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Streszczenie

Streszczenie

W artykule obliczono sktadowa cykliczna luki nieefektywnosci alokacji zatrudnienia w gospodarce
polskiej w okresie 1995Q1-2011Q4. Luke t¢ zdekomponowano na sktadowe zwiazane z marzami
ptacowymi i cenowymi. Stwierdzono silng procykliczno$¢ luki nieefektywnosci oraz antycykliczno$é
obu rodzajéw marz. Fluktuacje cykliczne marz placowych objasniaja ok. 69% wariancji luki
nieefektywnos$ci. Luka nieefektywnosci waha si¢ w cyklu koniunkturalnym z ok. jednokwartalnym
op6znieniem wzgledem PKB. Obliczone miary nieefektywno$ci alokacji zastosowano w analizie
reakcji gospodarki na szoki polityki pieni¢znej oraz w identyfikacji kluczowych charakterystyk
przebiegu cyklu koniunkturalnego na rynku pracy w Polsce w badanym okresie. Zbadano tez ich
powiazania z koncepcjami takimi, jak luka popytowa czy luka bezrobocia. Zaobserwowano istotne
roéznice w otrzymanych wynikach w stosunku do obserwacji dotyczacych gospodarki USA oraz strefy
euro. Dotycza one relatywnie mniejszego znaczenia marz ptacowych dla wyjasniania zmiennos$ci luki
nieefektywnosci w przypadku gospodarki Polski oraz réznic w charakterze cyklicznosci marz
cenowych, ktore sa procykliczne w USA, acykliczne w strefie euro oraz antycykliczne w Polsce.
Przeprowadzona analiza korelacji warunkowych (na podstawie modelu VAR) sugeruje, ze jednym z
czynnikow wplywajacych na te roznice moze by¢ odmienna reakcja marz cenowych na szoki polityki

pienigznej.

Stowa kluczowe: luka nieefektywnos$ci, marza ptacowa, marza cenowa, efektywnos¢ alokacji, cykl

koniunkturalny, Polska

Kody JEL: E24, E32,J21
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1. Wprowadzenie

Sztywno$ci w procesie ustalania plac i cen sg istotnym sktadnikiem wigkszo$ci wspotczesnych teorii
fluktuacji gospodarczych. Dotyczy to w szczegélnosci neokeynesistowskich modeli klasy DSGE
(dynamicznych stochastycznych modeli réwnowagi ogolnej), stanowiacych podstawowe narzedzie
opisu cyklu koniunkturalnego m.in. w bankach centralnych. Istnienie sztywnosci ptac i cen jest w tego
rodzaju modelach warunkiem efektywnosci polityki pienigznej, w sensie mozliwosci jej
oddziatywania na wielkosci realne w gospodarce. Przyjmowanie takiego zatozenia wydaje si¢ by¢
zreszta zasadne z empirycznego punktu widzenia: liczne badania, oparte np. na bezposrednich
kwotowaniach cenowych (por. Bils, Klenow, 2004) czy na analizie zachowan przedsigbiorstw (por. de
Walque et al., 2010 czy Altissimo et al., 2006) wskazuja, ze we wspodlczesnych gospodarkach

rzeczywiscie obserwuje si¢ sztywnosci cenowe i placowe.

Jedng z kluczowych konsekwencji wystgpowania sztywnosci w gospodarce jest powstawanie
nieefektywnosci w alokacji zasobow, w szczegdlnosci zatrudnienia, w procesach produkcyjnych.
Jedynie hipotetyczna, doskonale elastyczna gospodarka (nazywana czasami ,,*-economy”, por. Hall,
2005) generuje bowiem zawsze w pelni efektywne alokacje; kazde odejscie od tego ,,wzorca”, m.in. ze
wzgledu na réznego rodzaju sztywnosci, moze prowadzi¢ do powstania nieefektywnych fluktuacji w

ramach cyklu koniunkturalnego.

Celem biezacego artykulu jest dokonanie pomiaru nieefektywno$ci alokacji zatrudnienia w
gospodarce polskiej w cyklu koniunkturalnym, wskazanie jej Zzrodet oraz zbadanie podstawowych
cech jej zmienno$ci w czasie. Zastosowane tu podejscie analityczne opiera si¢ na pracy Gali, Gertler i
Lépez-Salido (2007), dalej okreslanych jako GGLS. Autorzy ci zdefiniowali luke nieefektywnosci jako
réznicg pomigdzy krancowym produktem pracy a krancowa stopa substytucji migdzy konsumpcja a
czasem wolnym. W doskonale elastycznej gospodarce luka ta jest (z definicji) w kazdym momencie
domknigta, gdyz rownowaga na rynku pracy wymaga, aby z jednej strony ptace realne zréwnaty si¢ z
krancowym produktem pracy (ktory wyznacza popyt na pracg), a z drugiej — aby byly one réwne
krancowej stopie substytucji (ktéra wyznacza podaz pracy). W gospodarce, w ktorej wystepuja
sztywnosci, luka nieefektywno$ci rozwiera sig, a jej wielko$¢ jest miara nieefektywno$ci alokacji

zatrudnienia w gospodarce.

Interesujaca cechg analizowanej miary nieefektywnosci jest mozliwo§¢ dekompozycji jej zmiennosci
na dwa podstawowe zrodla. Zaktadajac, ze przecigtne ptace realne w gospodarce maja charakter
alokacyjny — sa cena zatrudnienia dodatkowej jednostki pracy — catkowita zmienno$¢ luki
nieefektywnos$ci mozna mianowicie podzieli¢ na cze§¢ zwiazana z frykcjami w procesie ustalania cen
oraz czg$¢ zwiazang z frykcjami w procesie ustalania ptac. Pierwszy z tych komponentow mozna
zinterpretowaé jako marze cenowq (lub marze zwiazana z sila monopolistyczng firm, bgdaca miara
nieefektywnosci pochodzacej z rynku dobr); drugi komponent za§ — jako marze placowq (tudziez

marz¢ zwiazana z sila monopolistyczna pracownik(')wl, bedaca miara nieefektywnosci pochodzacej z

! Nie chodzi tu oczywiécie o monopol zwiazkéw zawodowych w negocjacjach ptacowych (cho¢ zapewne jest on
jednym ze zrddet nieefektywnosci na rynku pracy), a raczej sil¢ monopolistyczna pracownikow,
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rynku pracy). Analiza zmienno$ci obu komponentow pozwala na oceng relatywnego znaczenia obu
zrodet nieefektywnosci w cyklu koniunkturalnym. Proponowana dekompozycja umozliwia réwniez
zbadanie charakteru cykliczno$ci poszczegblnych marz, a w szczegdlnoSci marz cenowych, co
pozwala na weryfikacjg pewnych rezultatow dostepnych w tym zakresie dla gospodarki polskiej (por.

Gradzewicz i Hagemejer, 2007a, 2007b; Hagemejer i Popowski, 2012).

Warto tez odnotowa¢ podobienstwo opisywanej tutaj koncepcji luki nieefektywnosci do zdecydowanie
szerszego ujgcia zaproponowanego w pracy Chari, Kehoe i McGrattan (2007). W ujgciu tym
wyrdznia si¢ cztery podstawowe kliny (wedges), czyli zrédta odchylen badanej gospodarki od
hipotetycznej, doskonale elastycznej ,,*-economy”. Kazdy z tych klinow — klin efektywnosci
(efficiency wedge), zatrudnieniowy (labor wedge), inwestycyjny (investment wedge) oraz klin
konsumpcji rzadowej (government consumption wedge) — wiaze si¢ z pewnym mechanizmem, ktory
w odrebny sposob zaburza decyzje podmiotéw ekonomicznych i jest zrodtem alokacji odmiennych od
tych osiaganych w przypadku funkcjonowania doskonale efektywnych rynkoéw. Analizowana w
biezacym artykule luka nieefektywnosci jest w przyblizeniu zgodna z definicja klina zatrudnieniowego
w podejsciu Chari, Kehoe i McGrattan (2007). Nalezy jednak pamigta¢, ze mierzona tu luka nie jest
jedynym zrédiem nieefektywnos$ci w gospodarce: uwzglednia ona jedynie te zaburzenia, ktérych
konsekwencja jest nieefektywna alokacja zasobéw pracy w gospodarce’, pozostate zrédia

nieefektywnosci sa ignorowane.

Na poziomie koncepcyjnym, przyjete tu podejscie jest zblizone rowniez do innych dyskutowanych w
literaturze miar odchylen rzeczywistej gospodarki od gospodarki doskonale elastycznej (*-economy).
Chodzi tu mianowicie o koncepcje takie jak: luka popytowa (np. de Masi, 1997), luka bezrobocia (np.
Ball i Mankiw, 2002) czy odchylenie stopy procentowej od jej naturalnego poziomu (np. Archibald i
Hunter, 2001). Cho¢ teoretyczne uzasadnienia i definicje tych ,,Juk” sa odmienne i sa one mierzone na
odmiennych rynkach, ich cecha wspdlna jest oparcie na idei pomiaru odchylen rzeczywistej
gospodarki od pewnej hipotetycznej alokacji ,,rOwnowagowej” i1 wynikajacych z tego napigé.
Wszystkie te podej$cia opieraja si¢ na definicji pewnej wielkosci ,,naturalnej” (produktu, bezrobocia
czy stopy procentowej), ktora w praktyce jest nieobserwowalna i jej pomiar jest warunkowy
wzgledem pewnych przyjetych zatozen i cech definiujacych wielkosci ,naturalne”. Z kolei
analizowana w tym artykule luka nieefektywno$ci z jednej strony nie wymaga $cistej, bezposrednio
przektadalnej na obserwowalne wielko$ci definicji (oprocz pewnych, w miarg standardowych zatozen
odnosnie do ksztaltu funkcji uzyteczno$ci i funkcji produkcji); z drugiej strony, moze by¢ ona

interpretowana wytacznie w kontekécie nieefektywnej alokacji zasobow na rynku pracy. Formalny

odzwierciedlajaca ich indywidualne i unikalne cechy, odrdézniajace ich od innych 0sob na rynku pracy. W sensie
interpretacyjnym na marz¢ ptacowa sktadaja si¢ roOwniez ptace wydajnosciowe, podatki i inne narzuty na place,
frykcje zwiazane z procesem poszukiwania pracy i negocjacji ptacowych itp. W réownowadze, na wysoko$é¢
marzy placowej wptyw moze mie¢ takze unikatowy charakter niektérych miejsc pracy oraz pracodawcow,
prowadzacy do powstawania sit monopsonistycznych na rynku pracy.

’w pracy Chari, Kehoe i McGrattan (2007) przywotano przyktad modelu teoretycznego ze sztywno$ciami

ptacowymi i szokiem monetarnym (zblizonego do Bordo, Erceg i Evans, 2000), ktory prowadzi do powstania
klina zatrudnieniowego.
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zwiazek pomigdzy tymi koncepcjami zostat zaproponowany w pracy Gali, Gertler, Lopez-Salido
(2003) i wskazuje na powiazanie luki nieefektywno$ci z luka popytowa oraz marzy ptacowej z luka

bezrobocia. Do watku tego powr6cimy w rozdziale czwartym.

Struktura pozostatej czgsci biezacego artykulu jest nastgpujaca. W rozdziale drugim omoéwiona
zostanie metodyka badania. Rozdziat trzeci dotyczy wykorzystanych danych oraz kalibracji
parametréw. Kluczowe wyniki zaprezentowane zostana w rozdziale czwartym. W rozdziale piatym
przedstawiona zostanie natomiast ich aplikacja do objasnienia odpowiedzi gospodarki na szoki

polityki pieni¢znej. Artykut konczy rozdzial podsumowujacy.
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2. Metodyka badania

2.1. Pomiar luki nieefektywnosci
Wielko$¢ luki nieefektywnos$ci alokacji zatrudnienia w gospodarce, zdefiniowanej w pracy GGLS,
obliczana jest dla kazdego okresu czasowego (kwartalu) oddzielnie. Konstruowany jest zatem jej peten
szereg czasowy, ktory mozna nastgpnie bada¢ pod katem fluktuacji w cyklu koniunkturalnym oraz
wspolzaleznodci z innymi zmiennymi makroekonomicznymi. W biezacym badaniu szereg taki

wyprowadzony zostanie dla Polski w latach 1995-2011 i bgdzie miat on czgstotliwos¢ kwartalna.

