredniej; jest
to szereg stacjonarny. Na wykresach i w tablicach oznaczony jest symbolem DY_T. Zgodnie z zak∏a-
danym modelem, Êrednia stopa wzrostu odpowiada zmianom produkcji potencjalnej. Pozosta∏e wa-
hania przedstawiajà t´ cz´Êç przyrostu dochodu, która wynika z zaburzeƒ losowych. 

Tablica 1

Wp∏yw czynników egzogenicznych i endogenicznych na tempo wzrostu PKB 1992-01

DD((PPKKBB))  %% DD((IIpp++GG++XX))  %% DD((sspp++tt++mm))  %%

1992 2,6 -7,0 -9,4

1993 3,9 0,5 -3,2

1994 5,2 3,1 -2,0

1995 7,0 27,2 11,1

1996 6,0 7,6 1,5

1997 6,8 15,2 7,8

1998 4,8 12,5 7,3

1999 4,1 0,8 -3,2

2000 4,1 9,2 4,9 (*)

2001 1,0 -5,2 -6,1(*)
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Wykres 4

Wahania kwartalnej stopy wzrostu PKB (DY) i PKB zredukowanego (DY_T) kw./kw.

DY – realny wzrost PKB pomniejszony o sta∏y czynnik deterministyczny (Êredni kwartalny wzrost w ca∏ym okresie).
DY_T – realny wzrost PKB pomniejszony o Êredni wzrost w podokresach 1992-1994, 1995-1998, 1999-2001.
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5
Reestymacja modelu i charakterystyka wyników koƒcowych

5.1. Reestymacja modelu

Zmodyfikowane szeregi stopy wzrostu PKB i stopy bezrobocia zosta∏y poddane procedurze
Blancharda i Quaha w kilku wariantach. Wyniki pokazujà, ˝e redukcja danych z uwagi na parame-
try popytu wp∏ywa na zdolnoÊç tego modelu do generowania nie tylko zaburzeƒ popytowych, ale
i poda˝owych. Dzi´ki transformacji przywrócono prawid∏owà reakcj´ produktu na wstrzàs poda˝o-
wy, ale jednoczeÊnie znacznie spad∏a, w porównaniu z obserwowanà wczeÊniej, rola wstrzàsu po-
pytowego (wykres 5). Zabieg redukcji danych umo˝liwia wi´c, odpowiednio do zmian stopy oszcz´-
dzania w sektorze prywatnym, stopy podatkowej i wspó∏czynnika importoch∏onnoÊci, modelowanie
reakcji na wstrzàsy popytu i poda˝y.

W pierwszym wariancie pozostawiono bez zmian stop´ bezrobocia, a zmodyfikowano tem-
po wzrostu PKB. W tym uk∏adzie, reakcja stopy bezrobocia na zaburzenie popytu okaza∏a si´ taka
sama, jak w przypadku niezmodyfikowanego PKB. Wy∏àczona w wyniku redukcji danych cz´Êç
wzrostu PKB nie wp∏yn´∏a wi´c na krótkookresowe zachowanie stopy bezrobocia. Mo˝e to Êwiad-
czyç o braku zwiàzku efektywnego popytu z d∏ugookresowà stopà bezrobocia. Produkcja reaguje
ju˝ tylko nieznacznie na to zaburzenie, a tzw. krótki okres skróci∏ si´ z 14 kwarta∏ów do oÊmiu.
Po stronie poda˝owej wystàpi∏y du˝e zmiany, zarówno jeÊli idzie o produkcj´, jak i zatrudnienie.
Wzrostowi produkcji towarzyszy silniejszy ni˝ poprzednio spadek zatrudnienia. Obserwujemy wi´c
poda˝owe efekty zmian popytowych. W modelu okreÊlonym jako wariant drugi, bez zmian pozo-
stawia si´ stop´ wzrostu PKB, a modyfikuje stop´ bezrobocia. W tym przypadku równie˝ obserwu-
jemy prawid∏owà reakcj´ produkcji na zaburzenie poda˝owe. Reakcja stopy bezrobocia jest w tym
wariancie gwa∏towna i Êwiadczy o silnym krótkookresowym wp∏ywie zaburzenia poda˝y na zatrud-
nienie. Reakcja produkcji i stopy bezrobocia na wstrzàs popytowy nie uleg∏a zmianie, by∏a w tym
wariancie prawie taka sama jak w wersji pierwotnej modelu. W wariancie trzecim modyfikacji pod-
dano zarówno stop´ wzrostu PKB, jak i stop´ bezrobocia. 
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Wariant 1. Zmodyfikowana stopa wzrostu PKB, stopa bezrobocia niezmieniona

