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Nieefektywnos¢ alokacji zatrudnienia
w cyklu koniunkturalnym w Polsce!

Wprowadzenie

Sztywnosci w procesie ustalania plac i cen sa istotnym skfadnikiem wigkszoSci
wspotczesnych teorii fluktuaciji gospodarczych. Dotyczy to w szczeg6lnosci no-
wokeynesistowskich modeli klasy DSGE (dynamicznych stochastycznych modeli
rOwnowagi ogdlnej), stanowigcych podstawowe narzedzie opisu cyklu koniunktu-
ralnego m.in. w bankach centralnych. Istnienie sztywnoSci ptac i cen jest w tego
rodzaju modelach warunkiem efektywnosci polityki pienieznej, w sensie mozli-
wosci jej oddzialywania na wielkoSci realne w gospodarce. Przyjmowanie takiego
zalozenia wydaje si¢ zresztg zasadne z empirycznego punktu widzenia: liczne ba-
dania, oparte np. na bezpoSrednich kwotowaniach cenowych (por. Bils, Klenow,
2004) czy na analizie zachowan przedsigbiorstw (por. de Walque i in., 2010 czy
Altissimo i in., 2006), wskazuja, ze we wspolczesnych gospodarkach rzeczywiscie
obserwuje si¢ sztywnoSci cenowe i ptacowe.

Jedna z kluczowych konsekwencji wystgpowania sztywnoSci w gospodarce jest
powstawanie nieefektywnoS$ci w alokacji zasobow, w szczeg6lnoSci zatrudnienia,
w procesach produkcyjnych. Jedynie hipotetyczna, doskonale elastyczna gospo-
darka (nazywana czasami ,, *-economy”, por. Hall, 2005) generuje bowiem zawsze
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w petni efektywne alokacje; kazde odejscie od tego ,,wzorca”, m.in. ze wzgledu
na roéznego rodzaju sztywnosci, moze prowadzi¢ do powstania nieefektywnych
fluktuacji w ramach cyklu koniunkturalnego.

Celem niniejszego artykulu jest dokonanie pomiaru nieefektywnoSci
alokacji zatrudnienia w gospodarce polskiej w cyklu koniunkturalnym?,
wskazanie jej Zrodet oraz zbadanie podstawowych cech jej zmiennoSci w czasie.
Zastosowane tu podejScie analityczne opiera si¢ na pracy Gali, Gertler i Lopez-
-Salido (2007), dalej okreslanych jako GGLS. Autorzy ci zdefiniowali luk¢ nieefek-
tywnoSci (inefficiency gap) jako roéznice pomiedzy kraficowym produktem pracy
a krancowg stopg substytucji mi¢dzy konsumpcjg a czasem wolnym. W doskonale
elastycznej gospodarce luka ta jest (z definicji) w kazdym momencie domknigta,
gdyz rbwnowaga na rynku pracy wymaga, aby z jednej strony place realne zrownaty
sie z krancowym produktem pracy (ktdry wyznacza popyt na prace), a z drugiej —
aby byly one réwne kraficowej stopie substytucji (ktdra wyznacza podaz pracy).
W gospodarce, w ktdrej wystepuja sztywnosci, luka nieefektywnoSci rozwiera sie,
a jej wielkos¢ jest miarg nieefektywnosci alokacji zatrudnienia w gospodarce?.

Interesujaca cechg analizowanej miary nieefektywnosci jest mozliwo$¢ dekom-
pozycji jej zmiennoSci na dwa podstawowe Zrddia. Zakladajac, ze przecigtne place
realne w gospodarce maja charakter alokacyjny (sa ceng zatrudnienia dodatkowe;j
jednostki pracy) catkowita zmienno$¢ luki nieefektywnosci mozna mianowicie po-
dzieli¢ na cze$¢ zwigzang z frykcjami w procesie ustalania cen oraz cze$¢ zwigzang
z frykcjami w procesie ustalania ptac. Pierwszy z tych komponentow mozna zinter-
pretowac jako marze cenowa (price markup, jest to marza zwigzana z sita mono-
polistyczng firm, bedaca miarg nieefektywnosci pochodzacej z rynku dobr); drugi
komponent za$ — jako marze ptacowa (wage markup, jest ona zwigzana z sita mo-
nopolistyczng pracownikéw?, jest wiec miarg nieefektywnosci pochodzacej z rynku
pracy). Analiza zmienno$ci obu komponentow pozwala na oceng relatywnego zna-
czenia obu Zrodet nieefektywnosci w cyklu koniunkturalnym. Proponowana dekom-
pozycja umozliwia rowniez zbadanie charakteru cykliczno$ci poszczegdlnych marz,
a w szczegOlnosci marz cenowych, co pozwala na weryfikacje pewnych rezultatow
dostepnych w tym zakresie dla gospodarki polskiej (por. Gradzewicz, Hagemejer
2007; Hagemejer, Popowski 2012).

2 Stylizowane fakty” dotyczace najwazniejszych charakterystyk cyklu koniunkturalnego w Polsce zna-
lez¢ mozna np. w artykule Gradzewicza i in. (2010).

3 Zaleta metodologiczng tego badania jest fakt, iz nie wymaga ono przyjmowania arbitralnych zatozefi
modelowych dotyczacych zachowania podmiotéw w opisywanej gospodarce. Ow ,,agnostycyzm” w podejsciu
empirycznym wyrdznia to badanie na tle m.in. analiz modelowych z nurtu teorii realnego cyklu koniunktu-
ralnego, nowokeynesistowskich modeli klasy DSGE czy tez modeli poszukiwan i dopasowan na rynku pracy.

4 Nie chodzi tu oczywiécie 0 monopol zwigzkéw zawodowych w negocjacjach ptacowych (choé zapewne
jest on jednym ze zrodet nieefektywnosci na rynku pracy), a raczej sit¢ monopolistyczng pracownikéw, od-
zwierciedlajacg ich indywidualne i unikalne cechy, odrézniajace ich od innych 0s6b na rynku pracy. W sensie
interpretacyjnym na marz¢ ptacowq skladajg si¢ rowniez place wydajnoSciowe, podatki i inne narzuty na pla-
ce, frykcje zwigzane z procesem poszukiwania pracy i negocjacji ptacowych itp. W rownowadze, na wysoko§¢
marzy placowej wplyw moze mie¢ takze unikatowy charakter niektdrych miejsc pracy oraz pracodawcow,
prowadzacy do powstawania sit monopsonistycznych na rynku pracy.
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Warto tez odnotowa¢ podobiefistwo opisywanej tutaj koncepcji luki nieefek-
tywnoSci do zdecydowanie szerszego ujecia zaproponowanego w pracy Chari,
Kehoe i McGrattan (2007). W ujeciu tym wyrdznia si¢ cztery podstawowe kliny
(wedges), czyli zrodia odchylen badanej gospodarki od hipotetycznej, doskonale
elastycznej gospodarki. Kazdy z tych klinow — klin efektywnoSci (efficiency wedge),
klin zatrudnienia (labor wedge), klin inwestycyjny (investment wedge) oraz klin
konsumpcji pafistwowej (government consumption wedge) — wiaze si¢ z pewnym
mechanizmem, ktéry w odrebny sposob zaburza decyzje podmiotéw ekonomicz-
nych i jest Zrodlem alokacji odmiennych od tych osigganych w przypadku funkcjo-
nowania doskonale efektywnych rynkdéw. Analizowana w niniejszym artykule luka
nieefektywnosci jest w przyblizeniu zgodna z definicjg klina zatrudnienia w po-
dej$ciu Chari, Kehoe i McGrattan (2007)°. Nalezy jednak pamigtac, ze mierzona
tu luka nie jest jedynym Zrddtem nieefektywnoSci w gospodarce: uwzglednia ona
jedynie te zaburzenia, ktorych konsekwencjq jest nieefektywna alokacja zasobow
pracy w gospodarce®, pozostate Zrodta nieefektywnosci nie sa uwzgledniane.

Na poziomie koncepcyjnym przyjete tu podejScie jest zblizone réwniez do in-
nych dyskutowanych w literaturze miar odchylen rzeczywistej gospodarki od go-
spodarki doskonale elastycznej (*-economy). Chodzi tu mianowicie o koncepcje
takie jak: luka popytowa (np. de Masi 1997), luka bezrobocia (np. Ball, Mankiw
2002) czy odchylenie stopy procentowej od jej naturalnego poziomu (np. Archi-
bald, Hunter 2001). Cho¢ teoretyczne uzasadnienia i definicje tych ,,luk” sa od-
mienne i s3 one mierzone na odmiennych rynkach, ich cechg wspolna jest opar-
cie na idei pomiaru odchylen rzeczywistej gospodarki od pewnej hipotetycznej
alokacji odpowiadajacej rownowadze i wynikajacych z tego napiec. Wszystkie te
podejscia opieraja si¢ na definicji pewnej wielkosci ,,naturalnej” (produktu, bez-
robocia czy stopy procentowej), ktora w praktyce jest nieobserwowalna i jej po-
miar jest warunkowy wzgledem pewnych przyjetych zalozen i cech definiujacych
wielkoSci ,,naturalne”. Z kolei analizowana w tym artykule luka nieefektywnoSci
z jednej strony nie wymaga Scistej, bezposrednio przektadalnej na obserwowalne
wielkoSci definicji (oprocz pewnych, w miarg standardowych zalozen odnosnie do
ksztaltu funkcji uzytecznosci i funkcji produkcji); z drugiej strony, moze by¢ ona
interpretowana wylfacznie w kontekScie nieefektywnej alokacji zasobéw na ryn-
ku pracy. Formalny zwiagzek pomigdzy tymi koncepcjami zostal zaproponowany
w pracy Gali, Gertler, Lopez-Salido (2003) i wskazuje na powiazanie luki nieefek-
tywnosci z lukg popytowg oraz marzy placowej z luka bezrobocia. Do watku tego
powrdcimy w punkcie trzecim.

Struktura pozostatej czeSci artykutu jest nastgpujaca. W czeSci pierwszej zo-
stanie oméwiona metoda badania. Punkt drugi dotyczy wykorzystanych danych
oraz kalibracji parametrow. Najwazniejsze wyniki zostana przedstawione w czeSci

5 Dekompozycje sktadowej cyklicznej PKB Polski wedtug metody Chari, Kehoe i McGrattan (2007)
przeprowadzit Kolasa (2013).

6 W pracy Chari, Kehoe i McGrattan (2007) przywotano przyktad modelu teoretycznego ze sztywno-
Sciami ptacowymi i szokiem monetarnym (zblizonego do Bordo, Erceg i Evans, 2000), ktory prowadzi do
powstania klina zatrudnienia.



