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Wstep

Gwaltowny rozwd6j makromodeli, ktéry przypadt na lata 60. i 70. ubiegtego
wieku wynikat przede wszystkim z potrzeb poznawczych. Dzieki makromo-
delom zweryfikowano hipotezy formutowane na gruncie teorii keynesowskiej
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(a p6zniej monetarystycznej) i skwantyfikowano gtéwne sprzezenia charak-
terystyczne dla gospodarek rynkowych (szerzej o historii makromodelowa-
nia w: Bodkin i in. [1991]). Réwnoczeénie dostrzezono ogromny potencjat
zwigzany z mozliwo$ciami wykorzystania makromodeli do prognozowania,
a zwlaszcza analiz alternatywnych polityk gospodarczych, co spowodowalto,
ze w wigkszosci rozwinietych krajéow Swiata powstaty modele opisujace funk-
cjonowanie tych gospodarek (por. przeglad w: Welfe W. [2013]). Z wielu przy-
czyn zaréwno w Polsce, jak i w innych krajach b. bloku wschodniego proces
ten byt znacznie op6zniony.

Wspdblczesnie makromodele powstajg najczesciej na uzytek bankéw cen-
tralnych, instytucji finansowych i ubezpieczeniowych, instytucji rzadowych
(ministerstw, urzedéw statystycznych itp.) i duzych firm (zwykle ponadna-
rodowych) i stosunkowo rzadko sg one konstruowane w osrodkach akade-
mickich dla celé6w naukowych (por. Pauna, Sama [2013], Welfe A. [2013],
Welfe A., Karp [2017]). W Polsce modele ekonometryczne wykorzystywane
sg przez Narodowy Bank Polski (por. Greszta i in. [2012]) oraz Ministerstwo
Finanséw (por. Dudek i in. [2012]).

Wigkszos¢ analiz symulacyjnych przeprowadzanych na potrzeby insty-
tucji rzgdowych nie jest upubliczniana, a tylko niewielka cze$¢ jest publi-
kowana w celu potwierdzenia poprawnych wtasciwosci modeli (por. Dudek
i in. [2012]) lub weryfikacji prognoz (por. Kolasa i in. [2012]). Inaczej rzecz
sie ma w przypadku eksperymentéw dokonywanych z pobudek naukowych
(por. np. Welfe A.iin. [2002; 2006], Barteczko, Bocian [2010], Welfe A. [2013],
Karp [2015a; 2015b]). Najczesciej jednak wyniki sg nieporé6wnywalne, ponie-
waz modele, ktére stanowig ich podstawe opieraja si¢ na réznych fundamen-
tach teoretycznych, danych o réznej czestotliwosci, za§ same modele majag
bardzo rézne struktury i w zwigzku z tym inne katalogi zmiennych egzoge-
nicznych (np. modele DSGE, por. Kolasa i in [2012], Christiano i in. [2018]),
ktére pelnig role instrumentéw polityki gospodarczej. Z podobnych powo-
déw bardzo trudne jest takze poréwnywanie badan prowadzonych dla innych
gospodarek (por. Beaton i in. [2014], Canzoneri i in. [2012]).

Przedstawione w artykule rezultaty symulacji ilustrujg potencjalne skutki
dla gospodarki Polski jakie wywartby (1) wzrost/spadek eksportu, (2) wzrost/
spadek naktadéw inwestycyjnych lub (3) wzrost dochodéw gospodarstw domo-
wych. Impulsy zostaly tak dobrane, aby zachowa¢ pelng interpretowalnosé
ekonomiczng wynikéw. Poréwnanie odziatywania przeciwstawnych impulséw
(wzrost-spadek) daje mozliwos¢ oceny skali asymetrycznosci reakciji.

Symulacje wykonano na modelu WM-1, ktéry jest pierwszym makromo-
delem gospodarki narodowej Polski opartym na danych miesigcznych (szcze-
gélowy opis w: Welfe A., Karp [2017]). Jego struktura i stopienn dezagregacji
nie wynikajg z potrzeb odbiorcy i sg raczej rezultatem kompromisu pomie-
dzy niezbednym poziomem szczegétowosci opisu a mozliwo$ciami zespotu.
Wtasciwosci dlugookresowe modelu WM-1 i wyniki analiz mnoznikowych
(por. Welfe A., Karp [2017]) pozwalajg sadzié, ze jest on odpowiednim narze-
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dziem do poprawnej analizy proceséw makroekonomicznych i alternatyw-
nych scenariuszy rozwojowych.

W artykule zaprezentowano, w jaki sposéb nalezy przeprowadzaé symulacje
na duzym makromodelu, aby uwzglednié stochastyczny charakter zwigzkéw
behawioralnych. Tego typu podejscie jest standardowo stosowane na $wiecie,
a rezultaty stanowig podstawe dyskusji w gremiach ekonomistéw i prakty-
kow gospodarczych (decydentéw). Dotychczas skonstruowane makromodele
gospodarki narodowej Polski oparte byly na danych rocznych lub kwartalnych,
za$ analizy w przewazajacej wiekszoSci miaty charakter symulacji determini-
stycznych, co moglo potencjalnie znieksztatcaé wyniki.