Wykres 5

Reakcja PKB i stopy bezrobocia na zaburzenie popytu i poda˝y  z modelu SVAR-4 rozwiàzanego
na danych zmodyfikowanych i niezmodyfikowanych, 2 kw. 1992 – 2 kw. 2002
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Je˝eli istnieje wp∏yw zaburzeƒ ∏àcznego popytu i poda˝y w Êrednim okresie, pozosta∏e
wstrzàsy majà charakter losowy. W wariancie 1 i 3, w odpowiedzi na pozytywny impuls popytowy
w ciàgu pierwszych czterech kwarta∏ów obserwuje si´ maksymalny wzrost produkcji o ok. 0,25%
ponad poziom równowagi. Produkcja roÊnie w ciàgu pierwszych 4 kwarta∏ów, a nast´pnie wraca
do poziomu równowagi. W porównaniu z wariantem 2, w którym dane PKB nie sà zmodyfikowa-
ne, reakcja ta jest ok. czterokrotnie s∏absza i dwukrotnie szybsza. Reakcja stopy bezrobocia w za-
burzeniu popytowym jest bardzo silna. Reakcje produkcji i stopy bezrobocia na zaburzenie poda˝y
w wariancie 3 Êwiadczà o du˝ej elastycznoÊci rynku pracy. Wzrost produkcji jest natychmiastowy
i bardzo silny. W ciàgu pierwszych trzech kwarta∏ów produkcja nadal roÊnie, osiàgajàc maksimum
rz´du 0,8%. W póêniejszym okresie jej tempo spada i po up∏ywie 14 kwarta∏ów stabilizuje si´
na nowym poziomie, wy˝szym o ok. 0,5% od poczàtkowego poziomu równowagi d∏ugookresowej.
Stopa bezrobocia reaguje na zaburzenie natychmiastowym wzrostem o ok. 0,2%, który utrzymuje
si´ przez cztery kwarta∏y, a nast´pnie stopniowo wraca do poziomu poczàtkowego.

5.2. Porównanie wariancji b∏´du prognozy z ró˝nych modeli

Wp∏yw przysz∏ych zaburzeƒ popytu i poda˝y na stop´ wzrostu PKB i stop´ bezrobocia od-
zwierciedla si´ w dekompozycji wariancji b∏´du z modelu. Poni˝ej w tablicach pokazany jest pro-
centowy udzia∏ zaburzenia popytowego i poda˝owego w kszta∏towaniu b∏´du danej zmiennej. Wy-
niki dla Polski dotyczà modelu rozwiàzanego na danych pierwotnych (DY PL) i zmodyfikowanych ze
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wzgl´du na stop´ wzrostu PKB i stop´ bezrobocia (DY_T PL). Obserwujemy du˝y wp∏yw zaburzenia
popytowego na b∏àd stopy bezrobocia i jednoczeÊnie relatywnie s∏aby wp∏yw tego samego zabu-
rzenia na b∏àd PKB. W przypadku USA rola tego zaburzenia jest du˝a, zarówno w odniesieniu
do stopy bezrobocia, jak i PNB. Dla Polski zmiennoÊç b∏´du PKB w bardzo silnym stopniu zale˝y
od zaburzenia poda˝y.

W Polsce rola wstrzàsu popytowego w kszta∏towaniu b∏´du PKB okaza∏a si´ stosunkowo ma-
∏a (ok. 30% S.E) w porównaniu z wynikami dla USA, gdzie powoduje to ok. 90% – 100% zmien-
noÊci. Ten rodzaj zaburzenia ma natomiast decydujàce znaczenie dla b∏´du stopy bezrobocia w Pol-
sce (prawie 100% S.E), w modelu amerykaƒskim jest to ok. 50% – 80% S.E.

Znaczenie wstrzàsu poda˝owego dla b∏´du PKB w modelu polskim jest bardzo du˝e (80% –
70% S.E), a transformacja danych jeszcze pot´guje ten efekt. Znaczenie zaburzenia poda˝y dla b∏´-
du stopy bezrobocia jest niewielkie, co odpowiada warunkowi poczàtkowemu o braku wp∏ywu
wstrzàsu poda˝owego na stop´ bezrobocia. 

5.3. Luka PKB 

Pod poj´ciem luki PKB rozumie si´ procentowe odchylenie sk∏adowej krótkookresowej od d∏u-
gookresowej sk∏adowej PKB. Luka wyliczona z wariantu 3 jest stacjonarna, w przeciwieƒstwie do lu-
ki z wariantu 2, która jest niestacjonarna. Oba przyk∏ady pokazujà jak bardzo w∏asnoÊci luki zale˝à
od postaci d∏ugookresowego trendu. W wariancie 2 utrzymujemy jeszcze poczàtkowà koncepcj´
wzrostu z deterministycznym trendem, otrzymujemy jednak niestacjonarnà luk´ PKB. W wariancie
3 natomiast, luka PKB przejawia cechy stacjonarnoÊci, jest ona jednak stowarzyszona z innà co
do koncepcji wzrostu sk∏adowà d∏ugookresowà. Analiza ka˝dego z tych przypadków z ekonomicz-
nego punktu widzenia prowadzi do zasadniczo innych wniosków. Dobrze ilustruje te ró˝nice po-
równanie luki PKB otrzymanej w wariantach 2 i 3 z inflacjà rocznà (wykres 7). W pierwszym przy-
padku obserwujemy istnienie pozornej krzywej Phillipsa, w drugim natomiast – brak zwiàzku
mi´dzy wahaniami popytu a inflacjà.