,Ekonomista” 2013, nr 5
http://www.ekonomista.info.pl

594 Michat Gradzewicz, Jakub Growiec, Robert Wyszyniski

trzeciej. W czg¢$ci czwartej zostanie natomiast przedstawiona ich aplikacja do ob-
ja$nienia odpowiedzi gospodarki na skokowe zmiany polityki pieni¢znej. Artykut
koficzy podsumowanie.

1. Metoda badania

1.1. Pomiar luki nieefektywnoSci

Wielko$¢ luki nieefektywnosSci alokacji zatrudnienia w gospodarce, zdefiniowane;j
w pracy GGLS, jest obliczana dla kazdego okresu czasowego (kwartatu) oddziel-
nie. Konstruowany jest zatem jej peten szereg czasowy, ktéry mozna nastep-
nie bada¢ pod katem fluktuacji w cyklu koniunkturalnym oraz wspotzaleznoSci
z innymi zmiennymi makroekonomicznymi. W tym badaniu szereg taki zostanie
wyprowadzony dla Polski dla okresu 1995-2011 i bedzie miat on cze¢stotliwo$é
kwartalna.

Formalnie luke nieefektywnosci definiujemy jako rdéznice logarytméw kran-
cowej stopy substytucji mi¢edzy konsumpcjg i czasem wolnym oraz kraficowego
produktu pracy:

8ap; = nus, — mpn,. (1)

Wielko$¢ tej luki mozna zinterpretowaé zatem jako roznice pomiedzy dosko-
nale konkurencyjnymi krzywymi podazy pracy i popytu na prace, wyznaczonymi
dla biezacego poziomu zatrudnienia (Hall, 1997), a dokladniej — godzin przepra-
cowanych w gospodarce (por. rys. 1). Jest ona wyrazana w procentowych odchy-
leniach od stawki wynagrodzen realnych implikowanej przez alokacj¢ doskonale
konkurencyjna’. Dodatnia warto$¢ luki nieefektywnosci wiaze sie z poziomem za-
trudnienia wyzszym niz ,,naturalny” (czyli taki, z ktérym mielibySmy do czynienia
w réownowadze doskonale konkurencyjnej), a kazda dodatkowa przepracowana
godzina generuje wowczas koszt dla gospodarki w kategoriach dobrobytu wyzszy
niz przychdd zwigzany z dodatkowa jednostka produkcji. Odwrotnie jest w sytu-
acji ujemne;j luki nieefektywnosci.

Nalezy nadmienic, iz w przypadku, gdy rynek pracy nie jest doskonale konku-
rencyjny, Srednia wielko$¢ luki bedzie rézna od zera. W szczegllnoSci sytuacja taka
wystapi réwniez w stanie ustalonym, jeSli tylko w modelu zostang uwzglednione
marze monopolistyczne (zaréwno po stronie producenta, jak i gospodarstwa do-
mowego bedacego zZrodtem podazy pracy) lub podatki prowadzace do powstania
klina migdzy wynagrodzeniami pracownikéw a catkowitymi kosztami pracy (Mul-
ligan 2002). W konsekwencji permanentnemu przesunigciu ulegna obie krzywe
podazy i popytu na pracg (por. przerywane linie na rys. 1), a poziom zatrudnienia

7 Luka nieefektywnosci nie moze zosta¢ wyrazona w jednostkach nominalnych (np. w ztotych) ze wzgle-
du na zabieg logarytmowania.
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Rysunek 1

Interpretacja luki nieefektywnoSci
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie GGLS.

w stanie ustalonym bedzie nizszy niz w doskonale elastycznej rownowadze. Z tego
wzgledu (oraz z uwagi na przyjeta metode, identyfikujaca luke nieefektywnosci
z doktadnoscia do stalej) warto pamigtad, ze z punktu widzenia zrozumienia me-
chanizmow reakcji rynku pracy na szoki makroekonomiczne, bardziej istotna niz
Sredni poziom luki nieefektywnosci jest jednak jej dynamika. Okresy wzrostu luki
nieefektywno$ci mozna bowiem utozsamiaé z okresami, w ktérych zwigkszata si¢
efektywnos$¢ alokacji na rynku pracy.

Co wiecej, przy zatozeniu relatywnie mniejszej zmiennoSci kraficowego
produktu pracy (mpn,), beda to réwnocze$nie okresy wzrostu konsumpcji
i/lub godzin przepracowanych, a wigc okresy poprawy koniunktury. Poniewaz
konsumpcja per capita, a zwlaszcza liczba przepracowanych godzin per capita
(iloczyn liczby godzin na pracownika oraz odsetka osob zatrudnionych w po-
pulacji), sa istotnie silniej zmienne w cyklu koniunkturalnym niz krafcowy
produkt pracy, nalezy si¢ spodziewac procyklicznoSci luki nieefektywnosci.
Wynik taki uzyskali zreszta GGLS, analizujac dane z USA (w ich danych jest
o(gap,, y,) = 0,77). Z racji samej konstrukcji luki powinna ona wykazywac tez
silng autokorelacje.

Powyzsza konstrukcja luki nieefektywnosci sugeruje ponadto, ze jej zmianom
powinny towarzyszy¢ zmiany w relatywnej efektywnej sile przetargowej praco-
dawcow i pracobiorcow. Wzrost luki nieefektywnoSci wynika bowiem z relatyw-
nie szybszego wzrostu wyceny czasu wolnego przez pracownika w stosunku do
wyceny pracy przez pracobiorcg¢. W konsekwencji rynek pracy ewoluuje wowczas
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w kierunku ,,rynku pracownika”, dajacego mu wigcej mozliwosci w negocjacjach
ptacowych. Nadaje to dodatkowg interpretacj¢ zmianom w ksztaltowaniu si¢ luki
nieefektywnosci, ktora zostanie rowniez formalnie przetestowana w dalszych cze-
Sciach artykutfu (por. pkt 3.3).

1.2. Dekompozycja luki nieefektywnoSci

Podazajac za wywodem GGLS, w niniejszym artykule luka nieefektywnosci be-
dzie dekomponowana tez na sktadowe zwigzane z marzami cenowymi £ i pla-
cowymi £

gap, =—(uf + 1), ()

gdzie sktadnik marz cenowych stanowi roznice migdzy logarytmem poziomu
cen a zlogarytmowanym nominalnym krancowym kosztem pracy: 1 = p, — (w, —
—mpn,) = mpn, — (w, — p,). Sktadnik zwigzany z marzami ptacowymi obliczany
jest natomiast jako réznica mi¢dzy (zlogarytmowana) ptaca realng oraz kraficowa
negatywng uzytecznos$cig pracy wyrazong w jednostkach dobra konsumpcyjnego:
uy = (w; - p;) —mrs,. Warto mie¢ na uwadze, ze dekompozycja ta opiera si¢ na
dodatkowym zatozeniu, ze przecigtna placa jest rGwnowazna cenie zatrudnienia
dodatkowej jednostki pracy w procesach produkcyjnych.

Jedli luka nieefektywnosci jest procykliczna, to na mocy konstrukcji przynaj-
mniej jedna z powyzszych kategorii marz musi by¢ antycykliczna. W ogdlnym
przypadku nie mozna jednak wykluczy¢ sytuacji, w ktorej druga z nich jest (stabo)
procykliczna. Wtasdnie taka sytuacja zostata zdiagnozowana przez GGLS na pod-
stawie danych amerykanskich: marze pfacowe okazaty si¢ tam silnie antycykliczne
(o(,y) = -0,83), a marze cenowe — stabo procykliczne (o(, y;) = +0,28),
spdjnie z niezaleznymi wskazaniami Rotemberga i Woodforda (1999). W obec-
nym badaniu wykazemy natomiast, ze w Polsce w latach 1995-2011 obie kategorie
marz byly antycykliczne.

1.3. Zalozenia dotyczace funkeji produkeji i funkeji uzytecznosci

Aby zidentyfikowa¢ luke nieefektywnosci oraz jej skladowe na bazie rzeczywistych
szeregdw czasowych, konieczne jest przyjecie zalozen dotyczacych postaci anali-
tycznej zagregowanej funkcji produkcji oraz funkcji uzytecznosci. W przypadku
funkcji produkcji wprowadzimy podobnie jak GGLS standardowe zalozenie, iz
przyjmuje ona posta¢ Cobba-Douglasa ze statymi korzySciami skali, co prowadzi
(po zlogarytmowaniu) do utozsamienia kraficowej i przeci¢tnej produktywnosci

pracy:
Y,= A, KN}~ %= MPN, = (1- a)% =smpn,=In(1-a)+y,—n;, (3)

t
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gdzie Y, — catkowity produkt w gospodarce (PKB), K, — naktad kapitatu, a N, —
catkowity naktad pracy (liczba przepracowanych godzin)®. Z punktu widzenia
cyklicznych wtasciwosci luki nieefektywnosci sktadnik staly In(1 — @) mozna po-
minac; tak tez zostanie uczynione w dalszych obliczeniach. Wszystkie szeregi cza-
sowe luki nieefektywnosci i jej sktadowych zostang natomiast przesunigte liniowo
tak, zeby ich Srednia w probie byta réwna zero i nie podlegata interpretacji’.

W odniesieniu do funkcji uzytecznosci z konsumpcji i czasu wolnego w lite-
raturze wystepuje natomiast znacznie mniejsza zgodno$¢. GGLS proponuja, by
przyja¢ w tym kontekscie zatozenie funkcji o statej relatywnej awersji do ryzyka
(CRRA), addytywnej wzgledem konsumpcji i czasu wolnego (por. tez King, Re-
belo 1999):

1-0_ 1+ ¢
U(C,N,E):C l—EN ﬁMRS:_E — (4)
-0 1+¢ dN U = const
EN?
= o = mrs, = oc,+ ¢n,+ &,. (5)

Zawarty w powyzszym sformufowaniu skfadnik & = InZ, opisuje relatywna prefe-
rencj¢ dla czasu wolnego w poréwnaniu z konsumpcjg. W og6lno$ci moze on zmie-
nia¢ si¢ w czasie, jednak wydaje si¢, ze zmiany te (szoki preferencji) powinny by¢
w rzeczywistoSci relatywnie stabilne, nie podlegajac fluktuacjom w zakresie czesto-
tliwosci kojarzonych z cyklem koniunkturalnym. W tym badaniu bedziemy zaktadac
wiec stato$¢ sktadnika &, traktujac to jako sensowne pierwsze przyblizeniel?.