Struktura tekstu jest nastepujaca. W czeSci drugiej prezentujemy skrétowo
model WM-1. Cz¢$¢ trzecia omawia sposob przeprowadzenia eksperymen-
téw symulacyjnych. W czesci czwartej zostaly oméwione wyniki empiryczne.
Cze$¢ ostatnia zawiera konkluzje.

Charakterystyka makromodelu WM-1

Parametry modelu MW-1 byty estymowane na prébie miesiecznej od stycz-
nia 2000r. do grudnia 2014 r. (szeregi zostaly odsezonowane), co pozwolilo
przyjaé zalozenie, ze gospodarka Polski jest wzglednie stabilng gospodarka
rynkowa, zorientowang popytowo i to wtasnie popyt decyduje o wielko$ci
produkcji, inwestycji, wymiany z zagranicg, zatrudnienia i spozycia. Kon-
sekwentnie zatem w modelu odwzorowane zostaly nastepujace sprzezenia:
mnoznik konsumpcyjny, mnoznik fiskalny, petla inflacyjna, akcelerator i sprze-
zenie kursowe.

Produkcja, zatrudnienie i wynagrodzenia zostaly zdezagregowane na 4
sektory: przemyst, budownictwo, ustugi rynkowe i ustugi nierynkowe. Wyréz-
niono trzy sktadniki krajowego popytu finalnego: spozycie indywidualne, spo-
zycie zbiorowe i naklady inwestycyjne brutto, za$ import, w zaleznosci od
rozdysponowania, podzielono na zaopatrzeniowy, konsumpcyjny i inwesty-
cyjny. Poszczegblnym wolumenom przyporzadkowane sg wlasciwe deflatory
(enodogeniczne w modelu), co umozliwia generowanie zmiennych w cenach
biezacych i statych. Dochody gospodarstw domowych uzaleznione zostaty od
funduszy: wynagrodzen oraz rent i emerytur zwigzanych z pozarolniczym i rol-
niczym systemem ubezpieczen. Dochody budzetu panstwa sg sumg wplywow
z: podatku dochodowego od 0s6b fizycznych oraz prawnych, VATu, akcyzy
i cel. Wydatki budzetowe podzielono na: wydatki biezgce, majatkowe i ubez-
pieczenia spoleczne. Wiodacg stopa procentows jest trzymiesieczna stopa
WIBOR. Wyréznione zostaty stopy oprocentowania depozytéw i kredytéw
zaré6wno os6b fizycznych, jak i przedsiebiorstw oraz dtugookresowa stopa
oprocentowania bonéw skarbowych. Endogeniczny jest kurs PLN/EUR, nato-
miast PLN/USD wyznaczany jest poprzez kurs krzyzowy.

Model WM-1 sklada si¢ ze 168 réwnan, w tym 78 stochastycznych, z kt6-
rych 89 tworzy blok réwnan tacznie wspélzaleznych zawierajacy 10 zmiennych
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osiowych. W modelu wystepuje 20 zmiennych egzogenicznych reprezentuja-
cych kategorie, na ktére biezaca sytuacja ekonomiczna Polski w krétkim i Sred-
nim okresie ma wptyw marginalny. Definiujg one: otoczenie gospodarki (kurs
USD/EUR, deflator konsumpcji indywidualnej dla strefy euro, oprocentowa-
nie dziesiecioletnich bonéw skarbowych w Niemczech oraz charakterystyki
aktywnosci gospodarczej zagranicy), zmienne demograficzne (liczba aktywnych
zawodowo, liczba emerytéw i rencistéw z pozarolniczego systemu ubezpie-
czen spotecznych oraz rolnikéw indywidualnych), charakterystyki nastrojéw
i oceny wiarygodno$ci Polski (miedzynarodowa pozycja inwestycyjna, CDSy,
wskaznik ogélnego klimatu koniunktury w przetwoérstwie przemystowym)
oraz instrumenty polityki gospodarczej (cel inflacyjny NBP, stopa cet, udziat
deficytu budzetowego w PKB, zadluzenie Skarbu Panstwa).

Specyfikacja wszystkich réwnan behawioralnych modelu wynika z teo-
rii ekonomii (szczegbétowy opis podstaw teoretycznych i wynikéw estymacji
w: Welfe A., Karp [2017]). Testy potwierdzily, ze przyttaczajaca wiekszosé
zmiennych wykorzystanych w modelu jest generowana przez niestacjonarne
procesy stochastyczne (nieliczne sg stacjonarne). Dlatego estymacji parame-
tréw dokonano w ramach skointegrowanych wektorowych modeli autoregre-
syjnych (CVAR), jednowymiarowych modeli korekty btedem (ECM) lub progo-
wych modeli korekty btedem (TECM). Zapewnito to poprawno$¢ wnioskowania
statystycznego i wykluczylo mozliwo$é wystgpienia korelacji pozornych.