Tablica 2

Rola zaburzenia popytowego w kszta∏towaniu wariancji b∏´du stopy wzrostu PKB (DY oraz
DY_T) i stopy bezrobocia (U oraz U_T), w % , S.E=100%, w Polsce (PL) i w USA

KKwwaarr ttaa ∏∏ DDYY  PPLL DDYY__TT  PPLL DD YY UUSSAA UU PP LL UU__TT PP LL UU UUSSAA

SS .. EE ((DDYY))   ==  110000%% SS ..EE ((UU))   ==  110000%%

1 22 5 99 99 93 48

4 27 6 95 93 95 77

8 30 8 86 84 97 84

30 32 8 86 83 97 82 

Tablica 3

Rola zaburzenia poda˝owego w kszta∏towaniu wariancji b∏´du stopy wzrostu PKB (DY oraz
DY_T) i stopy bezrobocia (U oraz U_T), w % , S.E=100%, w Polsce (PL) i w USA

KKwwaarr ttaa ∏∏ DDYY  PPLL DDYY__TT  PPLL DD YY UUSSAA UU PP LL UU__TT PP LL UU UUSSAA

SS .. EE ((DDYY))   ==  110000%% SS ..EE ((UU))   ==  110000%%

1 78 95 1 1 7 52

4 73 94 5 7 5 23

8 70 92 14 16 3 16

30 68 92 14 17 3 16
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5.4. Trend segmentowo-stochastyczny

Uwzgl´dnienie roli Êredniookresowego trendu w szeregu PKB umo˝liwi∏o dopasowanie da-
nych do wymagaƒ modelu. Zmodyfikowane dane nie odpowiadajà jednak zak∏adanemu modelowi
wzrostu z trendem i cyklem. W zmodyfikowanym podejÊciu obecny w szeregu PKB trend reprezen-
tuje proces nieciàg∏y, z∏o˝ony z fragmentów odpowiadajàcych b∏àdzeniu losowemu z dryfem. Od-
powiednio do tego rzeczywisty wzrost potencjalnego PKB musi wi´c byç niestabilny i nieciàg∏y. 

Otrzymane wyniki prowadzà do wniosku, ˝e krótko i d∏ugookresowe reakcje gospodarki pol-
skiej nie mogà byç spójne z za∏o˝eniami modelu Blancharda i Quaha. Nale˝y wi´c albo zmieniç to-
warzyszàcà tej analizie statystycznà koncepcj´ wzrostu, albo zmieniç ca∏à identyfikacj´ strukturalnà
modelu na takà, która uwzgl´dnia∏aby równie˝ trwa∏y wp∏yw zaburzeƒ popytu na produkt. Na pod-
stawie aktualnie dost´pnych danych nie mo˝na bowiem potwierdziç s∏usznoÊci za∏o˝eƒ zawartych
w tej procedurze.
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Tablica 4

Âredni kwartalny wzrost d∏ugookresowej sk∏adowej PKB* (kw./kw.), z uwzgl´dnieniem szaco-
wanego Êredniookresowego wp∏ywu zaburzeƒ ∏àcznej poda˝y i ∏àcznego popytu

DDPPKKBB DDPPKKBB** SSSS DDTT SS DDTT DD DDPPKKBB** SSSS DDTT SS DDTT DD

%% ppkktt ..   pprroocc.. ,,   wwaarr iiaanntt   11 ppkktt ..   pprroocc.. ,,   wwaarr iiaanntt   33

1992-1994 0.9 1.2 0.3 1.0 -0.1 1.0 0.1 1.0 -0.1

1995-1998 1.4 1.4 0.0 1.0 0.4 1.4 0.0 1.0 0.4

1999-2001 0.7 0.9 0.2 1.0 -0.3 0.8 0.1 1.0 -0.3 

DPKB – trend Êredniookresowy (Êrednia stopa wzrostu w danym okresie).
DPKB* – stopa wzrostu produkcji potencjalnej, zawiera czynnik deterministyczny oraz zakumulowany wp∏yw wstrzàsów poda˝owych

i popytowych (wynik dekompozycji),
SSS – zakumulowany wstrzàs poda˝owy, b´dàcy rezultatem dzia∏ania czynników losowych (wielkoÊç rezydualna, SSS =DPKB*-DTS-DTD),
DTS – deterministyczny trend (Êrednia stopa wzrostu PKB w ca∏ym okresie), 
DTD – ró˝nica mi´dzy DPKB a DTS otrzymana z warunku, ˝e trend w cyklu powinien byç taki jak trend d∏ugookresowy. Poniewa˝ ten

warunek nie jest spe∏niony, DPKB =/ DTS, DTD oznacza Êredniookresowy wp∏yw ∏àcznego popytu na sk∏adowà d∏ugookresowà. 
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Podsumowanie

To, w jakim stopniu dane statystyczne spe∏niajà za∏o˝enia modelu daje si´ oceniç na podsta-
wie otrzymanych czynników strukturalnych oraz wariancji b∏´du prognozy. Rozwiàzanie modelu
SVAR pozwala te˝ przeprowadziç dekompozycj´ poziomu PKB i stopy bezrobocia na dwie niezale˝-
ne sk∏adowe, które przedstawiajà zakumulowany wp∏yw wstrzàsu popytowego i poda˝owego na te
zmienne. Je˝eli przyjàç za∏o˝enie, ˝e szereg realnego PKB realizuje stochastyczno-deterministyczny
model wzrostu z trendem i czynnikiem nieregularnym, wyodr´bnione sk∏adowe charakteryzujà tym
samym trend i cykl. Podstaw´ do wyodr´bnienia wahaƒ koniunktury stanowià wi´c wahania obser-
wowanej stopy wzrostu PKB w relacji do stopy wzrostu d∏ugookresowego oraz wahania stopy bez-
robocia w relacji do jej d∏ugookresowego (naturalnego) poziomu.