Oprocz funkcji uzytecznosci, ktorej parametry o i ¢ skalibrowane zostang na
podstawie powigzanej tematycznie literatury (bedzie to nasz wariant preferowany,
oznaczany ,,BENCH?”; kalibracj¢ omawiamy w cz¢sci 2), bedziemy takze rozwazaé
wywodzacy si¢ z pracy GGLS szczeg6lny przypadek (wariant ,,GGLS”), zaktada-
jacy parametryzacje, spojng z funkcja uzytecznosci:

2
U(C,N;E)=InC — 31\27 : (6)

Nieco ogolniejsza charakteryzacjg funkcji uzytecznosci, czesto wykorzystywana
w literaturze, jest tez ta, w ktorej uwzgledniane s nawyki konsumpcyjne (con-
sumption habits, por. Fuhrer, 2000). Uwzglednienie nawykow nadaje funkcji uzy-
tecznos$ci charakter dynamiczny. W przypadku funkcji addytywnej wzgledem kon-
sumpcji i czasu wolnego adekwatna formuta przyjmuje posta¢ (wariant ,, HAB”):

- C,—hC,_)} %=1 Nite
U(Ct’ct—l’Nt;‘:t):( t 1) e
1-0 1+ ¢

(1]

(7)

8 Malymi literami oznaczamy zlogarytmowane wielkosci: 1, = InN, itd.

9 Zabieg ten jest konieczny réwniez ze wzgledu na oparcie badania na szeregach czasowych z usunigtym
trendem stochastycznym, z wykorzystaniem filtru Hodricka-Prescotta.

10° Analizy empiryczne modeli typu DSGE dla gospodarki Polski (por. np. Grabek, Kios, Koloch, 2011)
wskazuja, ze cho¢ szoki preferencji istotnie wplywaja na ksztaltowanie si¢ wielko$ci makroekonomicznych
opisujacych rynek pracy, to nie sg one gtéwnym Zrédiem zmiennoSci takich wielkosci jak zatrudnienie czy
place realne.
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gdzie parametr & € [0, 1] oznacza sil¢ nawykdéw konsumpcyjnych. W przypadku
h = 0 funkcja ta redukuje si¢ do postaci standardowej funkcji CRRA, addytywne;j
wzgledem konsumpcji i czasu wolnego, natomiast w drugim skrajnym przypadku
h = 1 Zrodlem uzytecznoSci jest juz nie poziom konsumpcji, lecz jej przyrost w po-
rOwnaniu z okresem poprzednim. OczywiScie w naszej kalibracji parametr bedzie
przyjmowat warto$¢ posrednia, zawarta pomi¢dzy obiema skrajnoSciami.

Kraficowa stopa substytucji miedzy biezgcq konsumpcja a czasem wolnym!! dla
funkcji uzytecznosci uwzgledniajacej nawyki konsumpcyjne wynosi:

MRS = _4¢ ___=NP = mrs;, = 0C;+ on;+ &, (8)
dNt U = const (Ct—th,l)‘“

gdzie ¢, = In(C; — hC,_ ) jest zlogarytmowang wielkoScig konsumpcji po odjgciu
jej czeSci zwigzanej z nawykami konsumpcyjnymi.

Alternatywnie w tym badaniu zostanie uwzgledniona takze multiplikatywna

Cl—a (1_N)1+¢
1-0 1+ ¢

funkcja uzytecznosci o postaci U(C,N) = (wariant ,MUL-

TI”). Prowadzi ona do kraincowej stopy substytucji obliczanej jako:

dcC _<1+§0>L=mrst=ln<i+—¢>+ct—lt 9

MRS = —— =
dN U = const 1-0/1-N

gdzie [, = In(1 - N,) jest zlogarytmowanym udziatem czasu wolnego w tacznym
dostepnym czasie.

We wszystkich rozwazanych wariantach funkcji uzytecznosci skladniki state
beda pomijane w dalszych rachunkach, a obliczane wielkoSci beda przesuwane
liniowo tak, aby ich Srednia w probie wynosita zero.

Sposrdd sformutowanych powyzej czterech wariantow funkcji uzytecznoSci
jako posta¢ bazowa bedziemy przyjmowac postac¢ addytywna wzgledem konsump-
cjiiczasu wolnego, nieuwzgledniajaca nawykow konsumpceyjnych. Wybor taki wy-
nika z faktu, iz jest on spojny z oryginalnym podejSciem GGLS (cho¢ nieznacznie
je uogdlnia, dopuszczajac rézne od jednosci wartosci parametrOw) oraz prowadzi
do tatwo interpretowalnych wynikoéw, zgodnych z intuicja ekonomiczng. W przy-
padku alternatywnych postaci funkcji uzytecznosci zgodno$¢ ta moze by¢ czasem
utracona. Szczeg6towe omodwienie wynikow zawarto w kolejnych czesciach niniej-
szego artykutu.

1.4. Luka nieefektywnosci a klin zatrudnienia

Zaproponowana przez GGLS miara luki nieefektywnoSci alokacji zatrudnienia
w gospodarce, obliczana na podstawie rzeczywistych danych makroekonomicz-

11 Nawyki konsumpcyjne traktowane sa tu wiec jako zewnetrzne nawyki konsumpcyjne (ang. external
habit).
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nych, jest rOwnocze$nie oparta na prostym teoretycznym modelu rownowagi rynku
pracy, ktorego zalozenia mozna stosunkowo tatwo zakwestionowa¢ na gruncie em-
pirycznym (dyskusyjny jest np. jednakowy udzial wynagrodzenia pracy w produkcie
poszczegolnych sektoréw gospodarki, jednakowe preferencje wzgledem konsump-
cji i czasu wolnego w calej 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 ogdlnym przypadku odchylenia te moga
bowiem wigzac si¢ rOwniez z odstgpstwami od zatozen modelu.

Jednoczesnie prostota modelu, na bazie ktdrego skonstruowane zostaly badane
tu empiryczne miary, pozwala tatwiej je interpretowac i dekomponowaé, umozli-
wiajac tym samym bardziej bezpoSrednia identyfikacje Zrodet odchylen gospodarki
od alokacji efektywnej — w tym przypadku mowa o (szeroko pojetych) marzach ce-
nowych i placowych. Mozliwos¢ przeprowadzenia takiego rozumowania faczy przy-
jete tu podejscie z propozycja dekompozycji autorstwa Chari, Kehoe i McGrattan
(2007), tzw. business cycle accounting. Autorzy ci postuluja, by opisa¢ krotkookre-
sowe wlasnosci gospodarki (w rozwazanym przez nich przypadku amerykanskiej)
prostym, fatwym do zrozumienia i interpretacji modelem realnego cyklu koniunk-
turalnego (RBC), w ktérym uwzgledniane sg cztery egzogeniczne zaburzenia, tzw.
kliny (wedges): klin efektywnosci, klin zatrudnienia, inwestycyjny oraz klin kon-
sumpcji rzadowej. Nastepnie na podstawie danych rzeczywistych konstruowane
sa miary empiryczne dla poszczegolnych klinow. W pewnym uproszczeniu mozna
powiedzied, ze koncepcja GGLS opiera si¢ na analogicznym pomysle (cho¢ in-
nym modelu bazowym). Aplikowana jest ona tu jednak wytacznie do rynku pracy,
przez co pomijany jest klin efektywnosci, klin inwestycyjny oraz klin konsumpcji
publicznej. Rownoczesnie nieco dokladniej jest tu analizowany klin zatrudnienia.
Skupienie uwagi wta$nie na tym klinie wydaje si¢ szczegoOlnie pozadane, gdyz zgod-
nie z wynikami Chari, Kehoe i McGrattan (2007) to wlasnie ten klin — obok klina
efektywnosci — objasnia zdecydowang wickszos¢ fluktuacji PKB w USA w okresie
1951-2004; wplywa on tez decydujaco na przebieg kryzyséw w gospodarce USA.
Jak pisza autorzy, ,,najbardziej obiecujace modele szczegétowe w analizie cyklu
koniunkturalnego to te, w ktorych frykcje objawiaja si¢ przede wszystkim jako klin
efektywnosci badz klin zatrudnienia, a nie jako klin inwestycyjny” (s. 811). Jest to
rowniez prawda w przypadku gospodarki Polski (Kolasa, 2013).

2. Dane i kalibracja parametrow

2.1. Dane

Wszystkie obliczenia przeprowadzone w tym badaniu zostaly oparte na jedno-
litym zbiorze danych kwartalnych dotyczacych gospodarki Polski, obejmujacym
okres 1 kw. 1995-4 kw. 2011. Zmienne denominowane w jednostkach pieni¢znych
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zostaly wyrazone w cenach statych odnoszacych si¢ do koszyka PKB; w tym celu
wszystkie warto§ci nominalne w ztotych urealniono deflatorem PKB!2,

Szeregi czasowe PKB, deflatora PKB oraz spozycia indywidualnego gospo-
darstw domowych pochodza z bazy danych Eurostatu, a informacje o przeci¢tnym
nominalnym wynagrodzeniu brutto w gospodarce narodowej wzigto z rachunkow
narodowych GUS. Dane dotyczace liczby przepracowanych godzin, liczby oséb
pracujacych oraz liczebnoSci populacji zostaly zaczerpnigte natomiast z bazy Ba-
dania Aktywno$ci Ekonomicznej Ludnosci (BAEL). Konsumpcja zostata wyra-
zona przy tym w jednostkach per capita jako iloraz spozycia indywidualnego go-
spodarstw domowych ogdtem i wielkoSci populacji BAEL. Wszystkie analizowane
zmienne zostaly odsezonowane metoda TRAMO-SEATS.

Taki wybor zrodet danych zostat podyktowany przekonaniem, iz dane BAEL
w petniejszy sposob odwzorowuja zmiany po stronie zatrudnienia niz statystyki
rejestrowe. BAEL jako reprezentacyjne badanie ankietowe umozliwia bowiem
obserwacje wickszej liczby zjawisk, najczeSciej niewidocznych w oficjalnych re-
jestrach, takich jak np. ,;szara strefa”. Natomiast przesytane regularnie do GUS
obowigzkowe sprawozdania podmiotow gospodarczych, na podstawie ktorych
wyliczane sg przeci¢tne wynagrodzenia w gospodarce narodowej, dostarczajg do-
ktadniejszej informacji o ptacach w gospodarce anizeli badanie BAEL.

Wymogiem konstrukcyjnym rozwazanych miar byto ponadto oparcie ich na
sktadowych cyklicznych poszczegOlnych szeregow czasowych. Sktadowe te wyod-
rebnione zostaly jako odchylenia zlogarytmowanych wartoSci od trendu wyzna-
czonego za pomocay filtru Hodricka i Prescotta (1997) z parametrem wygtadzania
A = 1600, wtasciwym dla danych o czestotliwosci kwartalnej. Nalezy nadmienic,
iz tak skonstruowane szeregi czasowe maja z definicji Srednig réwna zero. Jest to
jeden z powodow, dla ktorych wielkoSci bezwzgledne obliczonych miar nie moga
by¢ bezposrednio zinterpretowane, a mozemy interpretowac jedynie ich dynami-
ke i odchylenia od $rednie;j.