Metoda analizy

Dowolne, j-te réwnanie spo$réd M réwnan strukturalnych symulacyjnej
postaci makromodelu WM-1, mozna zapisaé nastepujaco:

Yo=Yy Yoy Vit oo Yo X 0L,B)+CA, (1)

gdzie y; oznacza zmienng endogeniczng objasniang przez j-te réwnanie,
Y- ¥,, — zmienne endogeniczne wystepujace w modelu, x — wektor zmien-
nych egzogenicznych, a,B — wektory (oszacowan) parametréw zwigzanych
odpowiednio ze zmiennymi endogenicznymi i egzogenicznymi, CA; - zmienng
umozliwiajgcg w przypadku réwnan stochastycznych (behawioralnych lub
aproksymacji stochastycznych tozsamosci) korekte wyrazu wolnego (constant
adjustment); daszki nad wektorami parametréw zostaly pominie¢te dla uprosz-
czenia zapisu. Wartosci zmiennej CA; s3 przyjmowane arbitralnie, poniewaz
skala potencjalnych korekt mechanizmu dla okresu prognozy (ex post lub
ex ante), ktory kwantyfikuje powyzsza funkcja, wynika z zalozen zewnetrz-
nych w stosunku do modelu.

Bodzce, ze wzgledu na ktére zbadane zostaly reakcje gospodarki narodo-
wej, pochodzily zar6wno ze strony zmiennych egzogenicznych (popyt zagra-
nicy), jak i endogenicznych (naktady inwestycyjne brutto, dochody gospodarstw
domowych). W pierwszym przypadku impuls polegal na wzroscie (spadku)
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eksportu o warto$¢ wynoszaca 10% w calym okresie objetym symulacja (odpo-
wiada to klasycznej definicji mnoznika, por. Welfe A. [2009]). W tym drugim,
zaburzenia odpowiadajace 10% wielko$ci odpowiedniej zmiennej (naktadéw
inwestycyjnych brutto, dochodéw osobistych ludnosci) zostaly wprowadzone
poprzez CA,; (takze dla catego okresu). Pozwolilo to zachowa¢ oryginalng
strukture réwnan objasniajgcych nakltady inwestycyjne oraz dochody osobi-
ste ludnosci, dokonaé¢ modyfikacji wylgcznie wyrazéw wolnych i jednocze$nie
zachowad wszystkie sprzezenia wystepujgce w modelu.

OczywiScie, w ramach bardziej rozbudowanych scenariuszy mozliwe jest
analizowanie skutkéw wplywu pojawienia sie kilku impulséw jednocze$nie
lub w okres$lonych sekwencjach czasowych.

Wyniki symulacji modeli nieliniowych, a zatem takze modelu WM-1,
sg warunkowe wzgledem warto$ci startowych zmiennych endogenicznych
oraz wielkosci, liczby zaburzen i ich charakteru (jednookresowe lub podtrzy-
mane). Istotne jest, aby struktura modelu dla calego okresu symulacji byta
niezmienna. Dlatego analize przeprowadzono poza okresem préby, na kté-
rej estymowano parametry. Za rozwigzanie bazowe (referencyjne), wzgledem
ktérego mierzone sg odchylenia trajektorii poszczegélnych zmiennych beda-
cych skutkiem wprowadzonych impulséw przyjeto prognoze, w ktérej war-
toéci zmiennych egzogenicznych ustalono na poziomie ostatniej obserwacji
(tzw. prognoza zamrozona). Pozwala to unikngé watpliwos$ci dotyczacych
kwestii wlasciwego doboru zatozen odno$nie ksztattowania sie zmiennych
egzogenicznych i dowolnie wydtuzaé¢ horyzont symulacji.

Zignorowanie w symulacji zakt6cen losowych dla uktadéw liniowych nie
ma znaczenia, poniewaz warto$ci uzyskane w symulacji deterministycznej
sg réwne warto$ciom oczekiwanym rozktadéw poszczegélnych zmiennych,
co nie jest prawdziwe dla modeli nieliniowych. Z tego powodu analizy prze-
prowadzono za pomoca symulacji stochastycznych: model byt rozwigzywany
wielokrotnie (10 000 razy) i uzupetniany kazdorazowo o zaklécenia v gene-
rowane zgodnie z algorytmem McCarthy’ego [1972]

1
v=—"re
V1

gdzie ¥ = [191192 . .19T] oznacza wektor liczb losowych pochodzacych z rozktadu
normalnego standaryzowanego o wymiarach 1 X T, E — macierz reszt M réw-
nan modelu, o wymiarach T x M. Dzieki temu, w miare wzrostu T, wektor v
zmierza do wektora prawdziwych sktadnikéw losowych (pochodzacych z roz-
ktadéw normalnych, skoncentrowanych w zerze i wariancji ré6wnej osza-
cowaniom na podstawie préby), za§ macierz kowariancji jest asymptotycz-
nie zbiezna do macierzy (jednoczesnych) kowariancji sktadnikéw losowych
modelu (szerzej na ten temat w: Welfe A. [2009]). Pozwolito to otrzyma¢é dla
poszczegblnych zmiennych endogenicznych zbiér realizacji (pseudoproébe).
Za charakterystyke tendencji centralnej rozkltadéw przyjeto wartosé $rednia.