Procedura Blancharda i Quaha wymaga spe∏nienia przez szeregi czasowe warunku stacjonar-
noÊci. Jak si´ jednak okaza∏o, w przypadku stopy wzrostu PKB i stopy bezrobocia, wyniki testów
na niestacjonarnoÊç sà wra˝liwe na d∏ugoÊç próby. Próba mieÊci si´ w horyzoncie jednego niepe∏-
nego cyklu koniunkturalnego i obejmuje okres, w którym oprócz kolejnych faz cyklu mia∏ miejsce
proces transformacji od gospodarki uspo∏ecznionej do rynkowej. W tych warunkach jednoznaczne
wykazanie stacjonarnoÊci stopy wzrostu PKB i stopy bezrobocia jest niemo˝liwe. Pomimo tych za-
strze˝eƒ, podj´to si´ budowy modelu g∏ównie z uwagi na pytanie, w jakim stopniu dost´pne dane
statystyczne nie stanowià oparcia dla za∏o˝eƒ procedury Blancharda i Quaha. P∏ynàce stàd wnioski
mogà równie˝ byç ciekawe. 

Badanie wykonano na danych kwartalnych. Dla dwóch bliskich sobie okresów, tj. (2 kw. 1992
– 2 kw. 2001) i (2 kw. 1992 – 2 kw. 2002) otrzymano dwa wyniki ró˝niàce si´ pod wzgl´dem in-
terpretacji. Wynik pierwszy ogólnie potwierdza∏ za∏o˝enia poczàtkowe modelu, drugi natomiast
wskazywa∏ na pewnà niestabilnoÊç. Ró˝nice dotyczy∏y reakcji produktu i stopy bezrobocia na zabu-
rzenie poda˝owe. Efekt ten wystàpi∏ po raz pierwszy w 3 kw. 2001 r. i przedstawia∏ negatywnà re-
akcj´ produkcji na pozytywny wstrzàs poda˝owy, pojawi∏ si´ przy tym silny wzrost stopy bezrobo-
cia. Sytuacja ta utrzymywa∏a si´ jeszcze w 2 kw. 2002 r. Opisane turbulencje wià˝à si´ bezpoÊrednio
ze spowolnieniem wzrostu gospodarczego, które nastàpi∏o w tym czasie i z tego punktu widzenia
otrzymana reakcja jest prawid∏owa. Zmiany te powodujà jednak, ˝e klasyczna dekompozycja pozio-
mu PKB i stopy bezrobocia na dwie sk∏adowe trend i cykl – zgodna z za∏o˝eniami modelu – nie jest
jednoznaczna. Za∏o˝ony w modelu podzia∏ czynników ekonomicznych na dwie niezale˝ne grupy,
z których jedna okreÊla∏aby jedynie krótkookresowe, druga zaÊ tylko d∏ugookresowe zachowania
gospodarki, nie jest w tym okresie pewny. Jak zosta∏o pokazane, pozytywny wstrzàs poda˝owy
w pewnych sytuacjach zbiega si´ ze spadkiem popytu.

Wychodzàc z za∏o˝enia, ˝e niedostateczne w∏asnoÊci stacjonarne stopy wzrostu PKB przyczy-
niajà si´ do pogorszenia wyniku, w dalszej cz´Êci pracy podj´to prób´ ustabilizowania tego szere-
gu. Dane wyjÊciowe zmodyfikowano z uwagi na Êredniookresowy wp∏yw zmian parametrów efek-
tywnego popytu. Korzystajàc z danych rocznych wyró˝niono okresy, w których stopa oszcz´dzania
w sektorze prywatnym, stopa podatkowa i importoch∏onnoÊç wywiera∏y ∏àcznie dodatni lub ujem-
ny wp∏yw na tempo wzrostu PKB. Wp∏yw tej grupy parametrów na wzrost PKB okaza∏ si´ jednorod-
ny w nast´pujàcych podokresach: 1992-1994, 1995-1998 i 1999-2001. Odpowiednio do zaobser-
wowanych punktów zwrotnych zredukowano wi´c kwartalnà stop´ wzrostu PKB w danym okresie
o Êredni wzrost obliczony dla tego okresu. Zabieg ten doprowadzi∏ do wyodr´bnienia ca∏kowicie
stabilnej cz´Êci wzrostu PKB. Odpowiednio do tego zmodyfikowano równie˝ stop´ bezrobocia,
po czym u˝yto obu szeregów w ró˝nych wariantach modelu SVAR. Jak nale˝a∏o si´ spodziewaç,
w rezultacie otrzymaliÊmy bardzo wyt∏umionà reakcj´ produktu na zaburzenie popytu, natomiast
reakcja stopy bezrobocia na to zaburzenie nadal pozosta∏a silna. Reakcja na zaburzenie poda˝y oka-
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za∏a si´ natomiast bardzo silna, zgodna z za∏o˝eniami procedury i niezale˝na od d∏ugoÊci próby.
Mo˝e to Êwiadczyç o istnieniu d∏ugookresowego wp∏ywu popytu na produkcj´.