2.2. Kalibracja parametrow

Aby obliczy¢ bezposrednio miary luki nieefektywnoSci oraz marz ptacowych i ceno-
wych na podstawie funkcji uzytecznosci addytywnej wzgledem konsumpcji i czasu
wolnego, konieczne jest ustalenie warto$ci parametrow o i ¢. WartoSci te beda roz-
ni¢ sie¢ w zaleznosci od specyfiki zatozonej funkcji. Dla przypadku zaproponowane-
go przez GGLS w odniesieniu do gospodarki USA i zreplikowanego tu dla Polski,
oba te parametry zostang ustalone na poziomie jednoSci. W preferowanym przez
nas przypadku bazowym zostang one przyjete na poziomie o = 2,15 oraz ¢ = 0,899,
zgodnym z wynikami estymacji bayesowskich przeprowadzonych przez Gradzewi-

12 Jesliby jednak przyjaé, ze gospodarstwa domowe wyceniaja mrs, w cenach koszyka dobr konsumpcyj-
nych, wowczas zmiany wzglednej ceny tego koszyka w pordwnaniu z koszykiem PKB znalazlyby odzwiercie-
dlenie w zmianach luki nieefektywnosci, w szczegdlnosci za§ wysokosci marz ptacowych u}.
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cza i Makarskiego (2013) na podstawie danych dotyczacych gospodarki polskiej,
w ramach dwukrajowego modelu klasy DSGE. Dla przypadku funkcji uzytecznosci
uwzgledniajacej formowanie si¢ nawykow konsumpcyjnych przyjeto natomiast pa-
rametry o = 1,945, ¢ = 2,014, h = 0,797. Wartosci te zostaly zaczerpni¢te z kolei
z artykutu Kolasy (2009), ktdry parametry takiej wiasnie postaci funkcji uzyteczno-
$ci wyestymowal bayesowsko na podstawie danych dla Polski, réwniez w ramach
dwukrajowego (cho¢ innego) modelu DSGE!. Ostatni — multiplikatywny — wariant
funkcji uzytecznosci wykorzystuje jej ogolng postaé zaproponowang przez Kinga,
Plossera i Rebelo (1988) i stuzy poréwnaniu z wariantami addytywnymi.

3. Luka nieefektywnosci dla Polski

3.1. Ksztaltowanie si¢ luki nieefektywnoSci w Polsce w latach 1995-2011

Pierwszym etapem prezentacji wynikow obliczen luki nieefektywnoSci w Polsce be-
dzie szczegdblowe omdwienie jej dynamiki w okresie obejmujacym lata 1995-2011.
Interpretacja oparta zostanie na wynikach uzyskanych dla preferowane;j specyfika-
cji luki nieefektywnosci (,BENCH”), przedstawionych graficznie na rysunku 214,

Pierwszg obserwacja warta odnotowania jest fakt, ze mozna wyodrebni¢ pew-
ne podokresy o nieco odmiennym zachowaniu si¢ luki nieefektywnosci. Pierwszy
okres, obejmujacy lata 1995-1997, charakteryzowat si¢ znacznym wzrostem efek-
tywnoSci alokacji zatrudnienia w gospodarce polskiej. W okresie tym transfor-
macja gospodarki, generujaca coraz wigcej miejsc pracy w sektorze prywatnym
oraz w sektorach ustugowych, prowadzita do realokacji zasobu pracy pomigdzy
sektorami, co wigzalo si¢ z poprawg efektywnosci tej alokacji. Z czasem jednak
skala tej poprawy ulegta obnizeniu.

W latach 1998-2001, a wigc w czasie kryzysu rosyjskiego oraz nastepujacego po
nim kryzysu gospodarek europejskich, efektywno$¢ alokacji zatrudnienia ulegta
istotnemu zmniejszeniu, czemu towarzyszyla rosngca stopa bezrobocia. Ponadto
okres ten charakteryzowat si¢ tez relatywnie tatwa mozliwoscig pozostania poza
rynkiem pracy (renty, przedwczesne emerytury), co moglo istotnie wplywaé na
relacje pomiedzy wyceng kraficowej jednostki pracy przez gospodarstwa domo-
we i przedsigbiorstwa, przyczyniajac si¢ dodatkowo do narastajacych nieefektyw-
no$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 czesci polskiego eksportu na rynki europejskie.

13 Nalezy nadmienié, iz modele, w ramach ktérych byly estymowane parametry g, ¢, i, nie uwzgledniaja
mozliwo$ci formowania si¢ luki nieefektywnosci. Mimo iz a priori nie mozna odrzuci¢ hipotezy o istotnym
wplywie tego faktu na uzyskane oszacowania, nie dysponujemy jednak zadng lepsza metoda aproksymacji ww.
parametréw, odnoszacych si¢ do teoretycznego konstruktu funkcji uzytecznosci w zagregowanej populacji.

14 Dla poréwnania na rysunku 2 przedstawiono rowniez przebieg luki nieefektywnosci w Polsce i jej
sktadowych obliczonych wediug specyfikacji GGLS.
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W latach 2002-2005 nastapita wzgledna stabilizacja luki nieefektywnosci na
niskich poziomach, przerwana nieznacznym wzrostem w okresie akcesyjnym do
struktur UE. Byl to jednoczes$nie okres wysokiego i w miare stabilnego poziomu
bezrobocia i umiarkowanego wzrostu gospodarczego, przy relatywnie stabszej dy-
namice popytu wewnetrznego.

Poczatkowy okres nastepujacego w kolejnych latach 2006-2008 ozywienia go-
spodarczego nie doprowadzit do istotnych wzrostow efektywnosci alokacji zaso-
bow pracy. Wyrazny wzrost niedopasowania wyceny pracy przez gospodarstwa
domowe i przedsigbiorcéw odnotowano dopiero na poczatku 2008 r., co doprowa-
dzito do powstania znaczacej, cho¢ krdotkotrwatej poprawy efektywnosci alokacji
pracy.

Ten nagly wzrost luki nieefektywnoSci w 2008 r., skorelowany z szybkim
wzrostem wynagrodzefn w gospodarce narodowej, zostal jednak szybko i sku-
tecznie zahamowany przez nadchodzacy Swiatowy kryzys. Kryzys ten, cho¢ nie
doprowadzit do klasycznej recesji w gospodarce polskiej, to jednak wyraznie
obnizyl poziom aktywnoSci gospodarczej wielu podmiotéw gospodarczych oraz
zatrzymal narastajace w okresie wczesSniejszym oczekiwania ptacowe (por. Ty-
rowicz i in. 2011). W konsekwencji okres 2010-2011 charakteryzowal si¢ bardzo
niewielka, ujemng luka nieefektywnoS$ci. Oznacza to, ze rynek pracy nie byt
wowczas zrodtem istotnych zmian w nieefektywnoSci alokacji pracy w procesach
produkcyjnych.

Rysunek 2

Luka nieefektywnoSci w Polsce w latach 1995-2011 oraz jej skladowe

04 TMRS_GGLs (Sigma=1,000,Phi=1,000)] 08 **° TMRS_GGLS (Sigma=1,000,Phi=1,000)
061

021 Los ™
02
014 L,02
00 AV/ER A
o Y LY y W
L-02
-011 o
ey GDP(lewa skala) =04 1/WAGEM_GGLS
» GAP_GGLS -061/5 1/PRICEM
YWAGEM_GGLS =06 o8
95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 ’

031 06

95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11

,20
04 MRS_BENCH (Sigma=2,150,Phi=0,899) A0 MRS_BENCH (Sigma=2,150, Phi=0,899)

103 L,15
051
,021 1,10 p\
00 A 00 W\/
’ AVY UV AR o (I
-,011 F-05

021 GDP(lewa skala) L—10 ~107 = /WAGEM_BENCH
-029f_ GAP BENCH > O 1/PRICEM
13! — TWAGEM_BENCH 5 s
7795 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11

Zrddlo: opracowanie wlasne.
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Warto zwroci¢ rOwniez uwage, ze w wiekszosci analizowanych podokresow
zmiany luki nieefektywnosci byly gtéwnie wynikiem zmian marz ptacowych; marze
cenowe w relatywnie niewielkim stopniu przyczynialy si¢ do nieefektywnosci alo-
kacji zasobow pracy w gospodarce. Dotyczy to szczeg6lnie okreséw najwickszych
odchylen luki nieefektywnosci od wartosci referencyjnej’.

3.2. Luka nieefektywnoSci w Polsce, USA oraz strefie euro

Wyprowadzone tu oszacowania luki nieefektywnosci dla gospodarki Polski w la-
tach 1995-2011 zostang pordéwnane obecnie z analogicznymi wynikami uzyskanymi
przez GGLS dla gospodarki amerykaniskiej w latach 1960-2004 oraz dla strefy euro
w latach 1970-2000. W tym celu zostang zestawione wyniki oszacowan uzyskanych
z wykorzystaniem identycznej specyfikacji funkcji uzytecznosci jak ta rozwazana
w pracach Gali, Gertler i Lopez-Salido (2003, 2007): funkcji addytywnej wzgle-
dem konsumpcji i czasu wolnego, z parametrami o = ¢ = 1, a wiec specyfikacji
»~GGLS”16,

Wyniki dla Polski, mimo iz obarczone nieco wigkszym ryzykiem biedu ze wzgle-
du na relatywng krotkosc¢ szeregow czasowych, w pelni potwierdzajg silng procy-
kliczno$¢ luki nieefektywnosci (wspotczynnik korelacji biezacej z PKB rowny jest
+0,65 w Polsce wobec identycznej warto$ci w strefie euro oraz +0,77 w USA)!7
oraz silng antycykliczno$¢ marz ptacowych (0,61 w Polsce wobec 0,76 w strefie
euro i —0,83 w USA). Odmienne wyniki uzyskano natomiast dla marz cenowych:
okazaly si¢ one w Polsce rowniez antycykliczne (wspdiczynnik korelacji z PKB
rowny —0,33, statystycznie istotny przy poziomie istotno$ci 5%), natomiast w stre-
fie euro sg one acykliczne (korelacja z PKB na poziomie +0,07, statystycznie nie-
istotna), aw USA — procykliczne (+0,2818, korelacja z PKB statystycznie istotna).

Pewne roznice migdzy Polska a USA mozna réwniez zaobserwowa¢ w odnie-
sieniu do korelacji pomiedzy luka nieefektywnoSci a jej poszczegbdlnymi sktado-
wymi (dla strefy euro brak danych). O ile w przypadku USA marze cenowe sa
zasadniczo nieskorelowane z calkowitg luka, o tyle w Polsce s one silnie ujemnie
skorelowane (wspolczynnik korelacji wynosi —0,63 w Polsce wobec -0,02 w USA).
Co wigcej, z powodu odmiennej dynamiki marz cenowych w cyklu koniunktural-

15 Wynik ten jest spojny ze wskazaniami Chari, Kehoe i McGrattan (2007), ktérzy odnotowali bardzo
istotng role nieefektywnosci alokacji na rynku pracy (klina zatrudnienia) w objasnianiu glebokosci i dtugosci
trwania kryzysow.