OE, (2)
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Zaréwno w symulacji bazowej jak i zaburzonej wykorzystano te same
wektory zaktécen. Wzgledne réznice pomiedzy warto$ciami Srednimi wyni-
kéw otrzymanych w poszczegdlnych replikacjach w symulacji bazowej
i zaburzonej sg miarg sity reakcji systemu na wprowadzane bodzce (mnoz-
nikami uogélnionymi):

10* 10*
_ A B |_
Mm/k,s - Zyms /zyms 1
n=1 n=1

gdzieu , oznacza mnoznik m-tej zmiennej wzgledem k-tej zmiennej po upty-
wie s okreséw, zas ¥, , ¥, sa wartosciami dla poszczegélnych zmiennych
endogenicznych uzyskanymi odpowiednio w symulacji bazowej i zakl6co-
nej w s-tym okresie eksperymentu. Ciagi wartosci u, =~ dla kolejnych okre-
séw symulacji pozwalajg wyznaczy¢ trajektorie ilustrujace wplyw badanego
impulsu na ksztaltowanie sie poszczegdlnych zmiennych (endogenicznych).

Model WM-1 uwzglednia asymetrie dostosowan do trajektorii dlugookreso-
wej i asymetrie krotkookresowg, ktérych obecno$é zostata pozytywnie zwery-
fikowana w przypadku naktadéw inwestycyjnych brutto na $rodki trwate oraz
stop procentowych bankéw komercyjnych (szersze oméwienie w: Welfe A.,
Karp [2017]). W celu zbadania wplywu tej asymetrii, dla dwéch z trzech ana-
lizowanych bodzcéw przeprowadzono symulacje blizniaczg, w ktérej zabu-
rzenie miato znak przeciwny. Na rysunkach przedstawiono trajektorie war-
tosci u,,, - (linia ciggta) w przypadku zaburzen dodatnich oraz —u , (linia
przerywana) dla zaburzen przeciwnych, co umozliwia tatwe poréwnanie sily
reakcji w obydwu przypadkach.

Wyniki symulacji

Wyniki pierwszego eksperymentu symulacyjnego odnoszg si¢ do wzrostu,
a w symulacji alternatywnej — spadku, popytu na dobra eksportowane. Anali-
zowane efekty moga by¢ skutkiem zmian zachodzacych na rynku globalnym
(np. wzrostu/spadku aktywnoSci gospodarczej), ktére nie sg zwiagzane bez-
posrednio z sytuacjg wewnetrzng Polski oraz wahaniami kursu walutowego.

Wzrost popytu zewnetrznego o 10% powoduje wzrost wolumenu eksportu,
ktéry w efekcie wystepujacych w systemie sprzezen juz w pierwszym okresie
ulega wzmocnieniu do 10,4%, a po kolejnych pieciu miesigcach przekracza
11,1% (por. rysunek 1). W nastepnych okresach eksport obniza sie i powoli
stabilizuje w poblizu 8% powyzej pierwotnej trajektorii. Reakcja na obnize-
nie popytu zewnetrznego jest nieco silniejsza. R6znice ujawniajg sie dopiero
po kilku miesigcach, a pod koniec horyzontu symulacji przekraczajg 0,2 pp.

Zmiany rozmiaréw eksportu, jednego ze sktadnikéw popytu finalnego,
wplywaja na wielkos¢ produkeji we wszystkich sektorach gospodarki, zas sita
reakcji zalezna jest od transmisji eksportu w warto$¢ dodana. Ponad potowe
popytu finalnego na produkcje przemyslowg stanowi eksport, dlatego naj-
szybciej 1 najmocniej zmienia sie warto$¢ dodana w przemys$le. Réwnania
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popytu na produkcje nie majg charakteru asymetrycznego jednak asymetrycz-
no$¢ modelu jako systemu powoduje, ze odchylenia zmian produkcji sg r6zne
w zaleznosci od kierunku wprowadzonego zaburzenia: reakcja jest silniejsza
w przypadku spadku popytu niz jego wzrostu. Obnizony popyt zewnetrzny
wywoluje w pierwszym okresie symulacji spadek wolumenu produkcji przemy-
slowej 0 2,4% wobec alternatywnego wzrostu o 2,2% wywotanego zwigksze-
niem eksportu. Asymetria zmniejsza si¢ i niemal zanika pod koniec horyzontu
symulacji. Zmiany popytu zewnetrznego i wewnetrznej sytuacji gospodar-
czej wplywajg na wzmocnione oddziatywania sktadnikéw popytu krajowego
na produkcje przemystowa. W konsekwencji réznica miedzy symulacjg bazowag
a zaburzong systematycznie powicksza si¢ dazac do ponad 6%.