Formalnie, luke nieefektywnosci definiujemy jako rdznicg logarytméw krancowej stopy substytucji

migdzy konsumpcja i czasem wolnym oraz krancowego produktu pracy:
gape = mrsg — mpn;. (1)

Wielkos¢ tej luki mozna zinterpretowaé zatem jako roznicg pomigdzy doskonale konkurencyjnymi
krzywymi podazy pracy i popytu na pracg, wyznaczonymi dla biezacego poziomu zatrudnienia (Hall,
1997), a doktadniej godzin przepracowanych w gospodarce, por. Diagram 1. Jest ona wyrazana w
procentowych odchyleniach od stawki wynagrodzen realnych implikowanej przez alokacj¢ doskonale
konkurencyjna’. Dodatnia warto$¢ luki nieefektywnosci wiaze si¢ z poziomem zatrudnienia wyzszym
niz ,naturalny” (czyli taki, z ktorym mielibySmy do czynienia w roéwnowadze doskonale
konkurencyjnej), a kazda dodatkowa przepracowana godzina generuje woéwczas koszt dobrobytowy
dla gospodarki wyzszy niz przychod zwiazany z dodatkowa jednostka produkcji. Odwrotnie jest w

sytuacji ujemnej luki nieefektywnosci.

Nalezy nadmieni¢, iz w przypadku, gdy rynek pracy nie jest doskonale konkurencyjny, $rednia
wielkos$¢ luki bedzie rézna od zera. W szczegdlnosci sytuacja taka bedzie miata miejsce rowniez w
stanie ustalonym, jesli tylko w modelu uwzglednione zostana marze monopolistyczne (zaréwno po
stronie producenta, jak i gospodarstwa domowego bedacego zrodtem podazy pracy) lub podatki
prowadzace do powstania klina migdzy wynagrodzeniami pracownikow a catkowitymi kosztami pracy
(Mulligan, 2002). W konsekwencji permanentnemu przesunigciu ulegna obie krzywe podazy i popytu
na prace (por. przerywane linie na Diagramie 1), a poziom zatrudnienia w stanie ustalonym bedzie
nizszy niz w doskonale elastycznej rownowadze. Z tego wzgledu (oraz z uwagi na przyjeta metode,
identyfikujaca luke nieefektywnosci z doktadno$cia do statej) warto pamigtaé, ze z punktu widzenia
zrozumienia mechanizmoéw reakcji rynku pracy na szoki makroekonomiczne, bardziej istotna niz
Sredni poziom luki nieefektywnosci jest jednak jej dynamika. Okresy wzrostu luki nieefektywnos$ci
mozna bowiem utozsamia¢ z okresami, w ktorych zwigkszata si¢ efektywno$¢ alokacji na rynku pracy.
Co wigcej, przy zatozeniu relatywnie mniejszej zmiennosci krancowego produktu pracy (mpn;), beda
to rownoczes$nie okresy wzrostu konsumpcji i/lub godzin przepracowanych, a wigc okresy poprawy

koniunktury. Poniewaz konsumpcja per capita, a zwtaszcza liczba przepracowanych godzin per capita

* Luka nieefektywnosci nie moze zosta¢ wyrazona w jednostkach nominalnych (np. w zlotych) ze wzgledu na
zabieg logarytmowania.
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(iloczyn liczby godzin na pracownika oraz wskaznika zatrudnienia), sa istotnie silniej zmienne w
cyklu koniunkturalnym niz krancowy produkt pracy, nalezy si¢ spodziewaé procyklicznosci luki
nieefektywnosci. Wynik taki uzyskali zreszta GGLS w oparciu o dane USA (w ich danych jest

p gapy, v = 0,77).Z racji samej konstrukeji luki, powinna ona wykazywac tez silng autokorelacjg.

Diagram 1. Interpretacja luki niefektywnosci.

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie GGLS.

Powyzsza konstrukcja luki nieefektywnosci sugeruje ponadto, ze jej zmianom powinny towarzyszy¢
zmiany w relatywnej efektywnej sile przetargowej pracodawcoéOw i pracobiorcow. Wzrost luki
nieefektywnos$ci wynika bowiem z relatywnie szybszego wzrostu wyceny czasu wolnego przez
pracownika w stosunku do wyceny pracy przez pracobiorcg. W konsekwencji rynek pracy ewoluuje
wowczas w kierunku ,rynku pracownika”, dajacego mu wigcej mozliwosci w negocjacjach
ptacowych. Nadaje to dodatkowa interpretacje zmianom w zachowaniu si¢ luki nieefektywnosci, ktora

zostanie roéwniez formalnie przetestowana w dalszych czg$ciach opracowania (por. Rozdziat 4.3).

2.2. Dekompozycja luki nieefektywnosci
Podazajac za wywodem GGLS, w niniejszym opracowaniu luka nieefektywnosci dekomponowana

bedzie tez na skladowe zwigzane z marzami cenowymi utp i ptacowymi pp’:

gape = — b +u 2
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gdzie sktadnik marz cenowych stanowi réznicg¢ migdzy logarytmem poziomu cen a zlogarytmowanym
nominalnym krancowym kosztem pracy: ,uf =p; — w, —mpn, =mpn, — (W —p,). Sktadnik
zwiazany z marzami ptacowymi obliczany jest natomiast jako roznica mig¢dzy (zlogarytmowana) ptaca
realng oraz krancowa dysuzyteczno$cia pracy wyrazona w jednostkach dobra konsumpcyjnego:
u = wy —p, —mrs,. Warto mie¢ na uwadze, ze dekompozycja ta opiera si¢ na dodatkowym
zatozeniu, ze przecigtna placa jest rOwnowazna cenie zatrudnienia dodatkowej jednostki pracy w

procesach produkcyjnych.

Jesli luka nieefektywnosci gap; jest procykliczna, to na mocy konstrukcji przynajmniej jedna z
powyzszych kategorii marz musi by¢ antycykliczna. W ogélnym przypadku nie mozna jednak
wykluczy¢ sytuacji, w ktorej druga z nich jest (stabo) procykliczna. Wtasnie taka sytuacja
zdiagnozowana zostala przez GGLS na podstawie danych amerykanskich: marze ptacowe okazaty sig
tam silnie antycykliczne (o pf’,y, = —0,83), a marze cenowe — stabo procykliczne (o ,uf,yt =
+0,28), spojnie z niezaleznymi wskazaniami Rotemberga i Woodforda (1999). W biezacym badaniu

wykazemy natomiast, ze w Polsce w latach 1995-2011 obie kategorie marz byty antycykliczne.

2.3. Zalozenia dotyczgce funkcji produkceji i funkeji uzytecznosci
Aby moc zidentyfikowaé lukg nieefektywnosci oraz jej sktadowe na bazie rzeczywistych szeregow
czasowych, konieczne jest przyjecie zatozen dotyczacych postaci analitycznej zagregowanej funkcji
produkcji oraz funkcji uzytecznos$ci. W przypadku funkcji produkcji, wprowadzimy podobnie jak
GGLS standardowe zatozenie, iz przyjmuje ona posta¢ Cobba-Douglasa ze stalymi korzy$ciami skali,
co prowadzi (po zlogarytmowaniu) do utozsamienia krancowe;j i przecigtnej produktywnosci pracy:

Y, = AKENS = MPN, = 1—a -+ = mpn,=In(1-a) +y, —n. 3)

t

gdzie Y; oznacza catkowity produkt w gospodarce (PKB), K; — naklad kapitalu, a N, — catkowity
naktad pracy (przepracowanych godzin).* Z punktu widzenia cyklicznych wiasciwosci luki
nieefektywnosci, sktadnik staty In(1 — &) mozna pominaé; tak tez zostanie uczynione w dalszych

przesunigte liniowo tak, zeby ich $rednia w probie byta rowna zero i nie podlegata interpretacji’.

W odniesieniu do funkcji uzytecznosci z konsumpcji i czasu wolnego, w literaturze wystgpuje
natomiast znacznie mniejsza zgodno$¢. GGLS proponuja, by przyja¢ w tym kontekScie zatozenie
funkcji o stalej relatywnej awersji do ryzyka (CRRA), addytywnej wzgledem konsumpcji i czasu
wolnego (por. tez King i Rebelo, 1999):

* Matymi literami oznaczamy zlogarytmowane wielkosci: n, = In N, itd.
> Zabieg ten jest konieczny réwniez ze wzgledu na oparcie badania o szeregi czasowe z usunietym trendem
stochastycznym, z wykorzystaniem filtru Hodricka-Prescotta.
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- Cl—o‘_l HN1+(P
UCN;ZE = —=
1-0 1+¢

“

dc ENY
= MRS = —— =—— > mrs; =oc +on; +&;. 5)
AN y=const C

Zawarty w powyzszym sformutowaniu sktadnik &, = InE; opisuje relatywna preferencj¢ dla czasu
wolnego w poréwnaniu do konsumpcji. W ogdélnosci moze on zmieniaé si¢ w czasie, jednak wydaje
sig, ze zmiany te (szoki preferencji) powinny by¢ w rzeczywistosci relatywnie stabilne, nie podlegajac
fluktuacjom w zakresie czgstotliwosci kojarzonych z cyklem koniunkturalnym. W biezacym badaniu
zaktada¢ bedziemy wigce statos¢ sktadnika &, traktujac to jako sensowne pierwsze przyblizenie dla

. 6
naszego badania’.

Oprocz funkcji uzytecznosci, ktérej parametry o i ¢ skalibrowane zostang w oparciu o powigzang
literature¢ (bedzie to nasz wariant preferowany, oznaczany ,,BENCH”; kalibracje omawiamy w
rozdziale 3), w badaniu rozwaza¢ begdziemy takze wywodzacy si¢ z pracy GGLS szczegodlny

przypadek (wariant ,,GGLS”), zaktadajacy parametryzacj¢ ¢ = ¢ = 1, spdjna z funkcja uzytecznosci
UCN;ZE =InC —2Z—. (6)

Nieco ogodlniejsza charakteryzacja funkcji uzytecznosci, czgsto wykorzystywana w literaturze DSGE
jest tez ta, w ktorej uwzgledniane sa nawyki konsumpcyjne (consumption habits, por. Fuhrer, 2000).
Uwzglednienie nawykow nadaje funkcji uzytecznodci charakter dynamiczny. W przypadku funkcji
addytywnej wzgledem konsumpcji i czasu wolnego, adekwatna formuta przyjmuje postaé¢ (wariant

LHAB"):

- 1+¢
- (Ct—hC_)¥™%-1  _ N;
UC:,Ci_q,N;; By = —= 7
t“t—-1 Ve =t 1-0 t 1+’ ( )

gdzie parametr h € [0,1] oznacza sit¢ nawykow konsumpcyjnych. W przypadku h = 0 funkcja ta
redukuje si¢ do postaci standardowej funkcji CRRA, addytywnej wzgledem konsumpcji i czasu
wolnego, natomiast w drugim skrajnym przypadku h = 1, zrédtem uzytecznosci jest juz nie poziom
konsumpcji, lecz jej przyrost w porownaniu do okresu poprzedniego. Oczywiscie, w naszej kalibracji

parametr h bedzie przyjmowal warto$¢ posrednia, zawarta pomigdzy obiema skrajno$ciami.

Kraficowa stopa substytucji miedzy biezqcq konsumpcja a czasem wolnym’ dla funkcji uzytecznosci

uwzgledniajacej nawyki konsumpcyjne wynosi:

dcy Eny
MRS = —— =t
S (Ct=hCe—q)™7

= mrs; =oc + ong + &, )]
dN¢ U=const

gdzie ¢; = In(C; — hC;_;) jest zlogarytmowana wielkoscia konsumpcji po odjgciu jej czgsei

zwigzanej z nawykami konsumpcyjnymi.