16 Wybor takiego punktu odniesienia uzasadniony jest faktem, iz wedle najlepszej wiedzy autorow
oszacowania luki nieefektywnosci wediug metody Gali, Gertlera i Lopez-Salido (2007) nie zostaly dotad
przeprowadzone dla zadnych innych krajow ani regionéw Swiata poza USA i strefg euro.

17 Kolasa (2013) stwierdzit dla lat 1995-2011 nawet nieco silniejsza procyklicznos¢ klina zatrudnienia
(obliczanego wediug metody Chari, Kehoe i McGrattan, 2007) w Polsce (a takze w krajach tego samego
regionu: Czechach, Stowenii, na Wegrzech) niz w strefie euro.

18 Warto tu zauwazy¢, ze wynik zwigzany z procyklicznoscig marz cenowych nie jest w pracy GGLS
odporny na alternatywne specyfikacje odno$nie do ksztaltowania si¢ technologii i kosztow, cho¢ wystgpuje
przy specyfikacji analogicznej do wariantu opisywanego w niniejszym artykule.
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nym korelacja migdzy oboma rodzajami marz w USA jest istotnie ujemna (-0,37),
natomiast w Polsce nieznacznie dodatnia (+0,17) i — podobnie jak w strefie euro
— statystycznie nieistotna przy poziomie istotnosci 5%.

Dekompozycja calkowitej wariancji luki nieefektywnosci pomigdzy obie skta-
dowe potwierdza, ze o ile w USA wariancja luki nieefektywnoSci niemal w caloSci
obja$niana jest przez wariancje marz ptacowych (wkiad 99%)'?, o tyle w Polsce
rola marz cenowych jest rowniez catkiem istotna (31% — marze cenowe; 69% —
marze ptacowe, por. tab. 1). Pod tym wzgledem gospodarce Polski znacznie blizej
do gospodarek strefy euro, dla ktorych obliczony wktad marz ptacowych wynosi
78%, a wktad marz cenowych 22%72.

Antycykliczno$¢ marz cenowych w Polsce jest wynikiem zgodnym z wcze$niej-
szymi rezultatami Gradzewicza i Hagemejera (2007), gdzie wielko§¢ marz mo-
nopolistycznych w Polsce, w podziale sektorowym, zostala oszacowana na pod-
stawie danych jednostkowych na poziomie firm. Obserwowang antycykliczno$¢
mozna zinterpretowaé przez pryzmat odmiennej charakterystyki cyklicznej wy-
nagrodzen realnych (Gradzewicz i in., 2010), ktére w Polsce — w przeciwiefistwie
do USA - sg silnie procykliczne (stwierdzony wspolczynnik korelacji biezacej
z PKB wynidst +0,74 wobec stabej procyklicznosci rzedu 0,1-0,2 w USA, por.
King i Rebelo, 1999). Poniewaz koszty wynagrodzen sg istotnym sktadnikiem
tacznych kosztow produkcji, w przypadku istnienia sztywnoSci cenowych impli-
kuje to wieksza zmienno$¢ i procyklicznos$é kosztow krancowych oraz antycy-
kliczno$¢ marz cenowych. Zatem dostosowania do zmieniajacego si¢ otoczenia
w cyklu koniunkturalnym, ktére w USA wydaja si¢ odbywaé w wigkszym stopniu
na poziomie marz firm, w Polsce wydaja si¢ w znacznie wigkszym stopniu absor-
bowane przez wynagrodzenia pracownikdéw. W istocie prowadzone przez NBP
cykliczne badania ankietowe przedsiebiorstw?! wskazuja, iz w okresie §wiato-
wego kryzysu gospodarczego po 2008 r. przedsigbiorstwa w Polsce w relatywnie
niewielkim stopniu decydowaly si¢ na zwalnianie pracownikow, czesto zastepujac
ten krok silniejszymi dostosowaniami po stronie wynagrodzef oraz pozaptaco-
wych kosztow pracy. Decyzje takie byly natomiast znacznie rzadsze w okresie
poprzedniego spowolnienia gospodarczego w latach 2001-2004. Interpretacja ta
jest spojna z wynikami uzyskanymi przy podziale proby na dwa podokresy, przed
i po 2004 r. (por. pkt 3.5): o ile w okresie przed 2004 r. marze cenowe objasniaty
zaledwie 15% wariancji luki nieefektywnosci, to w okresie po 2004 r. ich udziat
wzrost do 35%.

Ponadto zaobserwowane réznice w cykliczno$ci marz cenowych moga by¢
skutkiem odmiennych zaburzen ksztattujacych zmiennos$¢ wzrostu gospodarczego
w cyklu koniunkturalnym w obu gospodarkach. Afonso i Costa (2010) pokazali na

19 Wktad ten obliczono na podstawie liczb zawartych w artykule GGLS. Pewna niedoktadno$é moze
wynikaé z bledow zaokraglen, ktére nie wystepuja w przypadku naszych obliczen.

20 Na podstawie liczb zawartych w artykule Gali, Gertler i Lopez-Salido (2003). Pewna niedoktadno$é
moze wynikaé z bledéw zaokraglen.

21 Kwartalna ,Informacja o kondycji sektora przedsigbiorstw ze szczegdlnym uwzglednieniem stanu
koniunktury”, udost¢pniana publicznie przez NBP.
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Tabela 1

Podstawowe statystyki dla Polski, strefy euro i Stanéw Zjednoczonych — wariant GGLS

Badana cecha / zmienna PL USA* Strefa euro **
(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

PERSYSTENCIJA (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

KORELACJE (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
WKEAD 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 PRI-
CEM-WAGEM obliczona wtérnie na podstawie pozostatych danych, z doktadnoscia do btedéw zaokraglen.

Zrodlo: opracowanie wlasne.

podstawie modeli VAR, ze w wielu krajach OECD marze monopolistyczne na ryn-
ku dobr sg procykliczne wzgledem szokowych zmian produktywnosci oraz stabo
antycykliczne wzgledem szokowych zmian wydatkow publicznych. Rowniez z ana-
lizy przedstawionej przez Smetsa i Woutersa (2003), opartej na modelu DSGE dla
gospodarki strefy euro, wynika, ze marze cenowe (rdznica logarytmiczna pomig-
dzy ceng a kosztami krafncowymi) sg antycykliczne wzgledem szokowych zmian
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preferencji czy wydatkow publicznych, a procykliczne wzgledem neutralnych
szokoéw technologicznych, szokdw inwestycyjnych oraz szokow polityki pienigz-
nej. W tym ostatnim przypadku literatura przedstawia jednak réwniez odmienne
wnioski, np. Kryvtsov i Midrigan (2012) twierdza, iz warunkiem odwzorowania
przez modele DSGE zmiennoSci zapasOw w cyklu koniunkturalnym sg antycy-
kliczne marze cenowe, rowniez w reakcji na szokowe zmiany polityki pieni¢zne;j.
Poniewaz reakcja marz na szoki pieni¢zne wydaje si¢ istotna z perspektywy ni-
niejszego badania, powrdcimy do tej kwestii w czeSci 4. ROwniez silniejsza eks-
pozycja na wahania popytu zewnetrznego oraz wigksza konkurencja zewnetrzna,
zwigzane z rOznicami w otwartoSci gospodarki, moze si¢ przyczynia¢ do silniejsze;j
antycykliczno$ci marz w relatywnie bardziej otwartej gospodarce polskiej. Podsu-
mowujac zatem, istotnym elementem wplywajacym na zaobserwowane réznice
w otrzymanych wynikach dla Polski na tle USA oraz strefy euro moze by¢ inna
kompozycja roznego rodzaju szokoéw (wewnetrznych i zewnetrznych), bedacych
zrodiem zmiennoS$ci omawianych gospodarek w cyklu koniunkturalnym.

W ramach uzyskanych wynikéw bezposrednio interpretowalne jest réwniez
porownanie wspdiczynnikow autokorelacji pierwszego rzedu oraz relatywnych
odchylen standardowych luki nieefektywnoSci oraz marz cenowych i ptacowych
(W poréwnaniu ze skfadowg cykliczng PKB) w Polsce, USA i strefie euro. Okazu-
je sie, ze autokorelacja wszystkich tych zmiennych jest w przypadku Polski nieco
stabsza, a wigc tempo wygasania szokow jest szybsze (m.in. w przypadku luki nie-
efektywnoSci wspotczynnik autokorelacji pierwszego rzedu wynidst +0,85 w Pol-
sce wobec +0,95 w USA i +0,96 w strefie euro). Mozna to wigza¢ z hipoteza, ze
dostosowania na rynku pracy w USA i strefie euro odbywaja si¢ szybciej po stronie
iloSciowej, natomiast w Polsce szybsze s dostosowania ptacowe czy cenowe. Jest
to zreszta spojne z relatywnie silniejsza procyklicznoScia ptac realnych w Polsce
(Gradzewicz i in., 2010) oraz z antycyklicznoScig marz cenowych.

Zaobserwowac mozna takze stale ok. 1,5-2 razy mniejsze odchylenie stan-
dardowe wahan cyklicznych poszczegdlnych zmiennych w Polsce niz w USA:
w przypadku PKB 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% wo-
bec 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 badania GGLS zbidér danych obejmowat okres 1960-2004, uwzgled-
niajac 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.

Relatywna zmiennoS$¢ poszczeg6lnych analizowanych kategorii w cyklu ko-
niunkturalnym w Polsce i USA jest podobna. Wyjatkiem sg tu marze cenowe,
ktore charakteryzuja si¢ istotnie wyzsza w Polsce niz w USA relatywna ampli-
tuda wahan. Wskazuje to na potencjalnie wigksza role sztywnoSci cenowych na
rynku produktéw Polsce w poréwnaniu z USA, co moze by¢ konsekwencja sil-
niejszych zmian strukturalnych zachodzacych w polskiej gospodarce w analizo-
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wanym okresie. Jest to tez jedng z przyczyn wigkszego znaczenia marz cenowych
w wyjaSnianiu ogdlnej zmiennoSci luki nieefektywnosci. W poréwnaniu ze strefa
euro relatywna zmienno$¢ luki nieefektywnosci i jej obu sktadowych jest nato-
miast w Polsce wyraZnie wyzsza. Moze to §wiadczyC o relatywnie wigkszej ogolnej
elastycznosci dostosowan cyklicznych na rynku pracy w Polsce?? lub by¢ efektem
,usrednienia” réznych, stabo skorelowanych, a czasem nawet przeciwstawnych
efektow zachodzacych w cyklu koniunkturalnym w r6znych krajach strefy euro:
wiele z nich w znacznej czeSci proby obejmujacej okres 1970-2000 byto przeciez
ze sobg stabo zintegrowanych gospodarczo.