Zmiany eksportu silnie oddzialujg takze na produkcje w sektorze ustug
rynkowych, w przypadku ktérych udziat eksportu w popycie finalnym stanowi
ponad 25%. Juz w pierwszym okresie symulacji wolumen wartosci dodanej
w ustugach rynkowych rosénie o 1,6% lub alternatywnie spada o 1,8%. P6z-
niej odchylenia od rozwigzania bazowego systematycznie rosng do prawie
6% w koncowych okresach symulacji.

Wyréznione w modelu warto$¢ dodana w budownictwie i warto$¢ dodana
w ustugach nierynkowych sg znacznie stabiej zalezne od popytu zewnetrznego
i poczatkowe odchylenia sa mniejsze i nie przekraczajg 0,6%. W kolejnych
okresach w wyniku zmian zachodzgcych w gospodarce i rosngcego popytu
wewnetrznego ich wzrost jest bardziej dynamiczny i zblizony do wielko$ci
obserwowanych w przypadku pozostatych dwéch sekcji.

Tabela 1. Efekt zmiany popytu zewng¢trznego — $rednioroczne odchylenia procentowe
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10,99|-10,90| 2,52 |-2,78| 0,10 |-0,11| 3,61 |-6,56| 0,60 |-0,68|-1,03| 1,17|-0,03| 0,04 |-0,04| 0,05
10,53|-10,48 | 3,70 |-3,98| 0,61 |-0,69| 4,55 |-6,33| 1,32 |-1,48|-0,57| 0,64|-0,27| 0,30(-0,14| 0,15
9,92 -9,94| 4,18 |-4,41| 1,23 |-1,34| 4,72 |-5,62| 1,90 |-2,09| 0,10{-0,10|-0,35| 0,40(-0,02| 0,02
9,29 -9,39| 4,38 |-4,58| 1,80 |-1,91| 4,70 |-5,30| 2,38 |-2,57| 0,69(-0,71|-0,21| 0,23(-0,02| 0,03
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8,18| -8,40| 4,61 |-4,78| 2,89 |-2,97| 4,71 |-5,03| 3,10 |-3,29| 1,57|-1,60| 0,04 (-0,03|-0,18| 0,23
7,85| -8,11| 4,74 |-4,89| 3,34 |-3,38| 4,79 |-5,09| 3,37 |-3,57| 1,89|-1,91| 0,10|-0,09(-0,16| 0,22
7,63| -7,91| 4,86 |-5,01| 3,70 |-3,71| 4,89 |-5,22]| 3,61 |-3,80| 2,17|-2,18| 0,14|-0,13|-0,10| 0,16
7,47\ -1,77| 4,98 |-5,12| 4,00 |-3,99| 4,99 |-5,34]| 3,81 |-4,00| 2,40|-2,40| 0,17|-0,16|-0,01| 0,08
10| 7,37| -7,67| 5,09 |-5,22| 4,25 |-4,22| 5,08 |-5,43| 3,98 |-4,18| 2,61|-2,60| 0,19|-0,18| 0,09(-0,02
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Zrédto: obliczenia wiasne.
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Rysunek 1. Efekt zmian popytu zewnetrznego
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Pod koniec symulacji warto$ci mnoznikéw nie przekraczajg 5% w budow-
nictwie i 4% w ustugach nierynkowych. Efekty asymetryczne najsilniej ujaw-
niajg sie w budownictwie w poczatkowych okresach symulacji. Reakcja
wywolana spadkiem popytu wywoluje znacznie silniejszy spadek naktadéw
inwestycyjnych, ktéry odbija si¢ na produkcji budowlanej (réznice w reak-
cjach siegajg prawie 1pp.).

Wahania produkcji wplywaja na stopien wykorzystania mocy produk-
cyjnych i decyzje dotyczace (silnie asymetrycznych) nakladéw inwestycyj-
nych. Wzrost produkcji powoduje wzrost inwestycji, ale proces ten jest dosé
powolny. Natomiast reakcja wywotana spadkiem warto$ci dodanej jest znacz-
nie gwaltowniejsza i silniejsza. R6znica wynoszaca 2,7 pp. w pierwszym okre-
sie powieksza sie do 3,3 pp., a p6Zniej powoli maleje do okoto 0,3 pp. w kon-
cowych okresach symulacji.

Zmiany warto$ci dodanej w poszczegdlnych sekcjach powodujg zmiany
poziomu zatrudnienia. Dynamika zatrudnienia jest nizsza od dynamiki war-
toéci dodanej, a odchylenia od rozwigzania bazowego w ostatnich okresach
nie przekraczaja 4,5%. Wzrost eksportu powoduje spadek stopy bezrobocia
i wzrost wydajnosci co z kolei pociaga za sobg wzrost przecietnych wynagro-
dzen, a w konsekwencji — dochodéw gospodarstw domowych. Tego nastepstwem
jest wzrost pozostatych sktadnikéw dochodéw ludnosci (m.in. rent i emery-
tur) i konsumpcji indywidualnej. W zblizonym tempie rosng réwniez dochody
budzetu panstwa, co umozliwia wzrost wydatkéw i konsumpcji zbiorowej.