Przywrócenie prawid∏owej reakcji po stronie poda˝y mo˝na równie˝ osiàgnàç drogà modyfi-
kacji stopy bezrobocia lub obu zmiennych jednoczeÊnie, a otrzymywane rozwiàzania pozwalajà roz-
biç szereg PKB na dwie sk∏adowe. W zale˝noÊci od wariantu, majà one jednak ró˝ny sens. W eks-
perymencie ze zmodyfikowanym PKB, krótkookresowa sk∏adowa PKB jest stacjonarna, podczas
kiedy w eksperymencie ze zmodyfikowanà stopà bezrobocia, sk∏adowa ta zawiera silny trend, zgod-
ny z trendem obecnym w inflacji. Stacjonarnà luk´ otrzymujemy wi´c wtedy, kiedy uznamy, ˝e Êred-
niookresowe zmiany popytu znajdujà trwa∏e odzwierciedlenie po stronie poda˝y, a d∏ugookresowa
stopa bezrobocia jest wzgl´dem tych zmian oboj´tna. Niestacjonarnà luk´ obserwujemy gdy przyj-
miemy, ˝e zaburzenia popytu majà wy∏àcznie przejÊciowy wp∏yw, natomiast na pozytywny wstrzàs
poda˝owy rynek pracy reaguje silnym spadkiem zatrudnienia. Luka PKB otrzymana z takiego mode-
lu zawiera sk∏adnik deterministyczny.

Wyniki sugerujà, ˝e wp∏ywajàc na stop´ oszcz´dzania, importoch∏onnoÊç i stop´ podatkowà,
mo˝na eliminowaç cz´Êç wahaƒ produkcji, co przyczynia si´ do stabilizacji stopy wzrostu PKB. Po-
zosta∏e wahania popytu majà ju˝ niewielkie znaczenie dla produkcji, jednak ich wp∏yw na zatrud-
nienie pozostaje bardzo silny. Analiza b∏´du prognozy wskazuje na du˝y wp∏yw czynników poda-
˝owych w kszta∏towaniu tempa wzrostu PKB. 

Sposób transformacji danych okreÊla równie˝ charakter hipotetycznej sk∏adowej d∏ugookre-
sowej. W nowym uk∏adzie, PKB nie mo˝e realizowaç modelu wzrostu z deterministyczno-stocha-
stycznym trendem i czynnikiem nieregularnym. Wyodr´bnione sk∏adowe odpowiadajà modelowi,
w którym poziom równowagi d∏ugookresowej jest opisany przez nieciàg∏y, segmentowo-stocha-
styczny trend. Pod wp∏ywem modyfikacji danych reakcja stopy bezrobocia wykazuje silnà krótko-
okresowà zale˝noÊç od d∏ugookresowych zaburzeƒ poda˝y. Przyczynia si´ to do wzrostu zmienno-
Êci d∏ugookresowej stopy bezrobocia. 
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7
Za∏àcznik: Dane statystyczne i struktura stochastyczna szeregów

7.1. Opis danych statystycznych

Po okresie recesji lat 1989-1991 rozwój gospodarczy gwa∏townie przyspieszy∏ (wykres 1).
Ârednie tempo wzrostu (4 kw./4 kw.), które w latach 1993-1994 wynosi∏o 3,2%, w okresie 1995-
1998 wzros∏o do 6,2%. W tym czasie wystàpi∏y pozytywne skutki likwidacji obcià˝eƒ fiskalnych
przedsi´biorstw i bezpoÊrednich inwestycji zagranicznych. W latach 1997 i 1998 wzrost gospodar-
czy zwolni∏ nieco pod wp∏ywem negatywnych wstrzàsów poda˝owych: powódê w 1997 r. i kryzys
rosyjski w 1998 r. Powrót do wczeÊniejszej koniunktury jednak nie nastàpi∏ i w rok póêniej zacz´∏o
si´ obni˝aç tempo wzrostu inwestycji. Poniewa˝ wzrost spo˝ycia prywatnego by∏ ciàgle bardzo sil-
ny, stopa wzrostu PKB utrzymywa∏a si´ na stosunkowo wysokim poziomie (Êrednio ok. 4% rocznie).
Natomiast w II pó∏roczu 2000 r., tempo wzrostu PKB uleg∏o radykalnemu obni˝eniu do 2,8%
z 5,5% w I pó∏roczu. G∏ównym powodem tego os∏abienia by∏o spowolnienie, a w dalszej kolejno-
Êci spadek nak∏adów inwestycyjnych. 