® Analizy empiryczne modeli typu DSGE dla gospodarki Polski (por. np. Grabek, Ktos, Koloch, 2011) wskazuja,
ze cho¢ szoki preferencji istotnie wptywaja na ksztattowanie si¢ wielko$ci makroekonomicznych opisujacych
rynek pracy, to nie sg one gldéwnym zrédtem zmiennosci wielkosci takich, jak zatrudnienie czy place realne.

7 Nawyki konsumpcyijne traktowane sa tu wiec jako zewnetrzne nawyki konsumpcyjne (ang. external habit).
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Alternatywnie, w biezacym badaniu uwzgledniona zostanie takze multiplikatywna funkcja

uzytecznosci postaci U C, N

C177 (1-N)1t+¢ . ' . , .
= — - ———— (wariant ,, MULTTI”). Prowadzi ona do krancowe;j stopy
1-0

1+¢

substytucji obliczanej jako:

dc 1+p ¢ 1+
MRS = — % = 2 = o mrsp=In =2 4¢ -1, (€))
dN y=const 1-0 1-N 1-o

gdzie l; = In(1 — N;) jest zlogarytmowanym udzialem czasu wolnego w tacznym dostgpnym czasie.

We wszystkich rozwazanych wariantach funkcji uzytecznosci, sktadniki stale bgda pomijane w
dalszych rachunkach, a obliczane wielkoSci mrs; beda przesuwane liniowo tak, by ich $rednia w

probie wynosila zero.

Sposréd sformutowanych powyzej czterech wariantdw funkcji uzytecznosci, jako posta¢ bazowa
przyjmowac bedziemy posta¢ addytywna wzgledem konsumpcji i czasu wolnego, nie uwzgledniajaca
nawykéw konsumpceyjnych. Wybdr taki wynika z faktu, iz jest on spojny z oryginalnym podej$ciem
GGLS (cho¢ nieznacznie je uogodlnia, dopuszczajac rézne od jedno$ci wartosci parametrow) oraz
prowadzi do latwo interpretowalnych wynikéw, zgodnych z intuicja ekonomiczna. W przypadku
alternatywnych postaci funkcji uzytecznosci, zgodno$¢ ta moze by¢ czasem utracona. Szczegdétowa

dyskusje wynikoéw zawarto w kolejnych rozdziatach niniejszego opracowania.

24. Luka nieefektywnos$ci GGLS a klin zatrudnieniowy Chari, Kehoe i
McGrattan (2007)

Zaproponowana przez GGLS miara luki nieefektywnosci alokacji zatrudnienia w gospodarce,
obliczana na podstawie rzeczywistych danych makroekonomicznych, jest roéwnocze$nie oparta o
prosty teoretyczny model réwnowagi na rynku pracy, ktorego zatozenia mozna relatywnie latwo
zakwestionowaé na gruncie empirycznym (dyskusyjny jest np. jednakowy udzial wynagrodzenia
pracy w produkcie poszczegélnych sektorow gospodarki, jednakowe preferencje wzglgdem
konsumpcji i czasu wolnego w catej populacji, itd.). Z tego wzgledu interpretacja obliczanych tu
wielkosci luki w kategoriach odchylenia gospodarki od alokacji efektywnej moze by¢ dokonywana
jedynie warunkowo wzgledem dostatecznie dobrej aproksymacji rzeczywistej gospodarki przez
model. W ogélnym przypadku odchylenia te moga bowiem wigza¢ si¢ rowniez z odstgpstwami od

zalozen modelu.

Z drugiej strony, prostota modelu, na bazie ktérego skonstruowane zostaty badane tu empiryczne
miary, pozwala tatwiej je interpretowaé i dekomponowaé, umozliwiajac tym samym bardziej
bezposrednia identyfikacj¢ zrédet odchylen gospodarki od alokacji efektywnej — w tym przypadku
mowa o (szeroko pojetych) marzach cenowych i ptacowych. Mozliwos¢ przeprowadzenia takiego
rozumowania taczy przyjete tu podejScie z propozycja dekompozycji autorstwa Chari, Kehoe i

McGrattan (2007), tzw. business cycle accounting. Autorzy ci postuluja, by opisa¢ krotkookresowe
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wlasnosci gospodarki (w ich przypadku amerykanskiej) prostym, tatwym do zrozumienia i
interpretacji modelem realnego cyklu koniunkturalnego (RBC), w ktérym uwzgledniane sa cztery
egzogeniczne zaburzenia, tzw. kliny (wedges): klin efektywno$ci, klin zatrudnieniowy, inwestycyjny
oraz klin konsumpcji rzadowej. Nastgpnie w oparciu o dane rzeczywiste konstruowane sa miary
empiryczne dla poszczegdlnych klindw. W pewnym uproszczeniu mozna powiedzieé¢, ze koncepcja
GGLS bazuje na analogicznym pomysle (cho¢ innym modelu bazowym). Aplikowana jest ona tu
jednak wytacznie do rynku pracy, przez co pomijany jest klin efektywnosci, klin inwestycyjny oraz
klin konsumpcji rzadowej. Réwnoczesnie nieco dokladniej analizowany jest tu klin zatrudnieniowy
(labor wedge). Skupienie uwagi na whasnie tym klinie wydaje si¢ szczegdlnie pozadane, gdyz zgodnie
z wynikami Chari, Kehoe i McGrattan (2007), to wlasnie ten klin — obok klina efektywnosci —
objasnia zdecydowana wigkszos¢ fluktuacji PKB w USA w okresie 1951-2004; wplywa on tez
decydujaco na przebieg kryzysow w gospodarce USA. Jak pisza autorzy, ,,najbardziej obiecujace
modele szczegdtowe w analizie cyklu koniunkturalnego to te, w ktorych frykcje objawiaja si¢ przede
wszystkim jako klin efektywnosci badz klin zatrudnieniowy, a nie jako klin inwestycyjny.” (s. 811;

thum. wlasne).
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3. Dane i kalibracja parametrow

3.1. Dane
Wszystkie obliczenia przeprowadzone w biezacym badaniu oparte zostaty o jednolity zbidr danych
kwartalnych dotyczacych gospodarki Polski, obejmujacy okres 1995Q1-2011Q4. Zmienne
denominowane w jednostkach pieni¢znych zostaly wyrazone w cenach stalych odnoszacych si¢ do

koszyka PKB; w tym celu wszystkie wartosci nominalne w ztotych urealniono deflatorem PKB®.

Szeregi czasowe dotyczace PKB, deflatora PKB oraz spozycia indywidualnego gospodarstw
domowych pochodza z bazy danych Eurostatu, za$ informacje o przecigtnym nominalnym
wynagrodzeniu brutto w gospodarce narodowej wzigto z rachunkéw narodowych GUS. Dane
dotyczace liczby przepracowanych godzin, liczby osdb pracujacych oraz liczebnosci populacji
zaczerpnigte zostaly natomiast z bazy Badania Aktywnosci Ekonomicznej Ludnoséci (BAEL).
Konsumpcja wyrazona zostala przy tym w jednostkach per capita jako iloraz spozycia
indywidualnego gospodarstw domowych ogotem i wielkosci populacji BAEL. Wszystkie analizowane
zmienne zostaly odsezonowane metoda TRAMO-SEATS.

Taki wybor zrédet danych podyktowany zostat przekonaniem, iz dane BAEL w pelniejszy sposob
odwzorowuja zmiany po stronie zatrudnienia niz statystyki rejestrowe. BAEL jako reprezentacyjne
badanie ankietowe umozliwia bowiem obserwacjg¢ wigkszej liczby zjawisk najczgsciej niewidocznych
w oficjalnych rejestrach, takich jak np. ,,szara strefa”. Z drugiej strony natomiast przesytane regularnie
do GUS obowiazkowe sprawozdania podmiotéw gospodarczych, na podstawie ktérych wyliczane sa
przecigtne wynagrodzenia w gospodarce narodowej, dostarczaja doktadniejszej informacji o placach w

gospodarce anizeli badanie BAEL.

Wymogiem konstrukcyjnym rozwazanych miar byto ponadto oparcie ich na sktadowych cyklicznych
poszczegblnych szeregéw czasowych. Sktadowe te wyodregbnione zostaly jako log-odchylenia od
trendu wyznaczonego przy pomocy filtru Hodricka i Prescotta (1997) z parametrem wygtadzania
A=1600, wlasciwym dla danych o czgstotliwosci kwartalnej. Nalezy nadmienié, iz tak skonstruowane
szeregi czasowe maja z definicji §rednia rdwna zero. Jest to jeden z powodow, dla ktorych wielko$ci
bezwzglegdne obliczonych miar nie moga by¢ bezposrednio zinterpretowane, a jedynie ich dynamiki i

odchylenia od $redniej (por. z dyskusja w poprzednim rozdziale).

3.2. Kalibracja parametréw
Aby moc obliczy¢ bezposrednio miary luki nieefektywno$ci oraz marz ptacowych i cenowych w
oparciu o funkcje¢ uzytecznosci addytywna wzgledem konsumpcji i czasu wolnego, konieczne jest

ustalenie wartos$ci parametrow ¢ i ¢. Wartosci te r6zni¢ si¢ beda w zaleznosci od specyfiki zalozonej

¥ Jesli by jednak przyja¢, ze gospodarstwa domowe wyceniaja mrs, w cenach koszyka dobr konsumpcyjnych,
woOwczas zmiany wzglednej ceny tego koszyka w porownaniu do koszyka PKB znalaztyby odzwierciedlenie w
zmianach luki nieefektywnosci, w szczegdlnosci za$ wysokosci marz ptacowych, u.
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funkcji. I tak, dla przypadku zaproponowanego przez GGLS w odniesieniu do gospodarki USA i
zreplikowanego tu dla Polski, oba te parametry ustalone zostana na poziomie jednosci. W
preferowanym przez nas przypadku bazowym dla niniejszego opracowania, zostana one przyj¢te na
poziomie ¢ =215 oraz ¢ =0,899, zgodnym =z wynikami estymacji bayesowskich
przeprowadzonych przez Gradzewicza i Makarskiego (2013) na podstawie danych dotyczacych
gospodarki polskiej, w ramach dwukrajowego modelu klasy DSGE. Dla przypadku funkcji
uzytecznosci uwzgledniajacej formowanie si¢ nawykoéw konsumpcyjnych przyjgto natomiast
parametryzacj¢ o = 1,945, ¢ = 2,014, h = 0,797. Warto$ci te zaczerpnigte zostaly z kolei z artykutu
Kolasy (2009), ktory parametry takiej wiasnie postaci funkcji uzytecznosci wyestymowat bayesowsko
w oparciu o dane dla Polski, rowniez w ramach dwukrajowego (cho¢ innego) modelu DSGE’. Ostatni
— multiplikatywny —wariant funkcji uzyteczno$ci wykorzystuje jej ogoélna postaé zaproponowang

przez Kinga, Plossera i Rebelo (1988) i stuzy porownaniu z wariantami addytywnymi.

° Nalezy nadmienié, iz modele, w ramach ktorych estymowane byly parametry o, ¢, h, nie uwzgledniaja
mozliwosci formowania si¢ luki nieefektywno$ci. Mimo, iz a priori nie mozna odrzuci¢ hipotezy o istotnym
wptywie tego faktu na uzyskane oszacowania, nie dysponujemy jednak zadna lepsza metoda aproksymacji ww.
parametrow, odnoszacych si¢ do teoretycznego konstruktu funkcji uzytecznosci w zagregowanej populacji.
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4. Luka nieefektywnosci dla Polski

4.1. Przebieg luki nieefektywnos$ci w Polsce w 1995-2011 r.
Pierwszym etapem prezentacji wynikow obliczen luki nieefektywnosci w Polsce bgdzie szczegotowe
omowienie jej dynamiki w okresie 1995-2011 r. Interpretacja oparta zostanie o wyniki uzyskane dla
preferowanej specyfikacji luki nieefektywnosci (,BENCH”), przedstawione graficznie na Rysunku
1.