W modelu WM-1 réwnania cen majg charakter kosztowy, dlatego szybki
wzrost produkcji w pierwszych okresach symulacji wywoluje spadek kosz-
téw jednostkowych, co umozliwia obnizenie ogélnego poziomu cen. Jednak
po kilku latach pomimo wyzszego poziomu wydajnosci pracy efekt ten jest
kompensowany poprzez wzrost plac. Zmiany cen nie przekraczaja 3%, co
przektada sie na niewielkie wahania stép procentowych i kursu walutowego.

Drugi eksperyment symulacyjny polegal na egzogenicznym wzroécie
(w symulacji alternatywnej — spadku) naktadéw inwestycyjnych brutto, kolej-
nego ze sktadnikéw popytu finalnego o 10% w calym okresie symulacji (zabu-
rzenie podtrzymane). Zgodnie z zasadg dziatania akceleratora zmiana popytu
na dobra inwestycyjne powoduje wzrost warto$ci dodanej i dalsze pobudzenie
popytu na dobra inwestycyjne. W efekcie oddziatywania tego sprzezenia wolu-
men nakladéw inwestycyjnych rosnie o dodatkowe 1,1 pp. juz w pierwszym
okresie symulacji, a efekt ulega dalszemu wzmocnieniu w kolejnych okresach,
osiagajac poziom prawie 13% powyzej trajektorii bazowej (por. rysunek 2).
Spadek o 10% naklad6éw inwestycyjnych pociaga natomiast za sobg odchyle-
nie juz w pierwszym okresie symulacji o ponad 11,5%. W kolejnych szes$ciu
miesigcach réznica w stosunku do symulacji bazowej ro$nie, osiggajac 12,4%.
Po tym okresie efekty pierwotnego impulsu stabng a odchylenia stabilizuja sie.
Silniejsza poczatkowo reakcja na spadek nakladéw inwestycyjnych wygasa
i juz po dwoch latach gospodarka okazuje si¢ by¢ bardziej wrazliwa na wzrost
nakladéw (w ostatnich okresach réznice wynosza ok. 0,7 pp.).
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Zmiany naktadéw inwestycyjnych najsilniej wptywajg na warto$¢ dodang
w budownictwie, ktéra szybko rosnie i po niecalych czterech latach odchyla
sie od rozwigzania bazowego juz o 8%. Nastepnie dynamika stabnie i w kon-
cowych okresach réznice siegaja 8,9% w przypadku wzrostu i 8,2% — spadku
naktadéw inwestycyjnych. W pozostalych sekcjach odchylenia wartosci doda-
nej sa znacznie mniejsze (w koncowych okresach symulacji wahaja sie¢ migdzy
2% a 2,5%). Warto$¢ dodana w przemysle, w odréznieniu do ustug, znacznie
szybciej dostosowuje sie do zmian w inwestycjach, czego efektem jest silniej-
sza reakcja poczatkowa i szybsza stabilizacja w dtuzszym horyzoncie.

Wahania produkcji determinuja wielko$é zatrudnienia i poziomu ptac.
Jednoczes$nie od sytuacji na rynku pracy zaleza realne dochody gospodarstw
domowych i w konsekwencji rozmiary popytu konsumpcyjnego, ktéry z kolei
silnie oddziatuje na warto$¢ dodang. Dostosowania sg jednak stopniowe i do$é
powolne: zatrudnienie jest wyzsze od symulacji bazowej tylko o ok. 1,9%
w koncu okresu symulacji. Spadek bezrobocia, spowodowany wzrostem zatrud-
nienia oraz wzrost wydajnosci pracy wplywaja na place realne, ktére réw-
niez rosng od okoto 0.9% do prawie 3% w zaleznosci od sekcji. Najsilniejszy
wzrost wystepuje w budownictwie, w ktérym wzrost wydajnosci pracy spo-
wodowany wzrostem nakladéw inwestycyjnych jest najwigkszy. Zwigkszenie
funduszu wynagrodzen, a takze funduszu rent i emerytur, powoduje wzrost
dochodéw gospodarstw domowych, co wptywa na zwiekszenie w stosunku do
rozwiazania bazowego konsumpcji gospodarstw domowych o prawie 2,5%
w konicu symulacji.