W badaniu wykorzystuje si´ kwartalne dane PKB w cenach sta∏ych 1996 r. Próba obejmuje
okres od 1 kw. 1992 do 4 kw. roku 2001. Szereg czasowy PKB nie jest w tym czasie jednorodny
pod wzgl´dem metodycznym. Z powodu zmian w systemie rachunków narodowych konieczne by-
∏o szacowanie danych za okres 1992-1994. Szacunki wykonano wykorzystujàc wczeÊniejsze publi-
kacje GUS odnoÊnie wzrostu PKB i produkcji dodanej brutto. Metodà nawiàzania ∏aƒcuchowego
utworzono szereg czasowy, który liczy 40 obserwacji, z czego ok. 20% stanowià szacunki w∏asne.
Oficjalne dane statystyczne dopiero od 1995 r. majà jednolity charakter. Ze wzgl´du na silny cykl se-
zonowy, kwartalne dane PKB odsezonowano metodà TRAMO/SEATS.

Stopa bezrobocia, to Êrednia kwartalna, obliczona z danych na koniec miesiàca. Równie˝
w obr´bie tej kategorii wystàpi∏y kilkakrotnie nieciàg∏oÊci metodyczne. Od 1 kw. 1997 r. wprowa-
dzono zmian´ przepisów o rejestracji. Z grupy bezrobotnych wy∏àczono wtedy osoby pobierajàce
zasi∏ki przedemerytalne oraz inne zasi∏ki socjalne, a tak˝e osoby odbywajàce szkolenia lub sta˝. U˝y-
wana w badaniu stopa bezrobocia wyra˝a stosunek liczby osób zarejestrowanych jako bezrobotne
w urz´dach pracy (od 1. kw. 2001 sà to osoby w wieku 15-74 lata, poprzednio by∏y to wszystkie
osoby, które nie pracowa∏y, aktywnie poszukiwa∏y pracy i by∏y gotowe jà podjàç) do ogó∏u ludno-
Êci cywilnej czynnej zawodowo, w wieku 15 lat i wi´cej. WczeÊniejsza korekta, dotyczàca kategorii
osób aktywnych zawodowo wprowadzona zosta∏a w grudniu 1993 i dotyczy∏a liczby pracujàcych
w rolnictwie indywidualnym. Wszystkie te zmiany mia∏y wp∏yw na liczb´ pracujàcych ogó∏em
i w konsekwencji, na stop´ bezrobocia. Z powodu zwolnieƒ grupowych w latach 1990-1991 tem-
po wzrostu bezrobocia gwa∏townie wzros∏o (wykres 2). Póêniejsze zmiany nie by∏y ju˝ tak du˝e, nie
mniej jednak w po∏owie 1994 r. stopa bezrobocia by∏a równa 16,6%, nast´pnie obni˝y∏a si´
do 9,6% w 3 kw. 1998, po czym znowu ros∏a i pod koniec analizowanego okresu w 4 kw. 2001 r.
osiàgn´∏a poziom 16,9%. W badaniu pos∏u˝ono si´ danymi nieodsezonowanymi. Postàpiono tak
dlatego, ˝e struktura wskaêników sezonowoÊci otrzymywanych dla tego szeregu okaza∏a si´ bardzo
zmienna dla pierwszych trzech kwarta∏ów. Wspó∏czynniki sezonowoÊci stopy bezrobocia sà ma∏e
w zwiàzku z tym, ˝e liczba bezrobotnych jest cz´Êcià ogó∏u osób aktywnych zawodowo i ju˝
przy obliczaniu stopy bezrobocia efekt sezonowoÊci ulega cz´Êciowemu zniesieniu. 

W pierwszej cz´Êci pracy zastosowano dane pomniejszone o wartoÊç Êrednià z próby. W przy-
padku PKB Êrednie kwartalne tempo wzrostu w ca∏ym okresie wynios∏o 1,0 pkt. proc., w przypad-
ku stopy bezrobocia by∏o to 13,75%. 
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7.2. Specyfikacja stochastyczna zmiennych

7.2.1. Problem stacjonarnoÊci szeregu PKB i stopy bezrobocia 

Kwartalny szereg realnego PKB jest zmiennà niestacjonarnà. Testy wskazujà na obecnoÊç
w nim czasowego trendu w latach 1992-1998, co jednak w póêniejszym okresie przestaje mieç
znaczenie. Pierwsze ró˝nice wzgl´dne tego szeregu sà, zgodnie z wynikami testu ADF z jednym
opóênieniem, stacjonarne. Ten sam test wskazuje jednak, ˝e kwartalne przyrosty bezwzgl´dne re-
alnego PKB po 2 kw. 2000 r. tracà w∏asnoÊci stacjonarne. StacjonarnoÊç stopy wzrostu PKB w okre-
sie 2 kw. 1992 – 4 kw. 2001 i póêniej mo˝e byç dowiedziona za pomocà testu DF-GLS z jednym
opóênieniem czasowym. Stopa bezrobocia wed∏ug testu ADF z czterema opóênieniami jest stacjo-
narna; dla ka˝dej mniejszej iloÊci opóênieƒ wykazuje cechy niestacjonarne. Weryfikacji obu szere-
gów zastosowanych do modelu dokonano wi´c za pomocà ró˝nych testów i dla ró˝nej liczby opóê-
nieƒ. Poniewa˝ w modelu SVAR wyst´pujà cztery opóênienia, mo˝na zastosowaç w nim szereg
stopy bezrobocia. W tym zakresie posiada on bowiem wymagane w∏asnoÊci. Zmieniajàce si´ z cza-
sem w∏asnoÊci statystyczne próby nie pozostajà bez konsekwencji dla wyników modelu.