Pierwsza obserwacja warta odnotowania jest fakt, Ze mozna wyodrgbni¢ pewne podokresy o nieco
odmiennym zachowaniu si¢ luki nieefektywnos$ci. Pierwszy okres, obejmujacy lata 1995-1997,
charakteryzowat si¢ znacznym wzrostem efektywnos$ci alokacji zatrudnienia w gospodarce polskiej. W
okresie tym transformacja gospodarki, generujaca coraz wigcej miejsc pracy w sektorze prywatnym
oraz w sektorach ustugowych, prowadzita do realokacji zasobu pracy pomigdzy sektorami, co wiazato

si¢ z poprawa efektywnosci tej alokacji. Z czasem jednak skala tej poprawy ulegta obnizeniu.

W okresie 1998-2001, a wigc w czasie kryzysu rosyjskiego oraz nastgpujacego po nim kryzysu
gospodarek europejskich, efektywno$¢ alokacji zatrudnienia ulegla istotnemu zmniejszeniu, czemu
towarzyszyta rosnaca stopa bezrobocia. Ponadto, okres ten charakteryzowat si¢ tez relatywnie tatwa
mozliwos$cia pozostania poza rynkiem pracy (renty, przedwczesne emerytury), co moglo istotnie
wplywaé na relacje pomigdzy wycena krancowej jednostki pracy przez gospodarstwa domowe i
przedsigbiorstwa, przyczyniajac si¢ dodatkowo do narastajacych nieefektywno$ci. Czynnikiem
hamujacym wzrost nieefektywnosci alokacji pracy byty w tym okresie natomiast marze cenowe, co
moglo si¢ wigza¢ z dokonujaca si¢ w tym okresie realokacja cze$ci polskiego eksportu na rynki

europejskie.

W okresie 2002-2005 nastapita wzgledna stabilizacja luki nieefektywnos$ci na niskich poziomach,
przerwana nieznacznym wzrostem w okresie akcesyjnym do struktur UE. Byt to jednocze$nie okres
wysokiego 1 w miarg stabilnego poziomu bezrobocia i niskiego wzrostu gospodarczego przy bardzo

stabym popycie wewngtrznym.

Poczatkowy okres nastgpujacego w kolejnych latach 2006-2008 ozywienia gospodarczego nie
doprowadzit do istotnych wzrostow efektywnosci alokacji zasobow pracy. Wyrazny wzrost
niedopasowania wyceny pracy przez gospodarstwa domowe i przedsigbiorcéw odnotowano dopiero na
poczatku 2008 r., co doprowadzito do powstania znaczacej, cho¢ krotkotrwatej poprawy efektywnosci

alokacji pracy.

Ten nagly wzrost luki nieefektywnosci w 2008 r., skorelowany z szybkim wzrostem wynagrodzen w
gospodarce narodowej, zostat jednak szybko i skutecznie zahamowany przez nadchodzacy §wiatowy
kryzys. Kryzys ten, cho¢ nie doprowadzit do klasycznej recesji w gospodarce polskiej, to jednak

wyraznie obnizyt poziom aktywnosci gospodarczej polskich podmiotdw oraz zatrzymat narastajace w

' Dla poréwnania, na Rysunku 1 przedstawiono réwniez przebieg luki nieefektywnosci w Polsce i jej
sktadowych, obliczonych wedtug specyfikacji GGLS.
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okresie wczesniejszym oczekiwania placowe (por. Tyrowicz et al., 2011). W konsekwencji, okres
2010-2011 charakteryzowat si¢ bardzo niewielka, negatywna luka nieefektywnosci. Oznacza to, ze
rynek pracy nie byl wowczas zrédlem istotnych zmian w nieefektywnosci alokacji pracy w procesach

produkcyjnych.

Rysunek 1. Luka nieefektywnosci w Polsce w latach 1995-2011 oraz jej skladowe.
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Zrédto: opracowanie wiasne.

Warto zwr6cié rowniez uwage, ze w wigkszosci analizowanych podokreséw zmiany luki
nieefektywnosci byly gtownie wynikiem zmian marz placowych; marze cenowe w relatywnie
niewielkim stopniu przyczyniaty sie¢ do nieefektywnos$ci alokacji zasobow pracy w gospodarce.
Dotyczy to szczegdlnie okresow mnajwigkszych odchylen luki nieefektywnosci od wartosci

referencyjne;j'.

4.2. Luka nieefektywnosci w Polsce, USA oraz strefie euro: poréwnanie z
GGLS

W kolejnym kroku, wyprowadzone tu oszacowania luki nieefektywnosci dla gospodarki Polski w

latach 1995-2011 poréwnane zostana z analogicznymi wynikami uzyskanymi przez GGLS dla

H Wynik ten jest spojny ze wskazaniami Chari, Kehoe i McGrattan (2007), ktorzy odnotowali bardzo istotna
rolg nieefektywnosci alokacji na rynku pracy (klina zatrudnieniowego) w objasnianiu glebokosci i dtugosci
trwania kryzysow.
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gospodarki amerykanskiej w latach 1960-2004 oraz dla strefy euro w latach 1970-2000. W tym celu
zestawione zostana tu ze soba wyniki oszacowan uzyskanych z wykorzystaniem identycznej
specyfikacji funkcji uzytecznosci jak ta rozwazana w pracach Gali, Gertler i Lopez-Salido (2003,
2007): funkcji addytywnej wzgledem konsumpcji i czasu wolnego, z parametrami o = ¢ = 1, a wigc

specyfikacji ,,GGLS”.

Wiyniki dla Polski, mimo iz obarczone nieco wigkszym ryzykiem bledu ze wzgledu na relatywna
krotko$¢ szeregow czasowych, w petni potwierdzaja silng procykliczno$é luki nieefektywnosci
(wspoétczynnik korelacji biezacej z produktem rowny jest +0,65 w Polsce wobec identycznej wartosci
w strefie euro oraz +0,77 w USA) oraz silng antycykliczno$¢ marz ptacowych (-0,61 w Polsce wobec
-0,76 w strefie euro i -0,83 w USA). Odmienne wyniki uzyskano natomiast dla marz cenowych:
okazaly si¢ one w Polsce rowniez antycykliczne (wspodtczynnik korelacji z produktem réwny -0,33,
statystycznie istotny przy poziomie istotnosci 5%), natomiast w strefie euro sa one acykliczne
(korelacja z produktem na poziomie +0,07, statystycznie nieistotna), a w USA — procykliczne

(+0.28,"* korelacja z produktem statystycznie istotna).

Pewne roznice migdzy Polska a USA mozna réwniez zaobserwowa¢ w odniesieniu do korelacji
pomigdzy luka nieefektywnosci a jej poszczegdlnymi sktadowymi (dla strefy euro brak danych). O ile
w przypadku USA marze cenowe sa zasadniczo nieskorelowane z catkowita luka, to w Polsce sa one
silnie ujemnie skorelowane (wspotczynnik korelacji wynosi -0,63 w Polsce wobec -0,02 w USA). Co
wigcej, z powodu odmiennej dynamiki marz cenowych w cyklu koniunkturalnym, korelacja migdzy
oboma rodzajami marz w USA jest istotnie ujemna (-0,37), natomiast w Polsce lekko dodatnia

(+0,17) i — podobnie jak w strefie euro — statystycznie nieistotna przy poziomie istotnosci 5%.
) p J ysty przy p

Dekompozycja catkowitej wariancji luki nieefektywno$ci pomigdzy obie sktadowe potwierdza, ze o
ile w USA wariancja luki nieefektywnos$ci niemal w calo$ci objasniana jest przez wariancj¢ marz
ptacowych (wktad 99%)", tak w Polsce rola marz cenowych jest rowniez catkiem istotna (31% —
marze cenowe; 69% — marze ptacowe, por. Tabela 1). Pod tym wzgledem gospodarce Polski znacznie
blizej do gospodarek strefy euro, dla ktorych obliczono 78% wktad marz ptacowych i 22% wktad

. 14
marz cenowych .

Antycykliczno$¢ marz cenowych w Polsce jest wynikiem spdjnym z wcze$niejszymi rezultatami
Gradzewicza i Hagemejera (2007), gdzie wielkos¢ marz monopolistycznych w Polsce, w podziale
sektorowym, oszacowana zostatla w oparciu o dane jednostkowe na poziomie firm. Obserwowana

antycykliczno§¢ mozna zinterpretowaé przez pryzmat odmiennej charakterystyki cyklicznej

12 Warto tu zauwazy¢, ze wynik zwiazany z procyklicznoscia marz cenowych nie jest w pracy GGLS odporny na
alternatywne specyfikacje odnosnie do ksztattowania sig technologii i kosztow, cho¢ wystepuje przy specyfikacji
analogicznej do wariantu opisywanego w niniejszym opracowaniu.

13 Wktad ten obliczono na podstawie liczb zawartych w artykule GGLS. Pewna niedoktadno$¢ moze wynikaé z
blgdow zaokraglen, ktore nie wystepuja w przypadku naszych wlasnych obliczen.

'* Na podstawie liczb zawartych w artykule Gali, Gertler i Lopez-Salido (2003). Pewna niedokladno$¢ moze
wynika¢ z blgdow zaokraglen.

Narodowy Bank Polski



Luka nieefektywnosci dla Polski

wynagrodzen realnych (Gradzewicz et al., 2010), ktére w Polsce — w przeciwienstwie do USA — sa
silnie procykliczne (stwierdzony wspotczynnik korelacji biezacej z produktem wyniost +0,74 wobec
stabej procyklicznos$ci rzedu 0,1-0,2 w USA, por. King i Rebelo, 1999). Jako, ze koszty wynagrodzen
sg istotnym sktadnikiem tacznych kosztow produkcji, to w przypadku istnienia sztywno$ci cenowych
implikuje to wigksza zmiennos¢ i procykliczno$¢ kosztow krancowych oraz antycyklicznos¢ marz
cenowych. Zatem dostosowania do zmieniajacego sig¢ otoczenia w cyklu koniunkturalnym, ktore w
USA wydaja si¢ odbywaé¢ w wigkszym stopniu na poziomie marz firm, w Polsce wydaja si¢ by¢ w
znacznie wigkszym stopniu absorbowane przez wynagrodzenia pracownikow. W istocie, prowadzone
przez NBP cykliczne badania ankietowe przedsigbiorstw'> wskazuja, iz w okresie $wiatowego kryzysu
gospodarczego po 2008 r. przedsigbiorstwa w Polsce w relatywnie niewielkim stopniu decydowaly sig
na zwalnianie pracownikow, czgsto zastgpujac ten krok silniejszymi dostosowaniami po stronie
wynagrodzen pracownikow oraz pozaptacowych kosztéw pracy. Decyzje takie byly natomiast
znacznie rzadsze w okresie poprzedniego spowolnienia gospodarczego w 2001-2004 r. Interpretacja ta
jest spojna z wynikami uzyskanymi dla przypadku podziatu préby na dwa podokresy, przed i po 2004
r. (por. podrozdzial 4.5): o ile w okresie przed 2004 r. marze cenowe objasnialy zaledwie 15%

wariancji luki nieefektywnosci, to ich udzial wzrést do 35% w okresie po 2004 r.