Tabela 2. Efekt zmiany nakladéw inwestycyjnych brutto - $rednioroczne odchylenia procentowe
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11,87|-12,21] 1,02 |-1,07| 0 -0,12| 1,59 |-1,68] 0,26 |-0,27|-0,39| 0,41|-0,01| 0,02 (-0,02| 0,02
12,35|-12,28] 1,63 |-1,66| 0,46 |-0,48| 2,65 |-2,70| 0,61 |-0,63(-0,28| 0,28|-0,11| 0,11|-0,05| 0,05
12,521-12,20| 1,97 |-1,96| 0,82 |-0,83| 3,07 |-3,06| 0,90 |-0,92{-0,07| 0,06|-0,15| 0,15| 0,00| 0,00
12,61(-12,27| 2,17 |-2,13| 1,13 |-1,12| 3,30 |-3,24| 1,15 |-1,16| 0,13|-0,14|-0,09| 0,09| 0,00| 0,00
12,67|-12,29] 2,30 |-2,24| 1,42 |-1,39| 3,43 |-3,36| 1,35 |-1,35| 0,33|-0,33|-0,03| 0,02|-0,04| 0,04
12,721-12,22] 2,39 |-2,31| 1,67 |-1,63| 3,50 |-3,40| 1,52 |-1,50| 0,50|-0,51| 0,02 {-0,02|-0,06| 0,06
12,77\-12,21} 2,47 |-2,37| 1,89 |-1,82| 3,55 |-3,41| 1,65 |-1,62| 0,66|-0,65| 0,05(-0,05|-0,04| 0,05
12,82|-12,24 2,53 |-2,41] 2,06 |-1,96| 3,58 |-3,43| 1,76 |-1,71| 0,79|-0,77| 0,08 |-0,08|-0,01| 0,01
12,86(-12,28| 2,59 |-2,46| 2,20 |-2,08| 3,62 |-3,45| 1,85 |-1,79| 0,91|-0,88| 0,10|-0,10| 0,04|-0,03
10 |12,91]-12,32| 2,64 |-2,50] 2,32 |-2,18| 3,65 |-3,48| 1,93 |-1,86| 1,01|-0,97| 0,11|-0,11| 0,10|-0,09
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Zrédto: obliczenia wiasne.
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Rysunek 2. Efekt zmian nakladéw inwestycyjnych brutto
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Zmiany konsumpcji, warto$ci dodanej oraz nakltadéw inwestycyjnych
wplywajg zaréwno na import konsumpcyjny, jak i zaopatrzeniowy oraz
inwestycyjny. Ze wzgledu na najsilniejszg reakcje naktadéw inwestycyjnych,
najdalej od rozwigzania bazowego o okoto 12% odchyla sie import inwesty-
cyjny. W dalszym horyzoncie stabilizuje si¢ on nieco powyzej 13%, w przy-
padku wzrostéw i 12,3% — spadkéw impulsu pierwotnego. Zmiany importu
konsumpcyjnego i zaopatrzeniowego sg znacznie mniejsze i nie przekraczaja
2,5%. W efekcie import ogétem odchyla sie okoto 3,5%. Reakcje po stronie
eksportu sg znacznie slabsze, a odchylenia nie przekraczajg 1%, poniewaz
sg rezultatem zmian zachodzgcych w sferze nominalnej (wahan cen i w kon-
sekwencji kursu walutowego).

Zmiany popytu wplywaja na produkcje, a zatem i koszty jednostkowe, co
przektada sie na tempo zmian cen. W rezultacie wzrostu produkcji deflator
warto$ci dodanej obniza sie przez pierwszych sze$¢ miesiecy symulacji o pra-
wie 0 0,5%. W kolejnych okresach, wzrost zatrudnienia, ptac oraz naktadéw
materialowych powoduje wzrost kosztéw i ceny po niespelna trzech latach
powracaja do pierwotnej trajektorii, a p6Zniej rosng do ok. 1% powyzej symu-
lacji bazowej w koficowych okresach. Wahania cen nie sg gwaltowne skut-
kiem czego stopy procentowe i kurs walutowy nie odchylajg sie znaczaco od
trajektorii bazowe;j.

W trzeciej symulacji zanalizowane zostaly skutki wzrostu dochodéw gospo-
darstw domowych o 10% w calym okresie symulacji.

Wyzsze dochody powodujg wzrost konsumpcji indywidualnej, ktéra juz
po kilku miesigcach ksztaltuje si¢ powyzej 10% symulacji bazowej (por.
rysunek 3).

Tabela 3. Efekt wzrostu dochod6w gospodarstw domowych - §rednioroczne odchylenia procentowe

g5 22 | . T . | eea

2] Q < 80 SR =

Rok wzrost wzrost wzrost wzrost wzrost wzrost wzrost wzrost
1 0,25 10,23 4,18 5,73 0,89 1,26 -1,46 -0,07
2 0,86 11,38 6,39 7,74 1,85 0,93 -1,00 -0,40
3 1,17 12,23 7,27 8,15 2,58 0,33 -0,20 -0,46
4 1,43 12,99 7,70 8,22 3,17 -0,36 0,51 -0,21
5 1,75 13,77 7,94 8,25 3,65 -1,06 1,10 0,02
6 2,03 14,48 8,13 8,31 4,04 -1,58 1,59 0,14
7 2,24 15,07 8,31 8,41 4,37 -1,91 1,99 0,21
8 2,39 15,54 8,47 8,53 4,64 -2,11 2,33 0,26
9 2,50 15,93 8,62 8,65 4,87 -2,24 2,62 0,30
10 2,58 16,24 8,76 8,77 5,07 -2,31 2,88 0,31