Wyniki testów okreÊlajàce brak podstaw do odrzucenia lub przyj´cia hipotezy o niestacjonar-
noÊç tempa wzrostu PKB (DY_SA, test DF-GLS) i stopy bezrobocia (U, test ADF), w formie bezpo-
Êrednich wydruków z programu EViews4.1, przedstawione sà w tablicy 1.
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7.2.2. W∏asnoÊci stochastyczne zmiennych zredukowanych

Wyniki testu ADF okreÊlajàce brak podstaw do odrzucenia lub przyj´cia hipotezy o niestacjo-
narnoÊci zredukowanej stopy wzrostu PKB (DY_T) i zmodyfikowanej stopy bezrobocia (U_T), przed-
stawione sà w tablicy 2.

Transformacja danych powoduje zmian´ rozk∏adu cz´stoÊci stopy wzrostu PKB i stopy bezro-
bocia. W przypadku PKB (wykres 3) obserwujemy tendencj´ wyg∏adzania, a w przypadku stopy bez-
robocia (wykres 4) zwi´kszenie stopnia jednorodnoÊci rozk∏adu.
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Sa mple 1992:2 2001:4
Observations 39

Mean       0.010447
Median   0.009643
Maximum  0.032139
Minimum -0.000912
Std. Dev.   0.007222
Skewness   0.568753
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Ja rque-Bera  2.293449
Probability  0.317676
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Median  -0.000535
Maximum  0.017783
Minimum -0.010077
Std. Dev.   0.006391
Skewness   0.565531
Kurtosis   3.038423

Ja rque-Bera  2.081265
Probability  0.353231

Wykres 3

Rozk∏ad cz´stoÊci i podstawowe parametry statystyczne kwartalnej stopy wzrostu PKB
(DY_org) i szeregu zmodyfikowanego (DY_T) w okresie 2 kw. 1992 – 4 kw. 2001

NNuull ll   HHyyppootthheessiiss::   DD((YY__SSAA))   hhaass  aa uunnii tt   rroooott

Exogenous: Constant

Lag Length: 1 (Automatic based on SIC, MAXLAG=9)

t-Statistic

Elliott-Rothenberg-Stock DF-GLS test statistic -2.047400

Test critical values: 1% level -2.628961

5% level -1.950117

10% level -1.611339

*MacKinnon (1996)

DF-GLS Test Equation on GLS Detrended Residuals

Dependent Variable: D(GLSRESID)

Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1992:4 2001:4

Included observations: 37 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

GLSRESID(-1) -0.389638 0.190309 -2.047400 0.0482

D(GLSRESID(-1)) -0.431158 0.156843 -2.748977 0.0094

R-squared 0.462831 Mean dependent var 0.000385

Adjusted R-squared 0.447484 S.D. dependent var 0.008934

S.E. of regression 0.006641 Akaike info criterion -7.138638

Sum squared resid 0.001543 Schwarz criterion 7.051561

Log likelihood 134.0648 Durbin-Watson stat 2.030133

NNuull ll   HHyyppootthheess iiss::   UU hhaass   aa uunnii tt   rroooott

Exogenous: Constant

Lag Length: 4 (Automatic based on SIC, MAXLAG=4)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic

-3.601400 0.010822

Test critical values: 1% level -3.632900

5% level -2.948404

10% level -2.612874

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(U)

Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1993:2 2001:4

Included observations: 35 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

U(-1) -0.1614 0.0448 -3.6014 0.0012

D(U(-1)) 0.2233 0.1265 1.7649 0.0881

D(U(-2)) 0.1416 0.1293 1.0947 0.2827

D(U(-3)) 0.0435 0.1316 0.3309 0.7431

D(U(-4)) 0.7479 0.1359 5.5036 0.0000

C 2.2122 0.6144 3.6008 0.0012

R-squared 0.6116 Mean dependent var 0.0726

Adjusted R-squared 0.5446 S.D. dependent var 0.7134

S.E. of regression 0.4814 Akaike info criterion 1.5307

Sum squared resid 6.7216 Schwarz criterion 1.7973

Log likelihood -20.7874 F-statistic 9.1315

Durbin-Watson stat 1.6104 Prob(F-statistic) 0.0000

Tablica 1

Testowanie hipotezy zerowej o niestacjonarnoÊci stopy wzrostu PKB (dY_SA) i stopy bezro-
bocia (U) 
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NNuull ll   HHyyppootthheessiiss::   DDYY__TT  hhaass  aa uunnii tt   rroooott

Exogenous: Constant

Lag Length: 1 (Automatic based on Modified AIC, MAXLAG=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic 2.946969 0.0496