Ponadto, zaobserwowane réznice w cyklicznosci marz cenowych moga by¢ skutkiem odmiennych
zaburzen ksztattujacych zmienno$¢ wzrostu gospodarczego w cyklu koniunkturalnym w obu
gospodarkach. Afonso i Costa (2010) pokazali na podstawie modeli VAR, ze w wielu krajach OECD
marze monopolistyczne na rynku dobr sa procykliczne wzglgdem szokéw produktywnosci oraz stabo
antycykliczne wzgledem szokow wydatkéw rzadowych. Rowniez z analizy przedstawionej przez
Smetsa i Woutersa (2003) w oparciu o model DSGE dla gospodarki strefy euro wynika, ze marze
cenowe (roznica logarytmiczna pomigdzy cena a kosztami krancowymi) sq antycykliczne wzgledem
szokow preferencji czy wydatkéw rzadowych, a procykliczne wzglgdem neutralnych szokow
technologicznych, szokéw inwestycyjnych oraz szokow polityki pienigznej. W tym ostatnim
przypadku literatura przedstawia jednak réwniez odmienne wnioski, np. Kryvtsov i Midrigan (2012)
argumentuja, iz warunkiem odwzorowania przez modele DSGE zmienno$ci zapaséw w cyklu
koniunkturalnym sa antycykliczne marze cenowe, rowniez w reakcji na szoki polityki pieni¢znej. Jako
ze reakcja marz na szoki polityki pieni¢znej wydaje si¢ istotna z perspektywy niniejszego badania,
powrdcimy do tej kwestii w czgsci 5. Rowniez silniejsza ekspozycja na szoki popytu zewngtrznego
oraz wigksza konkurencje zewngtrzna, zwiazane z roéznicami w otwarto$ci gospodarki moga si¢
przyczynia¢ do silniej antycyklicznych marz w relatywnie bardziej otwartej gospodarce polskie;j.
Podsumowujac zatem, istotnym elementem wplywajacym potencjalnie na zaobserwowane réznice w
otrzymanych wynikach dla Polski na tle USA oraz strefy euro, moze by¢ relatywna kompozycja
r6znego rodzaju szokow (wewngtrznych i zewngtrznych), bedacych zrédlem zmiennosci omawianych

gospodarek w cyklu koniunkturalnym.

5 Kwartalna ,Informacja o kondycji sektora przedsigbiorstw ze szczegblnym uwzglednieniem stanu
koniunktury”, udostgpniana publicznie przez NBP.
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W  ramach uzyskanych wynikéw bezposrednio interpretowalne jest rowniez poréwnanie
wspotczynnikow autokorelacji pierwszego rzgdu oraz relatywnych odchylen standardowych luki
nieefektywnosci oraz marz cenowych i ptacowych (w poréwnaniu do sktadowej cyklicznej produktu)
w Polsce, USA i strefie euro. Okazuje sig, ze autokorelacja wszystkich tych zmiennych jest w
przypadku Polski nieco stabsza — a wigc tempo wygasania szokow jest szybsze (m.in. w przypadku
luki nieefektywnosci wspodtczynnik autokorelacji pierwszego rzgdu wyniost +0,85 w Polsce wobec
+0,95 w USA i +0,96 w strefie euro). Mozna to wiaza¢ z hipoteza, ze dostosowania na rynku pracy w
USA i strefie euro odbywaja si¢ szybciej po stronie iloSciowej, natomiast w Polsce szybsze sa
dostosowania ptacowe czy cenowe. Jest to zreszta spdjne z relatywnie silniejsza procyklicznoscia ptac

realnych w Polsce (Gradzewicz et al., 2010) oraz z antycyklicznos$cia marz cenowych.

Zaobserwowa¢ mozna takze stale okoto 1,5-2 razy mniejsze odchylenie standardowe wahan
cyklicznych poszczegdlnych zmiennych w Polsce niz w USA: w przypadku produktu jest to
odchylenie standardowe na poziomie 1,3% wobec 2,6% w USA (oraz 1,8% w strefie euro); w
przypadku luki nieefektywnosci: 3,1% wobec 5,1% w USA; marz cenowych: 1,5% wobec 2,1% w
USA; marz ptacowych: 2,4% wobec 5,4% w USA. Wynik taki moze by¢ konsekwencja specyfiki
proby: w przypadku GGLS, zbiér danych obejmowat okres 1960-2004, uwzgledniajac m.in. kryzys
naftowy lat 70. oraz kryzysy lat 80.; tymczasem przebieg cyklu koniunkturalnego w Polsce w latach
1995-2011 byt relatywnie tagodny — nawet w 2009 r., w obliczu §wiatowego kryzysu gospodarczego,

stopa wzrostu PKB per capita w Polsce pozostata dodatnia.

Relatywne zmienno$ci poszczegdlnych kategorii w cyklu koniunkturalnym sa w Polsce i USA
podobne. Wyjatkiem sg tu marze cenowe, ktore charakteryzuja si¢ istotnie wyzsza w Polsce niz w
USA relatywna amplituda wahan. Wskazuje to na potencjalnie wigksza rolg sztywnosci cenowych na
rynku produktéw Polsce w porownaniu do USA i moze by¢ konsekwencja silniejszych zmian
strukturalnych zachodzacych w polskiej gospodarce w analizowanym okresie. Jest to tez jedna z
przyczyn zaobserwowanego wigkszego znaczenia marz cenowych w wyjasnianiu ogélnej zmienno$ci
luki nieefektywno$ci. W poréwnaniu do strefy euro, relatywna zmiennos$¢ luki nieefektywnoscei i jej
obu sktadowych jest natomiast w Polsce wyraznie wyzsza. Moze to §wiadczy¢ o relatywnie wigkszej
ogoblnej elastycznosci dostosowan cyklicznych na rynku pracy w Polsce lub by¢ efektem ,,u$rednienia”
réznych, stabo skorelowanych a czasem nawet przeciwstawnych efektow zachodzacych w cyklu
koniunkturalnym w réznych krajach strefy euro: wiele z nich w znacznej czgsci proby obejmujacej

okres 1970-2000 bylo przeciez ze soba stabo zintegrowanych gospodarczo.

Mimo nieznacznej prawostronnej skosno$ci sktadowej cyklicznej PKB oraz luki nieefektywnosci
(tylko w przypadku parametryzacji funkcji uzytecznosci zgodnej z GGLS), jej sktadowe (marze

cenowe i ptacowe) okazaly si¢ mie¢ rozktad w przyblizeniu symetryczny.
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Tabela 1. Podstawowe statystyki dla Polski i Stanéw Zjednoczonych — wariant GGLS.

PL USA * Strefa euro **
Badana cecha / zmienna
(1995-2011) (1960-2004) (1970-2000)
ZMIENNOSC (SD(x)/SD(GDP)
GAP 2,38 1,96 1,36
WAGEM 1,87 2,08 1,20
PRICEM 1,18 0,81 0,64
PERSYSTENCJA (AC(1))
GDP 0,84 0,94 0,93
GAP 0,85 0,95 0,96
WAGEM 0,79 0,95 0,93
PRICEM 0,72 0,88 0,88
CYKLICZNOSC (Corr(x, GDP))
GAP 0,65 0,77 0,65
WAGEM -0,61 -0,83 -0,76
PRICEM -0,33 0,28 0,07
KORELACIE (GAP-PRICEM-WAGEM)
GAP-PRICEM -0,63 -0,02 b.d.
GAP-WAGEM -0,87 -0,92 b.d.
PRICEM-WAGEM 0,17 -0,37 -0,02
WKtAD DO WARIANCII LUKI
WAGEM 0,69 0,99 0,78
PRICEM 0,31 0,01 0,22
SKOSNOSC
GDP 0,32 b.d. b.d.
GAP 0,35 b.d. b.d.
WAGEM -0,06 b.d. b.d.
PRICEM -0,17 b.d. b.d.

* Wyniki Gali, Gertler i Lopez-Salido (2007).
** Wyniki Gali, Gertler i Lopez-Salido (2003). Korelacja PRICEM-WAGEM obliczona wtornie na podstawie
pozostatych danych, z doktadnos$cia do btedéw zaokraglen.

Zrodto: opracowanie wlasne.

4.3. Luka nieefektywnos$ci na tle wybranych alternatywnych koncepcji luk

oraz wskaznika napi¢¢ na rynku pracy
Interesujacym aspektem rozwazanej koncepcji luki nieefektywnosci jest jej powiazanie z innymi

istniejacymi w literaturze koncepcjami luk mierzacych odleglo$¢ biezacego stanu gospodarki od
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pewnego specyficznie definiowanego stanu idealnego, tzw. ,,*-economy”. Zalezno$¢ ta zostata
przedstawiona formalnie w pracy Gali, Gertler, Lopez-Salido (2003). Przy stosunkowo silnych
zatozeniach odno$nie do sposobu modelowania gospodarki (aczkolwiek niewiele odbiegajacych od
standardowych zatozen przyjmowanych w prostych modelach DSGE), autorzy ci sformutowali

formalny zwiazek pomigdzy:

¢ luka nieefektywnosci a luka popytowa, rozumiang jako réznica pomigdzy obserwowanym
produktem a produktem, ktéry osiagnelaby gospodarka bez frykeji nominalnych; zwiazek ten
ma charakter log-liniowy,

e marza placowa a odchyleniem stopy bezrobocia od jej poziomu w stanie ustalonym; zwiazek
ten ma charakter log-liniowy, ze wspolczynnikiem proporcjonalno$ci rownym elastycznosci

ptacowej podazy pracy (Frischa).

W praktyce trudno si¢ spodziewaé, aby obie opisywane zalezno$ci miaty $ci§le proporcjonalny
charakter, gtéwnie ze wzgledu na niepewno$¢ zwiazana z wyliczaniem nieobserwowanych wielkosci
(takich, jak np. produkt potencjalny czy NAWRU), ale rowniez z powodu mozliwych uproszczen
stojacych za konstrukcja Iluki nieefektywnosci. Niemniej jednak, przynajmniej w pewnym

przyblizeniu, postulowane zaleznosci powinny znalez¢ odzwierciedlenie w rzeczywistych danych.

Ponadto, konstrukcja luki nieefektywnosci sugeruje, ze jej zmianom powinny towarzyszy¢ zmiany w
relatywnej efektywnej sile przetargowej pracodawcow i pracobiorcow. Wzrost luki nieefektywnosci
wynika bowiem z relatywnie szybszego wzrostu wyceny czasu wolnego przez pracownika w stosunku
do wyceny pracy przez pracobiorcg, co poprawia wzgledna pozycj¢ pracownikOw w negocjacjach
ptacowych. W przypadku spadku luki nieefektywno$ci ma natomiast miejsce zjawisko odwrotne. W
tym kontek$cie warto zatem zauwazy¢, iz alternatywnym sposobem pomiaru relatywnej efektywnej
sity przetargowej na rynku pracy jest relacja liczby nieobsadzonych wakatéw do liczby poszukujacych

pracy. W literaturze zwiazanej z modelami poszukiwan na rynku pracy definiowana jest ona jako
indeks napie¢ na rynku pracy: 6 = 7 Wzrost tego indeksu oznacza mniejsza trudno$¢ w znalezieniu

pracy przez bezrobotnych, co rdwniez jest potocznie okre§lane jako ,,rynek pracownika”. Zaleznos$ci te
sugerujq zatem, ze powinna istnie¢ istotna statystycznie, dodatnia relacja pomigdzy indeksem napigé

na rynku pracy a luka nieefektywno$ci.

Rysunek 2 przedstawia zachowanie si¢ luki nieefektywnosci na tle luki popytowej i indeksu napie¢ na
rynku pracy oraz marzy placowej na tle luki bezrobocia. Zaréwno luka popytowa, jak i luka
bezrobocia pochodza z wyliczen Komisji Europejskiej dla Polski (dokonano interpolacji danych
rocznych na kwartalne), natomiast indeks napi¢é zostalt wyznaczony jako relacja wakatow zgtaszanych
do urzedow pracy w stosunku do liczby zarejestrowanych bezrobotnych. Rysunki obrazuja wyrazne
powiazanie pomig¢dzy analizowanymi zmiennymi, cho¢ jak wspomniano wczesniej, nie ma ono

charakteru deterministycznego.
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Reakcja na szoki polityki pienieznej

Rysunek 2. Luka nieefektywnos$ci w Polsce na tle luki popytowej, luki bezrobocia i indeksu
napie¢ na rynku pracy (THETA)
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Zrodo: opracowanie wiasne.