Zrédto: obliczenia wlasne.
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Rysunek 3. Efekt wzrostu dochodéw gospodarstw domowych
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W kolejnych latach skutkiem pobudzenia gospodarki nadal ro$nie i pod
koniec okresu eksperymentu odchylenia przekraczajg 16%, a wiec blisko 7 pp.
wigcej niz wynosi pierwotny impuls.

Wyzsza konsumpcja indywidualna silnie oddzialuje na wszystkie sekcje
gospodarki: warto$¢ dodana juz po dwéch latach jest o ponad 7% wyzsza,
a w kolejnych okresach stabilizuje sie na poziomie ok. 9% ponad rozwigza-
nie bazowe. Bardzo podobnie reaguja takze naktady inwestycyjne. Pobudzona
produkcja powoduje systematyczny wzrost zatrudnienia i plac. W poczat-
kowych okresach zmiany te sg mniejsze od wzrostu produkcji, co wywotuje
spadek kosztéw jednostkowych i daje mozliwo$é obnizenia cen. Po szesciu
miesigcach ceny sg nizsze o 1,6%. Jednak w kolejnych latach utrzymujacy
sie wysoki popyt oraz wyzsze koszty placowe powodujg wzrost cen o ok. 3%
w koncu okresu symulacji.

Podsumowanie

Model WM1 ze wzgledu na nieliniowosci nie jest modelem bijektywnym.
Zastosowanie w badaniu symulacji stochastycznych i wykorzystanie warto$ci
Srednich uzyskanych w poszczegélnych eksperymentach daje wlasciwa pod-
stawe do interpretacji rezultatéw.

Wyniki dowodzg, ze w zalezno$ci od zrédta zaburzenia reakcje gospo-
darki sg rézne, i to zar6wno pod wzgledem sily, jak i szybko$ci dostosowan.

Po pierwsze, réznig si¢ wahania wartosci dodanej, plac i zatrudnienia
w poszczeg6lnych sekcjach (np. budownictwo jest bardziej wrazliwe na zabu-
rzenia inwestycji), co przektada sie na réznice reakcji pozostalych zmiennych.
Odchylenia warto$ci dodanej ogélem sg najwieksze w przypadku, gdy impuls
polega na egzogenicznym wzro$cie dochodéw gospodarstw domowych. Z kolei
zaburzenie nakladéw inwestycyjnych wywoluje najstabsze sposréd analizo-
wanych bodzcéw reakcje wiekszosci zmiennych makroekonomicznych.

Po drugie, znaczace sg efekty asymetrycznosci w reakcjach podmiotéow
gospodarczych. W przypadku nakladow inwestycyjnych, ich spadek w poczat-
kowych okresach symulacji wywotuje zdecydowanie silniejszy skutek niz
wzrost. Dopiero po kilku latach od wprowadzenia zaburzenia skutki nega-
tywne nie poglebiaja sie a spadek produkcji zostaje zatrzymany. W konco-
wych okresach symulacji efekty wzrostu przewazaja nad efektami spadku
w przypadku wiekszos$ci zmiennych, a gospodarka rozwija sie nieco szybciej.
Z kolei reakcja na wahania popytu zewnetrznego jest prawie symetryczna
w poczatkowych okresach. Jednak juz po kilku latach wiekszos$¢ kategorii
makroekonomicznych silniej reaguje na zaburzenie polegajace na spadku
popytu zewnetrznego.

Powyzsze wnioski upowazniajg do ogdlniejszej konkluzji, ze gospodarka
Polski jest bardziej wrazliwa na impulsy o charakterze negatywnym, ktére
prowadzg do spadku aktywnos$ci gospodarczej, niz na impulsy prowzrostowe.
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CHANGES IN FINAL DEMAND COMPONENTS AND
THEIR POTENTIAL IMPACT ON THE POLISH ECONOMY:
AN ANALYSIS BASED ON THE WM-1 MODEL

Abstract

The WM-1 model is a unique macromodel that uses monthly data to describe the func-
tioning of the Polish economy. This article presents the results of a stochastic simulation
obtained with the model that demonstrates the potential impacts on the Polish economy
of: (1) increasing/decreasing exports, (2) increasing/decreasing investment outlays, and
(3) increasing household incomes. The simulation shows that various sources of shocks
induce different responses from the economy, both in terms of their strength and the speed
of adjustment. There are also distinct asymmetry effects in the reactions of economic enti-
ties. The Polish economy has been shown to be more vulnerable to negative shocks decel-
erating economic activity than to shocks stimulating economic growth.
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