Mimo nieznacznej prawostronnej sko$noSci sktadowej cyklicznej PKB oraz
luki nieefektywnosci (tylko w przypadku parametryzacji funkcji uzytecznosci
zgodnej z GGLS), jej sktadowe (marze cenowe i placowe) maja rozkiad w przy-
blizeniu symetryczny.

3.3. Luka nieefektywnoSci na tle innych wybranych koncepcji luk
oraz wskaznika napi¢é na rynku pracy

Interesujacym aspektem rozwazanej koncepcji luki nieefektywnosci jest jej powia-

zanie z innymi istniejagcymi w literaturze koncepcjami luk mierzacych odlegtosé

biezacego stanu gospodarki od pewnego specyficznie definiowanego stanu ideal-
nego, tzw. ,, *-economy”. Zalezno§¢ ta zostala przedstawiona formalnie w pracy

Gali, Gertler, Lopez-Salido (2003). Przy stosunkowo silnych zalozeniach odno-

$nie do sposobu modelowania gospodarki (aczkolwiek niewiele odbiegajacych od

standardowych zatozef przyjmowanych w prostych modelach DSGE), autorzy ci
sformutowali formalny zwigzek pomiedzy:

e luka nieefektywnosci a lukg popytowa, rozumiang jako réznica pomi¢dzy ob-
serwowanym produktem a produktem, ktory osiagnetaby gospodarka bez fryk-
cji nominalnych; zwiazek ten ma charakter log-liniowy,

e marza placowa a odchyleniem stopy bezrobocia od jej poziomu w stanie usta-
lonym; zwigzek ten ma charakter log-liniowy, ze wspo6tczynnikiem proporcjo-
nalnosci rownym elastycznoSci placowej podazy pracy (Frischa).

W praktyce trudno si¢ spodziewaé, aby obie opisywane zalezno$ci miaty Sci-
Sle proporcjonalny charakter, gléwnie ze wzgledu na niepewnoS$¢ zwigzang z wy-
liczaniem nieobserwowanych wielkoSci (takich jak np. produkt potencjalny czy
NAWRU), ale réwniez z powodu mozliwych uproszczen stojacych za konstruk-
cja luki nieefektywnoS$ci. Niemniej jednak, przynajmniej w pewnym przyblize-
niu, postulowane zaleznoSci powinny znalez¢ odzwierciedlenie w rzeczywistych
danych.

22 Interpretacja taka jest spojna z wynikami Kolasy (2013), ktory stwierdzit dla lat 1995-2011 znacznie
wigksza relatywng zmienno$¢ klina zatrudnienia (obliczonego wediug metody Chari, Kehoe i McGrattan,
2007) w poréwnaniu z PKB w Polsce niz w strefie euro, a takze w innych krajach naszego regionu: Czechach,
Stowacji, Stowenii i na Wegrzech.
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Ponadto konstrukcja luki nieefektywnosSci sugeruje, ze jej zmianom powin-
ny towarzyszy¢ zmiany w relatywnej efektywnej sile przetargowej pracodaw-
cOw i pracobiorcéw. Wzrost luki nieefektywnosci wynika bowiem z relatywnie
szybszego wzrostu wyceny czasu wolnego przez pracownika w stosunku do
wyceny pracy przez pracobiorce, co poprawia wzglednag pozycje pracownikow
w negocjacjach ptacowych. W przypadku spadku luki nieefektywnosci ma nato-
miast miejsce zjawisko odwrotne. W tym kontekScie warto zatem zauwazy¢, iz
alternatywnym sposobem pomiaru relatywnej efektywnej sily przetargowej na
rynku pracy jest relacja liczby nieobsadzonych wakatow do liczby poszukuja-
cych pracy. W literaturze zwiazanej z modelami poszukiwan na rynku pracy jest

ona definiowana jako indeks napie¢ na rynku pracy: 0 = g Wzrost tego indeksu

oznacza mniejszg trudno$¢ w znalezieniu pracy przez bezrobotnych, co réwniez
jest potocznie okreslane jako ,,rynek pracownika”. ZaleznoSci te sugerujg zatem,
ze powinna istnie¢ istotna statystycznie, dodatnia relacja pomig¢dzy indeksem na-
pie¢ na rynku pracy a luka nieefektywnosci.

Rysunek 3 przedstawia ksztaltowanie si¢ luki nieefektywnosci na tle luki po-
pytowej i indeksu napieé na rynku pracy oraz marzy ptacowej na tle luki bezrobo-
cia. Zarowno luka popytowa, jak i luka bezrobocia pochodza z wyliczefi Komisji
Europejskiej dla Polski (dokonano interpolacji danych rocznych na kwartalne),
natomiast indeks napi¢¢ zostal wyznaczony jako relacja wakatow zgtaszanych do
urzedoéw pracy w stosunku do liczby zarejestrowanych bezrobotnych. Rysunki
przedstawiaja wyrazne powigzanie pomigdzy analizowanymi zmiennymi, cho¢ jak
wspomniano wcze$niej, nie ma ono charakteru deterministycznego.

Potwierdzaja to wyniki analizy korelacyjnej (por. tab. 2; wszystkie wspoiczyn-
niki na poziomach maksymalnych sg istotne statystycznie), ktore wskazujg na
umiarkowang dodatnig wspotzalezno$¢ luki nieefektywnoSci i luki popytowej
(korelacja biezaca na poziomie nieznacznie ponizej 50%) i na trochg silniej-
szg zalezno$¢ pomigdzy marzg ptacows a luka bezrobocia (korelacja na pozio-
mie niespetna 60%)%. Silniejsze powigzanie w tym drugim przypadku zostato
rOwniez zauwazone w pracy Gali, Gertler, Lopez-Salido (2003) w odniesieniu
do gospodarki strefy euro. Luka bezrobocia jest ponadto opdzniona w cyklu
wzgledem marz placowych o 2 kwartaly. Najsilniejsze, i o0 réwnoczesnym cha-
rakterze, jest natomiast powigzanie pomiedzy luka nieefektywnosci a indeksem
napi¢¢ na rynku pracy, co potwierdza przedstawiona powyzej zalezno$¢ intu-
icyjna.

Otrzymane wyniki pozwalaja spojrze¢ na wyznaczona w tym artykule luke nie-
efektywnoS$ci w nieco szerszym kontekscie — jako walidacj¢ zachowania sie¢ w cza-
sie nieobserwowalnych wielkoSci takich jak luka popytowa czy luka bezrobocia.
Warto mie¢ rowniez na uwadze, ze opisywana zalezno$¢ ma réwniez odwrotny

23 Jak wspomniano wyzej, interpretowalny ekonomicznie jest wspotczynnik proporcjonalnosci pomie-
dzy luka bezrobocia a marza ptacowa — zgodnie z prostg regresja wynosi on ok. 2,6 i jest bliski szacunkom
elastycznoSci Frischa otrzymywanym na podstawie estymowanych modeli DSGE dla Polski.
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Tabela 2
Korelacje krzyzowe z opdznieniami (wariant BENCH)

Opdznienie Przyspieszenie
wzgledem II zmienne;j wzgledem II zmiennej

Para zmiennych |Lag=-4|Lag=-3|Lag=-2|Lag=-1|Lag=0|Lag=1|Lag=2|Lag=3|Lag=4

g‘:EOUTPUT 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

Zrodio: opracowanie wlasne.

Rysunek 3

Luka nieefektywnoSci w Polsce na tle luki popytowej, luki bezrobocia
i indeksu napie¢ na rynku pracy

,15 ,15
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Zrodlo: opracowanie wiasne.
charakter — odchylanie si¢ PKB od poziomu potencjalnego (czy bezrobocia od

stopy NAWRU) moze powodowaé zmiany poziomu nieefektywnosci alokacji za-
trudnienia w gospodarce.
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3.4. Porownanie alternatywnych miar luki nieefektywnosci w Polsce

Kolejnym krokiem badania jest por6wnanie ze sobg alternatywnych miar luki nie-
efektywnosci, opartych na r6znych specyfikacjach funkcji uzytecznosci, w szcze-
gblnosci na specyfikacjach dopuszczajacych nieco wigcej stopni swobody w ksztat-
towaniu si¢ parametrOw funkcji uzytecznosci niz restrykcyjny wariant rozwazany
przez GGLS. Dzigki temu mozliwe bedzie rozstrzygnigcie, ktore spo§rod omowio-
nych powyzej wynikdw dla Polski sa odporne na zmiane specyfikacji, a zatem maja
charakter bardziej ogdlny, a do ktdrych nalezy podchodzi€ z wigksza ostroznoScia.
W przypadku rozbieznosci, jako nasza preferowang specyfikacje przyjmujemy bo-
wiem nie specyfikacje GGLS, lecz t¢ oparta na funkcji uzytecznosci addytywnej
wzgledem konsumpcji i czasu wolnego, dopuszczajaca odchylenia elastycznosci
01 ¢ od jednoSci i przyjmujaca wartosci tych parametréow zgodnie z wynikami
oszacowan Gradzewicza i Makarskiego (2013).

Okazuje si¢ (por. tab. 3), ze wnioski zwigzane z pro- i antycykliczno$cig po-
szczegblnych szeregéw czasowych sa odporne na zmiany specyfikacji. Luka nie-
efektywnoSci jest w kazdym przypadku silnie procykliczna, a oba rodzaje marz
okazujg si¢ w Polsce wyraznie antycykliczne, przy czym marze placowe sg sil-
niej (co do modutu) skorelowane z cyklem koniunkturalnym niz marze cenowe.
Stwierdzamy takze, iz oba rodzaje marz sa rOwniez silnie ujemnie skorelowane
z catkowita luka nieefektywnosci i nieskorelowane ze sobg (z wyjatkiem funkcji
uzytecznoSci uwzgledniajacej nawyki konsumpcyjne, wedlug ktdrej sa one staty-
stycznie istotnie pozytywnie skorelowane ze sobg).