Tabela 2. Korelacje krzyzowe z opéznieniami (wariant BENCH).

Opédznienie wzgledem Il zmiennej Przyspieszenie wzgledem Il zmiennej
Para zmiennych Lag=-4 Llag=-3 Llag=-2 Lag=-1 Lag=0 Lag=1 Lag=2 Lag=3 Lag=4
GAP-OUTPUT GAP 0.220 0.323 0.406 0.462 0.472 0.415 0.315 0.174 0.031
WAGEM-NAWRU GAP 0.187 0.287 0.367 0.473 0.553 0.579 0.586 0.549 0.479
GAP-V/U 0.459 0.551 0.626 0.674 0.680 0.609 0.513 0.360 0.270

Zrodho: opracowanie wiasne.

Potwierdzaja to wyniki analizy korelacyjnej (por. Tabela 2, wszystkie wspdtczynniki na poziomach
maksymalnych sa istotne statystycznie), ktore wskazuja na umiarkowana pozytywna wspolzaleznosc¢
luki nieefektywnosci i luki popytowej (korelacja biezaca na poziomie nieznacznie ponizej 50%) i na
troche silniejsza zalezno$¢ pomiedzy marza placowa a luka bezrobocia (korelacja na poziomie
niespetna 60%)'°. Silniejsze powiazanie w tym drugim przypadku zostato rowniez zauwazone w pracy
Gali, Gertler, Lopez-Salido (2003) w przypadku gospodarki strefy euro. Luka bezrobocia jest ponadto
opézniona w cyklu wzgledem marz placowych o 2 kwartaty. Najsilniejsze, i o réwnoczesnym
charakterze, jest natomiast powigzanie pomigdzy luka nieefektywno$ci a indeksem napig¢ na rynku

pracy, co potwierdza przedstawiong powyzej intuicj¢ ekonomiczna.

'8 Jak wspomniano wyzej interpretowalny ekonomicznie jest wspdtczynnik proporcjonalnosci pomiedzy luka
bezrobocia a marza ptacowa — zgodnie z prosta regresja wynosi on ok. 2,6 i jest blisko szacunkow elastycznosci
Frischa otrzymywanych na podstawie estymowanych modeli DSGE dla Polski.
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Otrzymane wyniki pozwalaja spojrze¢ na wyznaczong w tym artykule luke¢ nieefektywnosci w nieco
szerszym konteks$cie — jako walidacjg zachowania si¢ w czasie nieobserwowalnych wielkosci takich,
jak luka popytowa czy luka bezrobocia. Warto mie¢ rowniez na uwadze, ze opisywana zalezno$¢ ma
réwniez odwrotny charakter — odchylanie si¢ produktu od poziomu potencjalnego (czy bezrobocia od
stopy NAWRU) moze pociaga¢ za soba zmiany poziomu nieefektywnosci alokacji zatrudnienia w

gospodarce.

44. Poréwnanie alternatywnych miar luki nieefektywnos$ci w Polsce
Kolejnym krokiem badania jest porodwnanie ze soba alternatywnych miar luki nieefektywnosci,
opartych na roznych specyfikacjach funkcji uzytecznos$ci, w szczegdlnosci na specyfikacjach
dopuszczajacych nieco wigcej stopni swobody w ksztattowaniu si¢ parametréow funkcji uzytecznosci
niz restrykcyjny wariant rozwazany przez GGLS. Dzigki temu mozliwe bgdzie rozstrzygnigcie, ktore
sposréd oméwionych powyzej wynikdéw dla Polski sa odporne na zmiang specyfikacji, a zatem maja
charakter bardziej ogdlny, a do ktérych nalezy podchodzi¢ z wigksza ostroznoscia. W przypadku
rozbieznosci, jako nasza preferowana specyfikacje przyjmujemy bowiem nie specyfikacje GGLS, lecz
te oparta o funkcje uzytecznosci addytywna wzgledem konsumpcji i czasu wolnego, dopuszczajaca
odchylenia elastycznosci ¢ i ¢ od jedno$ci i przyjmujaca warto$ci tych parametrow zgodnie z

wynikami oszacowan Gradzewicza i Makarskiego (2013).

Tabela 3. Alternatywne miary luki nieefektywnosci dla Polski.

Badana cecha / zmienna GGLS BENCH HAB MULTI

ZMIENNOSC (SD(x)/SD(GDP)

GAP 238 3.15 6.11 1.73

WAGEM 1.87 2.60 5.89 1.33

PRICEM 1.18 1.18 1.18 1.18
PERSYSTENCJA (AC(1))

GDP 0.84 0.84 0.84 0.84

GAP 0.85 0.78 0.36 0.79

PRICEM 0.72 0.72 0.72 0.72

WAGEM 0.79 0.74 0.32 0.69
CYKLICZNOSC (Corr(x, GDP))

GAP 0.65 0.69 0.47 0.57

WAGEM -0.61 -0.68 -0.44 -0.44

PRICEM -0.33 -0.33 -0.33 -0.33
KORELACJE (GAP-PRICEM-WAGEM)

GAP-PRICEM -0.63 -0.61 -0.28 -0.64

GAP-WAGEM -0.87 -0.93 -0.98 -0.73

PRICEM-WAGEM 0.17 0.28 0.10 -0.05
WKtAD DO WARIANCJI LUKI

WAGEM 0.69 0.77 0.95 0.56

PRICEM 0.31 0.23 0.05 0.44
SKOSNOSC

GDP 0.32 0.32 0.32 0.32

GAP 0.35 -0.09 0.10 0.28

WAGEM -0.06 0.02 -0.01 0.06

PRICEM -0.17 -0.17 -0.17 0.17

Zrédto: opracowanie whasne.
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Okazuje si¢ (por. Tabela 3), ze wnioski zwiazane z pro- i antycykliczno$cia poszczegdlnych szeregdow
czasowych sa odporne na zmiany specyfikacji. Luka nieefektywnosci jest w kazdym przypadku silnie
procykliczna, a oba rodzaje marz okazuja si¢ by¢ w Polsce wyraznie antycykliczne, przy czym marze
ptacowe sa silniej (co do modutu) skorelowane z cyklem koniunkturalnym niz marze cenowe. Po
drugie, stwierdzamy takze, iz oba rodzaje marz sa rowniez silnie ujemnie skorelowane z catkowita
luka nieefektywnos$ci i nieskorelowane ze soba (z wyjatkiem funkcji uzytecznosci uwzgledniajacej

nawyki konsumpcyjne, wedtug ktorej sa one statystycznie istotnie pozytywnie skorelowane ze sobg).

Rysunek 3. Luka nieefektywnos$ci w Polsce w latach 1995-2011 oraz jej skladowe: wyniki z
wykorzystaniem specyfikacji HAB i MULTI.
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Zrodto: opracowanie wiasne.

Brak statystycznie istotnej korelacji marz cenowych i ptacowych oraz ich silne skorelowanie z
catkowita luka stanowi empiryczny dowdd na to, iz odnosza si¢ one do odrgbnych zjawisk
gospodarczych i niosa oddzielna informacjg, uzyteczna dla badacza prébujacego zrozumieé przebieg
luki nieefektywnosci w cyklu koniunkturalnym. Wynik ten kontrastuje z rezultatami dla USA

uzyskanymi przez GGLS: tam marze cenowe okazaty si¢ ortogonalne do catkowitej luki, za$ marze

ptacowe — niemal doskonale ujemnie skorelowane, co oznacza ze marze cenowe nie dostarczaly
niemal zadnej nowej informacji co do zmiennosci luki nieefektywnosci w cyklu koniunkturalnym w

pordwnaniu do marz placowych (te ostatnie objasnialy az 99% wariancji). Tym samym nalezy
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stwierdzié, iz zaproponowana przez GGLS dekompozycja luki nieefektywnosci wydaje si¢
zdecydowanie bardziej uzytecznym narzedziem analitycznym, jesli zastosowac je do opisu przebiegu
cyklu koniunkturalnego w Polsce anizeli w USA. Uzyskane wyniki po raz kolejny sugeruja relatywnie
wigksza rolg sztywno$ci cenowych na rynku produktow w transmisji szokéw makroekonomicznych w

Polsce w poréwnaniu do USA.

Dalszych informacji na temat alternatywnych ujeé przebiegu cyklu koniunkturalnego w Polsce
dostarczaja tez pozostate statystyki, pozwalajace doktadniej scharakteryzowa¢ zmienno$¢ cykliczna
luki nieefektywnosci oraz jej sktadowych. Wedhug naszej preferowanej specyfikacji, podobnie zreszta
jak w przypadku specyfikacji GGLS, luka nieefektywno$ci ma znacznie wigksza amplitud¢ wahan niz
PKB; podobna wlasno$¢ maja tez marze ptacowe. Zmienno$¢ marz cenowych jest natomiast zblizona
do zmienno$ci PKB. Analiza drugich momentéw wskazuje tez na relatywnie wysoki udzial marz
ptacowych w poréwnaniu do marz cenowych w objasnianiu dynamiki luki nieefektywnosci ogotem.
Oba rodzaje marz sa nieco mniej zmienne niz luka ogodtem, sa jednak pozytywnie skorelowane i
zsynchronizowane w cyklu, przez co wahania obu sktadowych wzmacniaja si¢. Nie obserwujemy tez
znaczacych réznic pod wzgledem stopnia persystencji poszczegélnych szeregéw pomigdzy
poszczegblnymi metodami pomiaru: wspolczynniki autokorelacji wszystkich z nich ksztattuja si¢ w
przedziale 0,72-0,84, a wigc akomodacja szokéw w gospodarce polskiej istotnie jest szybsza niz w
USA.

Poréwnanie momentéw trzeciego rzedu dostarcza nieco zaskakujacych, acz z drugiej strony niezbyt
znaczacych statystycznie wnioskow: mimo ze skladowa cykliczna PKB ma rozktad lekko
asymetryczny, prawostronnie skosny, rozklady luki nieefektywnosci oraz marzy ptacowej sa juz w
przyblizeniu symetryczne. Moze to sugerowaé, ze zadna z rozpatrywanych tutaj miar nieefektywnosci
(interpretowanych jako zrodta zaburzen) nie jest odpowiedzialna za niesymetryczne odchylenia PKB

od trendu.

W poréwnaniu do specyfikacji preferowanej (,,BENCH”) oraz specyfikacji GGLS (o = ¢ = 1), miary
luki nieefektywnosci oraz marzy ptacowej oparte o multiplikatywna funkcj¢ uzytecznosci (,, MULTI”)
charakteryzuja si¢ okoto dwukrotnie mniejszym odchyleniem standardowym wahan (oraz staba
prawostronng sko$noscig). Natomiast miary oparte o funkcje uzyteczno$ci uwzgledniajaca nawyki
konsumpcyjne (,,HAB”) sa okolo dwukrotnie bardziej zmienne w cyklu koniunkturalnym oraz
charakteryzuja si¢ okoto dwukrotnie mniejsza persystencja. Tym samym znaczaco odbiegaja one
zarowno od oryginalnych wnioskow GGLS, jak i ich odpowiednikéw dla gospodarki Polski,
obliczonych wedlug naszej preferowanej specyfikacji. Ponadto przebieg szeregéw czasowych obu
tych dodatkowych miar luki nieefektywno$ci w okresie 1995-2011 r., zilustrowany na Rysunku 3, nie
daje si¢ tak latwo zinterpretowa¢ w kategoriach faktycznych wydarzen gospodarczych, ktore miaty
miejsce w Polsce, jak ma to miejsce w przypadku specyfikacji ,,BENCH”. Z tych wzgledow nie

bedziemy przeprowadzali w oparciu o nie dalszego wnioskowania.
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Tabela 4. Korelacje krzyzowe z op6znieniami (wariant BENCH).