Test critical values: 1% level -3.621023

5% level -2.943427

10% level -2.610263

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(DY_T)

Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1992:4 2001:4

Included observations: 37 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

DY_T(-1) -0.679957 0.230731 -2.946969 0.0058

D(DY_T(-1)) -0.241445 0.169691 -1.422848 0.1639

C -0.000238 0.001067 -0.223241 0.8247

R-squared 0.478999 Mean dependent var -0.000341

Adjusted R-squared 0.448352 S.D. dependent var 0.008721

S.E. of regression 0.006478 Akaike info criterion -7.163359

Sum squared resid 0.001427 Schwarz criterion 7.032744

Log likelihood 135.5221 F-statistic 15.62950

Durbin-Watson stat 1.865868 Prob(F-statistic) 0.000015

NNuull ll   HHyyppootthheess iiss::   UU__TT  hhaass  aa uunnii tt   rroooott

Exogenous: Constant

Lag Length: 4 (Automatic based on SIC, MAXLAG=9)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic 4.608646 0.0007

Test critical values: 1% level -3.639407

5% level -2.951125

10% level -2.614300

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(U_T)

Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1993:3 2001:4

Included observations: 34 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

U(-1) -0.186109 0.040383 -4.608646

8.08e-05

D(U(-1)) 0.0844025 0.106788 0.790375 0.435952

D(U(-2)) 0.132893 0.107078 1.241083 0.224873

D(U(-3)) 0.158680 0.110955 1.430125 0.163746

D(U(-4)) 0.8474950 0.113528 7.465058 3.94e-08

C 0.0252591 0.067903 0.371990 0.712701

R-squared 0.741311 Mean dependent var 0.082353

Adjusted R-squared 0.695116 S.D. dependent var 0.705305

S.E. of regression 0.389443 Akaike info criterion 1.110586

Sum squared resid 4.246642 Schwarz criterion 1.379944

Log likelihood -12.879968 F-statistic 16.047612

Durbin-Watson stat 2.467627 Prob(F-statistic) 1.778e-07

Tablica 2

Testowanie hipotezy zerowej o niestacjonarnoÊci zmodyfikowanej stopy wzrostu PKB (DY_T),
i zmodyfikowanej stopy bezrobocia (U_T)

0

1

2

3

4

5

6

10 11 12 13 14 15 16 17

Se ries: U_OR G
Sa mple 1992:1 2001:4
Observations 40

Mean       13.75150
Median   13.90000
Maximum  16.87000
Minimum  9.570000
Std. Dev.   2.116489
Skewness  -0.388692
Kurtosis   2.088553

Ja rque-Bera  2.391769
Probability  0.302436
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Se ries: U_T
Sa mple 1992:2 2001:4
Observations 39

Mean       14.15385
Median   15.00000
Maximum  308.0000
Minimum -318.0000
Std. Dev.   191.8922
Skewness  -0.191006
Kurtosis   1.676626

Ja rque-Bera  3.083036
Probability  0.214056

Wykres 4

Rozk∏ad cz´stoÊci i podstawowe parametry statystyczne kwartalnej stopy bezrobocia (U_org)
oraz szeregu zmodyfikowanego (U_T) w okresie 2 kw. 1992 – 4 kw. 2001
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Data
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01/02
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02/02
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03/02

03/02

05/02

05/02

06/02

07/02

08/02

10/02

11/02

11/02

11/02

12/02

12/02

01/03

Tytu∏

Charakterystyka, wycena i zastosowanie
wybranych opcji egzotycznych

Zarzàdzanie ryzykiem w project finance

Mikroekonomiczne koszty inflacji

Elektroniczne us∏ugi finansowe – charakte-
rystyka rynku, wyzwania i inicjatywy regula-
cyjne (stan na koniec 2001 r.)

Japonia – walka o odzyskanie silnej pozycji
gospodarczej i finansowej

Systemy bankowe w Azji Po∏udniowo-
-Wschodniej

Hipoteza neutralnoÊci pieniàdza

Koncentracja dzia∏alnoÊci sektora bankowe-
go w Polsce w latach 1994-2000

Rynek kontraktów swap w Polsce

Przyczyny i mechanizmy kryzysów waluto-
wych ze szczególnym uwzgl´dnieniem zna-
czenia mi´dzynarodowych przep∏ywów ka-
pita∏u

Powiernik w banku hipotecznym

Metody estymacji. Value at Risk

Polityka monetarna: wspó∏czesna teoria
i analiza empiryczna dla Polski

Rachunek wzrostu na przyk∏adzie
gospodarki Irlandii w latach
dziewi´çdziesiàtych

Terminowa struktura dochodowoÊci
skarbowych papierów wartoÊciowych
w Polsce w latach 1998-2001

Mechanizm transmisji polityki pieni´˝nej –
wspó∏czesne ramy teoretyczne

Stochastyczna optymalizacja strategii
zarzàdzania skarbowymi instrumentami
d∏u˝nymi

Analiza wp∏ywu wprowadzenia euro na
polski system bankowy (trzecia dycja)

Ma∏y strukturalny model inflacji. 
Wersja 3.5.6
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