Brak statystycznie istotnej korelacji marz cenowych i ptacowych oraz ich silne
skorelowanie z catkowitg luka stanowi empiryczny dowod na to, iz odnosza si¢
one do odrebnych zjawisk gospodarczych i niosg oddzielng informacje, uzyteczna
dla badacza probujacego zrozumie¢ przebieg luki nieefektywnosci w cyklu ko-
niunkturalnym. Wynik ten kontrastuje z rezultatami dla USA uzyskanymi przez
GGLS: tam marze cenowe okazaly si¢ ortogonalne do catkowitej luki, a marze
placowe — niemal doskonale ujemnie skorelowane, co oznacza, ze marze cenowe
nie dostarczaly niemal zadnej nowej informacji co do zmiennoSci luki nieefektyw-
noSci w cyklu koniunkturalnym w poréwnaniu z marzami ptacowymi (te ostatnie
objasnialy az 99% wariancji). Tym samym nalezy stwierdzi¢, iz zaproponowana
przez GGLS dekompozycja luki nieefektywnoSci wydaje sie zdecydowanie bar-
dziej uzytecznym narze¢dziem analitycznym, jeli zastosowac je do opisu przebiegu
cyklu koniunkturalnego w Polsce anizeli w USA. Uzyskane wyniki po raz kolej-
ny sugeruja relatywnie wigksza role sztywnoSci cenowych na rynku produktéw
w transmisji szokOw makroekonomicznych w Polsce w poréwnaniu z USA.

Dalszych informacji na temat alternatywnych uje¢ przebiegu cyklu koniunk-
turalnego w Polsce dostarczajg tez pozostate statystyki, pozwalajace doktadniej
scharakteryzowa¢ zmienno$¢ cykliczna luki nieefektywnosci oraz jej sktadowych.
Wedtug naszej preferowanej specyfikacji, podobnie zreszta jak w przypadku spe-
cyfikacji GGLS, luka nieefektywnoSci ma znacznie wickszg amplitude wahan niz
PKB; podobng wlasno$¢ maja tez marze ptacowe. Zmienno$¢ marz cenowych jest
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Tabela 3
Alternatywne miary luki nieefektywnoSci dla Polski

Badana cecha/ GGLS BENCH HAB MULTI
zmienna
ZMIENNOSC (SD(x)/SD(GDP))
GAP 2,38 3,15 6,11 1,73
WAGEM 1,87 2,60 5,89 1,33
PRICEM 1,18 1,18 1,18 1,18
PERSYSTENCIJA (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
KORELACIE (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
WKEAD DO WARIANCII 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

Zrodto: opracowanie wiasne.

natomiast zblizona do zmienno$ci PKB. Analiza drugich momentéw wskazuje tez
na relatywnie wysoki udzial marz ptacowych w poréwnaniu z marzami cenowymi
w obja$nianiu dynamiki luki nieefektywnoSci ogdtem. Oba rodzaje marz sg nieco
mniej zmienne niz luka ogélem, sa jednak pozytywnie skorelowane i zsynchroni-
zowane w cyklu, przez co wahania obu skfadowych wzmacniaja si¢. Nie obserwu-
jemy tez znaczacych ro6znic pod wzgledem stopnia persystencji poszczegblnych
szeregdw pomiedzy poszczegdlnymi metodami pomiaru: wspotczynniki autoko-
relacji wszystkich z nich ksztaltuja si¢ w przedziale 0,72-0,84, a wigc akomodacja
szokoéw w gospodarce polskiej istotnie jest szybsza niz w USA.
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Poréwnanie moment6w trzeciego rzedu dostarcza nieco zaskakujacych, acz z dru-
giej strony niezbyt znaczacych statystycznie wnioskow: mimo ze skladowa cykliczna
PKB ma rozktad lekko asymetryczny, prawostronnie sko$ny, rozktady luki nieefek-
tywnoSci oraz marzy ptacowej sa juz w przyblizeniu symetryczne. Moze to sugerowac,
ze zadna z rozpatrywanych tutaj miar nieefektywnosci (interpretowanych jako Zrodta
zaburzen) nie jest odpowiedzialna za niesymetryczne odchylenia PKB od trendu.

W poréwnaniu ze specyfikacja preferowang (,BENCH”) oraz specyfikacja
GGLS (0 = ¢ = 1) miary luki nieefektywnosci oraz marzy placowej oparte na
multiplikatywnej funkcji uzytecznosci (,, MULTI”) charakteryzuja si¢ okoto dwu-
krotnie mniejszym odchyleniem standardowym wahan (oraz stabg prawostronng
skoSnoScig). Natomiast miary oparte na funkcji uzytecznosci uwzgledniajacej na-
wyki konsumpcyjne (,,HAB”) sa okolo dwukrotnie bardziej zmienne w cyklu ko-
niunkturalnym oraz charakteryzuja si¢ okoto dwukrotnie mniejsza persystencja.
Tym samym znaczaco odbiegaja one zaréwno od oryginalnych wnioskéw GGLS,
jak i ich odpowiednikéw dla gospodarki Polski, obliczonych wedtug naszej pre-
ferowanej specyfikacji. Ponadto przebieg szeregéw czasowych obu tych dodatko-
wych miar luki nieefektywnoSci w okresie 1995-2011 r., przedstawiony na rysunku
4, nie daje si¢ tak tatwo zinterpretowaé w kategoriach faktycznych wydarzen go-
spodarczych, ktore wystapily w Polsce, jak ma to miejsce w przypadku specyfika-
cji ,,BENCH”. Z tych wzgledow nie bedziemy przeprowadzali na tej podstawie
dalszego wnioskowania.

Rysunek 4

Luka nieefektywnoSci w Polsce w latach 1995-2011 oraz jej skladowe:
wyniki z wykorzystaniem specyfikacji HAB i MULTI
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Zrodlio: opracowanie wlasne.
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Tabela 4
Korelacje krzyzowe z opdZnieniami (wariant BENCH)

Opdznienie Przyspieszenie
wzgledem II zmienne;j wzgledem II zmienne;j

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-WA-
GEM

0,507 | 0426 | 0,323 | 0,319 | 0,282 | 0,266 | 0,178 | 0,066 |-0,016

Zrodio: opracowanie wlasne.

W uzupelnieniu powyzszych wynikow przeprowadzono takze obliczenia kore-
lacji krzyzowych (uwzgledniajacych opdznienia i przyspieszenia poszczegolnych
szeregdw) pomiedzy luka nieefektywnosci i jej sktadowymi a PKB. Obliczenia te
oparte sg juz na naszej preferowanej specyfikacji funkcji uzytecznosci. Uzyska-
ne wyniki (tab. 4) wskazuja na niewielkie przesunigcie (op6Znienie) cyklicznych
zmian luki nieefektywnosci w poréwnaniu z PKB oraz znaczne (czterokwartalne)
opdznienie marz cenowych. Najsilniejszg korelacje obserwujemy bowiem mig¢dzy
biezacym PKB a op6zZniong o 1 kwartat luka nieefektywnoSci oraz miedzy bieza-
cym PKB a op6zniong o 4 kwartaly wielkoScig marz cenowych. Marze ptacowe
fluktuuja natomiast rownoczes$nie z PKB. Wynik mozna potwierdzi¢, patrzac na
korelacje krzyzowe migdzy marzami cenowymi a ptacowymi — te drugie wyprze-
dzaja pierwsze w cyklu koniunkturalnym wtasnie o 4 kwartaty, a wiec o jeden rok.

3.5. Analiza wrazliwosci na podzial zbioru danych na dwa podokresy

Po sprawdzeniu wrazliwos$ci obliczonych miar na zmiany specyfikacji funkcji uzy-
tecznosci i uzasadnieniu wyboru specyfikacji preferowanej w badaniu zweryfiko-
wano, czy uzyskane wyniki w istotny sposob zmieniajg si¢ przy podziale zbioru
danych na dwa podokresy. Cel takiego ¢wiczenia jest dwojaki: z jednej strony
pozwala ono sprawdzi€ raz jeszcze wlasnoSci poszczegolnych miar nieefektywno-
Sci — w przypadku duzych, nieinterpretowalnych réznic pomiedzy podokresami
nalezatoby bowiem podejs¢ do uzyskanych wynikow z uzasadnionym sceptycy-
zmem - z drugiej strony za§ bedziemy usilowali tez spojrze¢ na zmienno$¢ luki
nieefektywnosci alokacji na rynku pracy przez pryzmat niedawnej historii gospo-
darczej Polski. W istocie rzeczy, podzial proby na dwa w przyblizeniu réwnej dtu-
gosci podokresy 1995-2003 i 20042011 jest zgodny z podzialem badanego okresu
na okres transformacji gospodarki przed przystgpieniem do Unii Europejskie;j
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oraz nastepujacy po nim okres konwergencji Polski wzgledem bogatszych krajow
UE-15, juz w ramach UE. Drugi podokres obejmuje w szczeg6lnosci takze lata
Swiatowego kryzysu gospodarczego (m.in. 2008-2009), kiedy konwergencja ta
byta szczeg6lnie szybka wskutek znacznego spadku PKB w krajach UE-15.
Uzyskane wyniki (por. tab. 5) sa przejrzyste i interpretowalne. Okazuje si¢, ze
wigkszo$¢ uzyskanych miar jest bardzo zblizona w obu podokresach, co §wiadczy
o stabilnosci strukturalnej obserwowanych zaleznoSci, a tym samym kaze spojrze¢

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

Badana cecha/zmienna | 19952011 | 19952003 | 20042011

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 0,38

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

KORELACIJE (GAP-PRICEM-WAGEM)

GAP-PRICEM -0,61 -0,50 -0,76

GAP-WAGEM -0,93 -0,95 -0,91

PRICEM-WAGEM 0,28 0,22 0,42
WKEAD 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 -0,09 1,36

WAGEM -0,02 0,02 -1,32

PRICEM -0,17 -0,17 -0,74

Zrodto: opracowanie wiasne.
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na nie z wicksza ufnoscig. Na tle ogolnej stabilno$ci oszacowan wyrdznia si¢ jed-
nak wyraznie wyzsza persystencja marz ptacowych w okresie transformacyjnym niz
w pOzniejszym okresie konwergencyjnym. Odwrotna sytuacja wystepuje natomiast
w przypadku marz cenowych, ktére w okresie poczatkowym byly stabiej, a w p6z-
niejszym - silniej zautokorelowane. ROwnoczeS$nie wzmocnieniu ulegta tez migdzy
pierwszym a drugim podokresem korelacja marz cenowych z marzami ptacowymi
oraz catkowitg luka nieefektywnosci na rynku pracy. Wstepna interpretacja tych
rezultatdw moze odnosi¢ si¢ do dostosowan iloSciowych i ptacowych na rynku
pracy w Polsce — o ile w okresie 2001-2004 obserwowano w Polsce stagnacje ptac
1 zatrudnienia, co przy wzroScie produktywnosci pracy doprowadzito do znaczne-
go spadku udzialu wynagrodzenia pracy w PKB (Growiec, 2009), o tyle po 2004 r.
zaobserwowaliSmy w Polsce fale emigracji. Obok poprawiajacej si¢ koniunktury,
przyczynita si¢ ona do zmniejszenia wskaznika bezrobocia przy rownoczesnym
wyraznym przyspieszeniu dynamiki ptac, ktore zaczely rosngé w tempie podobnym
do tempa produktywnosci pracy. Tym samym dostosowania iloSciowe zaczety od-
grywaé nieco wigksza role na rynku pracy, dzigki czemu w latach 2004-2011 udziat
rynku pracy (poprzez marze placowe) w objasnianiu nieefektywnosci alokacji ob-
nizyl si¢, a wzrdst udziat rynku dobr (poprzez marze cenowe). Wyniki te wskazuja,
Ze pomimo postepujacego w czasie urynkowienia oraz upodobnienia struktury
polskiej gospodarki do gospodarek zachodnich struktura Zrédet zmiennoSci luki
nieefektywnosci nie upodabnia si¢ do zaobserwowanej dla gospodarki USA. W in-
terpretacji tego faktu istotne moze by¢ to, ze gospodarka USA jest wzglednie
zamkni¢ta na wymian¢ mi¢dzynarodowa (w sensie niewielkiego udziatu wymiany
handlowej w PKB), a gospodarka Polski relatywnie bardziej otwarta i podatna na
szoki zewnetrzne i proces ten postepuje wraz z integracja z reszta UE.