Przyspieszenie wzgledem PKB Opéznienie wzgledem PKB
Para zmiennych Lag=-4 lag=-3 lag=-2 Lag=-1 Lag=0 Lag=1 Lag=2 Lag=3 Lag=4
GDP-GAP 0,204 0,306 0,446 0,584 0,689 0,715 0,608 0,462 0,327
GDP-PRICEM 0,123 0,001 -0,080 -0,211 -0,330 -0,397 -0,438 -0,521 -0,598
GDP-WAGEM -0,299 -0,368 -0,501 -0,610 -0,684 -0,660 -0,506 -0,288 -0,088
GAP-PRICEM -0,068 -0,231 -0,401 -0,530 -0,609 -0,552 -0,493 -0,505 -0,492
GAP-WAGEM -0,291 -0,428 -0,622 -0,793 -0,933 -0,752 -0,545 -0,270 -0,070
PRICEM-WAGEM 0,507 0,426 0,323 0,319 0,282 0,266 0,178 0,066 -0,016

Zrédto: opracowanie whasne.

W uzupehieniu powyzszych wynikéw, przeprowadzono takze obliczenia korelacji krzyzowych
(uwzgledniajacych opdznienia 1 przyspieszenia poszczegdlnych szeregdw) pomigdzy luka
specyfikacji funkcji uzytecznoséci. Uzyskane wyniki (Tabela 4) wskazuja na niewielkie przesunigcie
(opdznienie) cyklicznosci luki nieefektywnosci w poréwnaniu do PKB oraz znaczne (czterokwartalne)
op6znienie marz cenowych. Najsilniejsza korelacje obserwujemy bowiem migdzy biezacym PKB a
op6zniong o 1 kwartaty luka nieefektywnosci oraz migdzy biezacym PKB a op6zniong o 4 kwartaty
wielkos$cia marz cenowych. Marze placowe fluktuuja natomiast rownoczes$nie z produktem. Wynik
mozna potwierdzi¢, patrzac na korelacje krzyzowe migdzy marzami cenowymi a pltacowymi — te

drugie wyprzedzaja pierwsze w cyklu koniunkturalnym wtasnie o 4 kwartaty, a wigc jeden rok.

4.5. Analiza wrazliwo$ci na podzial zbioru danych na dwa podokresy
Po sprawdzeniu wrazliwosci obliczonych miar na zmiany specyfikacji funkcji uzytecznosci i
uzasadnieniu wyboru specyfikacji preferowanej, w badaniu zweryfikowano, czy uzyskane wyniki w
istotny sposob zmieniajq si¢ przy podziale zbioru danych na dwa podokresy. Cel takiego ¢wiczenia
jest dwojaki: z jednej strony pozwala ono sprawdzi¢ raz jeszcze wlasnosci poszczegélnych miar
nieefektywnosci — w przypadku duzych, nieinterpretowalnych réznic pomigdzy podokresami,
nalezaloby bowiem podej$¢ do uzyskanych wynikéw z uzasadnionym sceptycyzmem — z drugiej
strony za$ bedziemy usitowali tez spojrze¢ na zmienno$¢ luki nieefektywnosci alokacji na rynku pracy
przez pryzmat niedawne;j historii gospodarczej Polski. W istocie, podzial proby na dwa w przyblizeniu
rownej dtugosci podokresy 1995-2003 i 2004-2011 jest zgodny z podziatem badanego okresu na okres
transformacji gospodarki przed przystapieniem do Unii Europejskiej oraz nastgpujacy po nim okres

konwergencji Polski wzgledem bogatszych krajow UE-15, juz w ramach UE.

Uzyskane wyniki (por. Tabela 5) sa przejrzyste i interpretowalne. Okazuje sig, ze wigkszos¢
uzyskanych miar jest bardzo zblizona w obu podokresach, co $wiadczy o stabilnosci strukturalnej
obserwowanych zalezno$ci, a tym samym kaze spojrze¢ na nie z wigksza ufnoscia. Na tle ogolnej

stabilno$ci oszacowan wyrdznia si¢ jednak wyraznie wyzsza persystencja marz ptacowych w okresie
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transformacyjnym niz w pdzniejszym okresie konwergencyjnym. Odwrotna sytuacja ma miejsce
natomiast w przypadku marz cenowych, ktére w okresie poczatkowym byly stabiej, a w pézniejszym
— silniej zautokorelowane. Rownocze$nie wzmocnieniu ulegla tez migdzy pierwszym a drugim
podokresem korelacja marz cenowych z marzami ptacowymi oraz catkowita luka nieefektywnosci na
rynku pracy. Wstegpna interpretacja tych rezultatdéw moze odnosi¢ si¢ do dostosowan ilosciowych i
ptacowych na rynku pracy w Polsce — o ile w okresie 2001-04 obserwowano w Polsce stagnacjg ptac i
zatrudnienia, co przy wzroscie produktywnosci pracy doprowadzito do znacznego spadku udzialu
wynagrodzenia pracy w PKB (Growiec, 2009), tak po 2004 r. zaobserwowali§my w Polsce falg
emigracji, co poza poprawiajaca si¢ Kkoniunktura przyczynito si¢ do zmniejszenia wskaznika
bezrobocia przy rownoczesnym wyraznym przyspieszeniu dynamiki ptac. Tym samym dostosowania
iloSciowe zaczely odgrywad nieco wigksza rolg na rynku pracy, dzigki czemu w latach 2004-2011
udzial rynku pracy (poprzez marze ptacowe) w objasnianiu nieefektywnosci alokacji obnizyt sig, a
wzrost udziat rynku dobr (poprzez marze cenowe). Wyniki te wskazuja, ze pomimo postgpujacego w
czasie urynkowienia oraz upodobnienia struktury polskiej gospodarki do gospodarek zachodnich,
struktura zroédet zmienno$ci luki nieefektywnosci nie upodabnia si¢ do zaobserwowanej dla
gospodarki USA. W interpretacji tego faktu istotny moze by¢ fakt, ze gospodarka USA jest wzglednie
zamknigta na wymiang mi¢dzynarodowa (w sensie niewielkiego udzialu wymiany handlowej w PKB),
a gospodarka Polski relatywnie bardziej otwarta i podatna na szoki zewngtrzne i proces ten postgpuje

wraz z integracja z reszta UE.

Tabela 5. Podstawowe statystyki w podziale na dwa podokresy (wariant BENCH).

Badana cecha / zmienna 1995-2011 1995-2003 2004-2011

ZMIENNOSC (SD(x)/SD(GDP)

GAP 3.15 3.22 3.05

WAGEM 2.60 2.85 2.18

PRICEM 1.18 0.98 1.40
PERSYSTENCIJA (AC(1))

GDP 0.84 0.81 0.88

GAP 0.78 0.78 0.76

PRICEM 0.72 0.53 0.84

WAGEM 0.74 0.79 0.61
CYKLICZNOSC (Corr(x, GDP))

GAP 0.69 0.68 0.70

WAGEM -0.68 -0.66 -0.73

PRICEM -0.33 -0.31 -0.38
KORELACJE (GAP-PRICEM-WAGEM)

GAP-PRICEM -0.61 -0.50 -0.76

GAP-WAGEM -0.93 -0.95 091

PRICEM-WAGEM 0.28 0.22 0.42
WKtAD DO WARIANCJI LUKI

WAGEM 0.77 0.85 0.65

PRICEM 0.23 0.15 0.35
SKOSNOSC

GDP 0.32 -0.05 0.97

GAP -0.09 -0.84 1.36

WAGEM 0.02 0.30 -1.32

PRICEM -0.17 0.54 -0.74

Zrédto: opracowanie whasne.
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S. Reakcja na szoki polityki pieni¢znej
Z perspektywy prowadzenia polityki pieni¢znej istotne moze by¢ réwniez przesledzenie reakcji luki
nieefektywnos$ci oraz jej komponentow na szoki polityki pieni¢znej. Krok taki pozwoli bowiem
uzupelni¢ rozumienie mechanizmu transmisji monetarnej o dodatkowy istotny wymiar, zwigzany z
(szeroko pojetym) otoczeniem instytucjonalnym polityki pienigznej, przy zachowaniu wszystkich
pozostatych, zidentyfikowanych juz zjawisk. Dzigki niemu mozliwe bedzie wigc udzielenie
odpowiedzi na pytanie, jak polityka pienigzna wplywa na dynamike nieefektywnosci alokacji

zatrudnienia w gospodarce polskiej oraz wysoko$¢ marz cenowych i ptacowych'”.

Ponadto, potencjalne réznice w reakcji analizowanych zmiennych na zmiany parametréw polityki
pienigznej moga wyjasnia¢ zaobserwowane roznice w cyklicznym ksztaltowaniu si¢ luki

nieefektywnosci i jej komponentéw pomigdzy gospodarkami Polski i USA, a takze strefy euro.

W tym celu skonstruowano model VAR, obejmujacy takie zmienne endogeniczne jak PKB, stopa
inflacji (indeks cen konsumenta), stopa procentowa, kurs walutowy, jak réwniez obliczona w
biezacym badaniu luka nieefektywnosci oraz jeden z jej sktadnikow — marze ptacowe'®. Model ten
uwzglednia ponadto dodatkowo zmienna egzogeniczna — wskaznik cen surowcow (tj. ropy naftowej i
gazu). Zbudowany zostal on analogicznie do modelu VAR omoéwionego w pracy GGLS, ktory
bazowat z kolei na modelu Christiano, Eichenbauma i Evansa (1999). W przypadku GGLS — biorac
pod uwagg relatywnie niewielka otwarto$¢ gospodarki USA — nie uwzgledniano jednak wptywu kursu
walutowego, ktéry w modelu dla Polski powinien mie¢ istotny wplyw na sposob absorbowania
impulséw monetarnych. Do konstrukcji tej zmiennej wykorzystano realny efektywny kurs PLN
deflowany indeksem PPI. Zamiast referencyjnej stopy procentowej Rezerwy Federalnej do pomiaru
restrykcyjnosci polityki pienigznej uzyto — majac na uwadze relatywna krotko$¢ rozwazanych tu
szeregdbw czasowych dla Polski oraz skokowy charakter zmian stopy referencyjnej NBP — 3-
miesigczng stopg procentowa z rynku migdzybankowego WIBOR. Reakcja marz cenowych na impuls
monetarny wyznaczona zostala rezydualnie na podstawie réwnania (2). Podobnie, jak wczesniej,
przeprowadzona analiza uwzglednia log-odchylenia poszczeg6lnych zmiennych od stochastycznego
trendu (wyznaczonego za pomoca filtru HP), a wszystkie zmienne uwzglednione w modelu VAR sa
stacjonarne. Impuls polityki pieni¢znej w tym uktadzie definiowany jest podobnie jak w pracy GGLS
poprzez rekurencyjny charakter zbioru informacyjnego dostepnego dla decydentoéw polityki pieni¢znej
(oraz opdzniona reakcje zmiennych realnych, por. np. Favero, 2001), co pozwala na zastosowanie
dekompozycji Cholesky’ego, w ktorej zmienne monetarne uszeregowane sa jako ostatnie. Wielkosé
impulsu monetarnego odpowiada przy tym jednemu odchyleniu standardowemu stopy procentowej,

za$§ granice przedzialow ufnosci (+/-2S.E.) wyznaczone zostaly metoda Monte Carlo przy liczbie

'7 Nie bedzie tu natomiast dokonywana identyfikacja mechanizmu ewentualnej odwrotnej zaleznosci, tj. wplywu
zmian luki nieefektywnosci na wysokos¢ stop procentowych. Wiazataby si¢ ona bowiem z koniecznoscia
przyjmowania arbitralnych zatozen co do kolejnosci oddziatywan migdzy luka nieefektywnosci, wysokoscia
marz, PKB, inflacja oraz stopami procentowymi. Wedle najlepszej wiedzy autorow, literatura przedmiotu nie
dostarcza zadnych wskazowek w tym zakresie.

'8 Pominigcie marz cenowych w modelu VAR wynika z doktadnej wspotliniowosci luki nieefektywnosci, marz
cenowych oraz marz ptacowych.
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powtorzen rownej 300. Reakcje poszczegdlnych zmiennych na tak zdefiniowane szoki ze strony

polityki pienigznej przedstawia Rysunek 4.

Reakcja na szoki polityki pienieznej

Rysunek 4. Funkcje reakcji wybranych zmiennych na szoki polityki pieni¢zne;j.
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Zrédto: opracowanie whasne.
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Reakcje podstawowych zmiennych na impuls monetarny sa zgodne z wynikami analiz

przeprowadzonych przez GGLS dla Stanow Zjednoczonych, jak rowniez z wnioskami uzyskanymi w

innych badaniach (m.in. Christiano, Eichenbaum, Evans, 1999). Sa one standardowe w odniesieniu do

analizy mechanizmu transmisji szokow polityki pienigznej. W reakcji na zacies$nienie polityki

pienigznej obserwujemy spadek PKB, ktory jest skutkiem m.in. nizszego poziomu konsumpcji (przy
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czym spadek konsumpcji jest nieco plytszy i trwa krocej niz reakcja PKB'). Czas oddzialywania
szoku monetarnego na PKB jest przy tym nieznacznie krotszy, a na konsumpcjg istotnie krotszy, w
Polsce anizeli w Stanach Zjednoczonych, co wydaje si¢ spdjne z opisywanymi wczesniej rdznicami w
persystencji zmiennych makroekonomicznych w obu krajach. Jednocze$nie obnizeniu ulega wskaznik
inflacji, z horyzontem maksymalnego oddziatywania rownym ok. 1,5 roku (co jest spdjne z analizami
mechanizmu transmisji polityki pienigznej, m.in. dla Polski). Inflacja pozostaje nizsza od poziomu
dlugookresowego przez ok. 3 lata. Nalezy zauwazyé, ze uwzglednienie w modelu dla Polski
dodatkowo kursu walutowego wyraznie ostabia reakcj¢ stopy inflacji na impuls monetarny. Przy
ptynnym kursie walutowym dostosowania przebiegaja bowiem takze poprzez kanal kursowy. Reakcja
kursu walutowego jest nieznacznie negatywna (wzrost stopy procentowej wymusza niewielka

deprecjacj¢ PLN), aczkolwiek statystycznie nieistotna.

W stosunku do gospodarki USA podobna jest reakcja luki nieefektywnos$ci — maleje ona w
odpowiedzi na zaciesnienie polityki pienigznej, co oznacza, ze krancowa stopa substytucji konsumpcji
wzgledem czasu wolnego obniza sig silniej niz krancowy produkt pracy. Podobnie jak w przypadku
wczesniej analizowanych zmiennych, rozwarcie luki nieefektywnosci trwa krocej w przypadku
gospodarki Polski, co znalazto odzwierciedlenie w nizszych oszacowaniach persystencji tej zmienne;.
Sita oddziatywania impulsu na lukg jest jednak (w odroznieniu od USA) znacznie wigksza anizeli

reakcja obserwowana po stronie PKB.

Wyrazne podobienstwo migdzy gospodarka Polski a USA widoczne jest rowniez w reakcji marz
ptacowych na wzrost stopy procentowej, ktore w obu gospodarkach wyraznie wzrastaja, na skutek
nizszego poziomu krancowej stopy substytucji konsumpcji wzgledem czasu wolnego (w konsekwencji
ograniczenia konsumpcji gospodarstwa domowe zaczynaja postrzega¢ czas wolny jako mniej
atrakcyjny w porownaniu z konsumpcja). Relatywnie powolne dostosowanie po stronie ptac powoduje

antycykliczna reakcjg¢ marz ptacowych na wzrost stopy procentowe;j.

Istotng rdznica gospodarki polskiej i USA jest natomiast reakcja marzy cenowej na szok monetarny,
co moze by¢ jednym ze zrodet zaobserwowanych w poprzednich rozdzialach réznic w charakterze
cyklicznoéci tej zmiennej w obu gospodarkach. W Polsce impuls monetarny od poczatku negatywnie
wplywa na ksztattowanie si¢ marz cenowych, a nast¢pnie wplyw ten stopniowo wygasa; z kolei w
USA reakcja na podwyzszenie oprocentowania jest w pierwszym kwartale minimalny wzrost marz
cenowych, a i pozniej wptyw ten pozostaje bliski zeru lub jest nieznacznie dodatni. Nalezy
podejrzewac, iz obnizenie krancowego produktu pracy na rynku amerykanskim moze by¢ tagodniejsze
niz w Polsce ze wzgledu na silniejsze dostosowania po stronie zatrudnienia™. Podkreslmy, ze réznica
ta jest spojna z przeprowadzona wczesniej analiza korelacji bezwarunkowych: o ile w USA marze

cenowe sg lekko procykliczne i dodatnio skorelowane z catkowita luka nieefektywnosci, tak w Polsce

19 Konsumpcja reaguje znacznie stabiej i krocej, niz w przypadku gospodarki USA. Mozna to thumaczy¢ m.in. relatywnie
stabszym rozwojem rynku finansowego w Polsce oraz bardziej ograniczonym dostgpem i mniejszym wykorzystaniem
instrumentow finansowych przez gospodarstwa domowe w Polsce.

2 Szerzej nt. dostosowan zatrudnienia na rynku pracy w Polsce oraz przyczyn sztywnosci zob. Strzelecki er al. (2009).
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sa one juz antycykliczne, a z luka nieefektywno$ci koreluja si¢ ujemnie. Mozna tez zaobserwowac, ze
podobnie jak u GGLS, absorpcja szoku polityki pieni¢znej dokonuje si¢ gtdéwnie poprzez dodatnie
odchylenie marz ptacowych, w mniejszym za$ stopniu marz cenowych (reakcja marz ptacowych jest,
co do modutu, ponad dwukrotnie wyzsza niz reakcja marz cenowych). Reasumujac, analiza korelacji
warunkowych (wzgledem szoku polityki pienigznej) potwierdza wnioski wyprowadzone w oparciu o
korelacje bezwarunkowe: wskazuje ona na relatywnie wigksza rol¢ marz ptacowych w wyjasnianiu
zmienno$ci luki nieefektywnosci — cho¢ w Polsce w mniejszym stopniu, niz zaobserwowano to w

przypadku gospodarki USA.

Tabela 6. Udzial zmiennosci szoku stopy procentowej w lacznej zmienno$ci wybranych

zmiennych
Okres PRICEM GAP_BENCH WAGEM_BENCH GDP REAL_EER INFLATION_RATE
1 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
2 4.187 3.268 8.406 1239 0.129 0.014
3 6.361 5.807 14.403 2678 0.187 0.021
4 6.561 7.187 17.052 4.039 0.206 0.122
8 5.727 8.529 17.498 6.242 0.269 1.220
12 6.020 8.266 16.483 5.902 0.325 1573
20 6.021 8.187 16.363 5.843 0.329 1550

Zrédto: opracowanie wlasne.

Przeprowadzona analiza sugeruje zatem, ze jednym z czynnikow wplywajacych na odmienne
wlasnosci cykliczne wyodrebnionych komponentow luki nieefektywnosci (obok wskazywanych
wczesniej réoznic w kompozycji szokow bedacych zréodtem zmienno$ci wzrostu gospodarczego,
otwartosci obu gospodarek i podatno$ci na zaburzenia zewngtrzne) moze by¢ odmienna reakcja marz
cenowych na szoki polityki pieni¢znej. Powstaje jednak pytanie, czy jest to czynnik istotny ilo§ciowo.
Odpowiedzi na to pytanie moze udzieli¢ analiza dekompozycji wariancji przeprowadzona na
podstawie modelu VAR opisanego w tym rozdziale (por. Tabela 6, w ktoérej wyrdzniono jedynie
wktad szoku stopy procentowej do wariancji bledow prognozy, poniewaz jest to jedyny ekonomicznie
zidentyfikowany szok w rozpatrywanym uktadzie). Z analizy tej wynika, ze wpltyw szokéw polityki
pienigznej na ksztaltowanie si¢ zmienno$ci luki nieefektywno$ci jest umiarkowany — istotnie
wplywaja one na zmienno$¢ marz ptacowych, w zdecydowanie mniejszym za$ stopniu na zmienno$é
marz cenowych. Znaczenie szokow monetarnych dla obu marz jest najsilniejsze w horyzoncie 1-1,5
roku, kiedy sigga ono ok. 18% w przypadku marz ptacowych i blisko 7% dla marz cenowych.

Nastepnie stabilizuje si¢ na nieznacznie nizszych poziomach.

Podsumowujac, zidentyfikowane w niniejszym badaniu réznice w mechanizmie transmisji szokow
polityki pieni¢znej sa w stanie czgsciowo wyjasni¢ roznice w cykliczno$ci marz cenowych pomigdzy

gospodarka Polski i USA, jednak nie wydaja si¢ one by¢ jedynym zrodtem zaobserwowanych roznic.
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Podsumowanie

6. Podsumowanie

Celem niniejszego artykutu bylo obliczenie sktadowej cyklicznej luki nieefektywnosci alokacji
zatrudnienia w gospodarce polskiej w okresie 1995Q1-2011Q4. Podazajac za metodologia badania i
wywodem GGLS, luke t¢ zdekomponowano nastgpnie na sktadowe zwigzane z marzami ptacowymi i
cenowymi. Stwierdzono silng procyklicznos¢ luki nieefektywnosci oraz antycykliczno$¢ obu rodzajow
marz. Fluktuacje marz ptacowych objasniaja ok. 69% wariancji luki nieefektywnosci. Luka
nieefektywnodci waha si¢ w cyklu koniunkturalnym z ok. jednokwartalnym opdznieniem wzgledem
PKB. Wykazano, ze kluczowe wyniki sa odporne na przyjmowanie alternatywnych specyfikacji
funkcji uzytecznosci z konsumpcji i czasu wolnego oraz podziat proby na dwa podokresy, przed i po

akcesji Polski do UE.

Uzyskane wyniki zastosowano réwniez w analizie reakcji gospodarki na szoki polityki pieni¢znej oraz
w identyfikacji kluczowych charakterystyk przebiegu cyklu koniunkturalnego na rynku pracy w
Polsce w ostatnich latach. Przeprowadzono ponadto analiz¢ powiazania pomigdzy luka
nieefektywnosci a luka popytowa i indeksem napig¢ na rynku pracy oraz pomigdzy marza ptacowa a
luka bezrobocia, wskazujac na istotng statystycznie, pozytywna zalezno$¢ w kazdym z powyzszych
przypadkow. Rezultaty te pozwalaja spojrze¢ na luke nieefektywnosci jak na dodatkowe narzedzie
walidacji oceny nieobserwowalnych, a istotnych z perspektywy polityki pienig¢znej, wielkosci w

gospodarce, takich jak produkt potencjalny czy stopa bezrobocia réwnowagi.

Zaobserwowano pewne istotne réznice w otrzymanych wynikach w stosunku do obserwacji
dotyczacych gospodarki USA. Dotycza one wigkszego znaczenia marz ptacowych dla wyjas$niania
zmiennosci luki nieefektywnosci w przypadku gospodarki USA oraz roéznic w charakterze
cykliczno$ci marzy cenowej (ktora jest procykliczna w przypadku gospodarki USA oraz antycykliczna
dla gospodarki Polski). Roznice te moga by¢é zwiazane z odmienna kompozycja szokow bedacych
zrédtem zmiennos$ci gospodarki w cyklu koniunkturalnym (i wywotujacych odmienna reakcj¢ marz
cenowych), jak rowniez réznic w stopniu otwartoSci obu gospodarek i podatno$ci na zaburzenia
zewngtrzne. Przeprowadzona analiza korelacji warunkowych (na podstawie modelu VAR) sugeruje
réwniez, ze pewnym czynnikiem wplywajacym na te réznice moze by¢é odmienna reakcja marzy

cenowej na szoki polityki pieni¢znej, cho¢ raczej nie jest to gtéwny czynnik.
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