4. Reakcja na szoki w polityce pieni¢znej

Z perspektywy prowadzenia polityki pieni¢znej istotne moze by¢ rOwniez prze-
§ledzenie reakc;ji luki nieefektywnosci oraz jej komponentéw na szokowe zmiany
w polityce pienieznej. Krok taki pozwoli bowiem uzupetnié rozumienie mechani-
zmu transmisji monetarnej o dodatkowy istotny wymiar, zwigzany z (szeroko po-
jetym) otoczeniem instytucjonalnym polityki pieni¢znej, przy zachowaniu wszyst-
kich pozostalych, zidentyfikowanych juz zjawisk. Dzigki niemu mozliwe bedzie
wiec udzielenie odpowiedzi na pytanie, jak polityka pieni¢zna wptywa na dyna-
mike nieefektywnosci alokacji zatrudnienia w gospodarce polskiej oraz wysoko§¢
marz cenowych i ptacowych?4.

24 Nie bedzie tu natomiast dokonywana identyfikacja mechanizmu ewentualnej odwrotnej zaleznosci,
tj. wplywu zmian luki nieefektywnosci na wysoko$¢ stop procentowych. Wigzataby si¢ ona bowiem z ko-
niecznoScig przyjmowania arbitralnych zatozen co do kolejnosci oddziatywan migdzy luka nieefektywnosci,
wysokoScig marz, PKB, inflacja oraz stopami procentowymi. Wedle najlepszej wiedzy autordw, literatura
przedmiotu nie dostarcza zadnych wskazowek w tym zakresie.
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Ponadto potencjalne roznice w reakcji analizowanych zmiennych na zmiany
parametréw polityki pieni¢znej moga wyjasniac zaobserwowane rdznice w cyklicz-
nym ksztaltowaniu si¢ luki nieefektywnoSci i jej komponentdéw pomiedzy gospo-
darkami Polski i USA, a takze strefy euro.

W tym celu skonstruowano model VAR, obejmujacy takie zmienne endogenicz-
ne jak PKB, stopa inflacji (indeks cen konsumenta), stopa procentowa, kurs walu-
towy, jak rowniez obliczona w tym badaniu luka nieefektywnoSci oraz jeden z jej
sktadnikéw — marze ptacowe?. Model ten uwzglednia ponadto dodatkowa zmienng
egzogeniczng: wskaznik cen surowcow (tj. ropy naftowej i gazu). Zbudowany on
zostat analogicznie do modelu VAR omdwionego w pracy GGLS, ktory opierat si¢
z kolei na modelu Christiano, Eichenbauma i Evansa (1999). W przypadku GGLS
—biorac pod uwage relatywnie niewielkg otwarto$¢ gospodarki USA — nie uwzgled-
niano jednak wplywu kursu walutowego, ktory w modelu dla Polski powinien mie¢
istotny wplyw na sposob absorbowania impulsow monetarnych. Do konstrukcji tej
zmiennej wykorzystano realny efektywny kurs PLN deflowany indeksem PPI. Za-
miast referencyjnej stopy procentowej Rezerwy Federalnej do pomiaru restrykcyj-
nosci polityki pienieznej uzyto — majac na uwadze relatywna krotkos$€ rozwazanych
tu szeregdw czasowych dla Polski oraz skokowy charakter zmian stopy referencyjne;j
NBP - 3-miesieczng stope procentowa z rynku migdzybankowego WIBOR. Reakcja
marz cenowych na impuls monetarny wyznaczona zostata rezydualnie na podstawie
réwnania (2). Podobnie jak wcze$niej, przeprowadzona analiza uwzglednia odchy-
lenia logarytmow poszczeg6lnych zmiennych od stochastycznego trendu (wyznaczo-
nego za pomocg filtru HP), a wszystkie zmienne uwzglednione w modelu VAR sg
stacjonarne. Impuls polityki pieni¢znej w tym uktadzie jest definiowany podobnie
jak w pracy GGLS poprzez rekurencyjny charakter zbioru informacyjnego dostepne-
go dla decydentow polityki pieni¢znej (oraz op6zniong reakcje zmiennych realnych,
por. np. Favero, 2001), co pozwala na zastosowanie dekompozycji Cholesky’ego,
w ktorej zmienne monetarne uszeregowane sg jako ostatnie. Wielko$¢ impulsu mo-
netarnego odpowiada przy tym jednemu odchyleniu standardowemu stopy procen-
towej, a granice przedzialow ufnosci (+/-2S.E.) wyznaczone zostaly metoda Monte
Carlo przy liczbie powtdrzen rownej 300. Reakcje poszczegolnych zmiennych na tak
zdefiniowane szoki ze strony polityki pieni¢znej przedstawia rysunek 5.

Reakcje podstawowych zmiennych na impuls monetarny sg zgodne z wynikami
analiz przeprowadzonych przez GGLS dla Stanéw Zjednoczonych, jak rowniez
z wnioskami uzyskanymi w innych badaniach (m.in. Christiano, Eichenbaum,
Evans, 1999). Sa one standardowe w odniesieniu do analizy mechanizmu trans-
misji szokow polityki pienigeznej. W reakcji na zacie$nienie polityki pienieznej ob-
serwujemy spadek PKB, ktory jest skutkiem m.in. nizszego poziomu konsumpcji
(przy czym spadek konsumpcji jest nieco plytszy i trwa krocej niz reakcja PKB2°).

25 Pominigcie marz cenowych w modelu VAR wynika z doktadnej wspotliniowoéci luki nieefektywnosci,
marz cenowych oraz marz pfacowych.

26 Konsumpcja reaguje znacznie stabiej i krocej niz w przypadku gospodarki USA. Mozna to ttumaczy¢
m.in. relatywnie sfabszym rozwojem rynku finansowego w Polsce oraz bardziej ograniczonym dostgpem
i mniejszym wykorzystaniem instrumentow finansowych przez gospodarstwa domowe w Polsce.
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Funkcje reakcji wybranych zmiennych
na szoki polityki pienieznej
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Czas oddziatywania szoku monetarnego na PKB jest przy tym nieznacznie krotszy,
a na konsumpcje¢ istotnie krotszy w Polsce anizeli w Stanach Zjednoczonych, co
wydaje sie¢ zgodne z opisywanymi wcze$niej roznicami w persystencji zmiennych
makroekonomicznych w obu krajach. Jednoczesnie obnizeniu ulega wskaznik in-
flacji, z horyzontem maksymalnego oddziatywania rownym ok. 1,5 roku (co jest
spojne z analizami mechanizmu transmisji polityki pieni¢znej, m.in. dla Polski).
Inflacja pozostaje nizsza od poziomu diugookresowego przez ok. 3 lata. Nalezy
zauwazyC, ze uwzglednienie w modelu dla Polski dodatkowo kursu walutowego
wyraznie oslabia reakcje stopy inflacji na impuls monetarny. Przy ptynnym kur-
sie walutowym dostosowania przebiegaja bowiem takze poprzez kanat kursowy.
Reakcja kursu walutowego jest nieznacznie negatywna (wzrost stopy procentowe;j
wymusza niewielka deprecjacj¢ PLN), aczkolwiek statystycznie nieistotna.

W stosunku do gospodarki USA podobna jest reakcja luki nieefektywnosci
— maleje ona w odpowiedzi na zacie$nienie polityki pieni¢znej, co oznacza, ze
krancowa stopa substytucji konsumpcji wzgledem czasu wolnego obniza si¢ silniej
niz krancowy produkt pracy. Podobnie jak w przypadku wcze$niej analizowanych
zmiennych, rozwarcie luki nieefektywnoSci trwa krocej w przypadku gospodar-
ki Polski, co znalazto odzwierciedlenie w nizszych oszacowaniach persystencji
tej zmiennej. Sita oddziatywania impulsu na luke jest jednak (w odr6znieniu od
USA) znacznie wigksza anizeli reakcja obserwowana po stronie PKB.

Wyrazne podobiefistwo miedzy gospodarka Polski a USA widoczne jest row-
niez w reakcji marz ptacowych na wzrost stopy procentowej, ktore w obu gospodar-
kach wyraznie wzrastaja, na skutek nizszego poziomu kraficowej stopy substytucji
konsumpcji wzgledem czasu wolnego (w konsekwencji ograniczenia konsumpcji
gospodarstwa domowe zaczynajg postrzegal czas wolny jako mniej atrakcyjny
w pordéwnaniu z konsumpcjg). Relatywnie powolne dostosowanie po stronie piac
powoduje antycykliczng reakcje marz ptacowych na wzrost stopy procentowe;.

Istotng r6znica gospodarki polskiej i USA jest natomiast reakcja marzy ceno-
wej na szok monetarny, co moze by¢ jednym ze Zrddet zaobserwowanych réznic
w charakterze cyklicznosci tej zmiennej w obu gospodarkach. W Polsce impuls
monetarny od poczatku negatywnie wplywa na ksztattowanie si¢ marz cenowych,
a nastgpnie wplyw ten stopniowo wygasa; z kolei w USA reakcja na podwyzsze-
nie oprocentowania jest w pierwszym kwartale minimalny wzrost marz cenowych,
a i pOzniej wplyw ten pozostaje bliski zeru lub jest nieznacznie dodatni. Nalezy po-
dejrzewad, iz obnizenie kraficowego produktu pracy na rynku amerykanskim moze
by¢ tagodniejsze niz w Polsce ze wzgledu na silniejsze dostosowania po stronie
zatrudnienia?’. PodkreSlmy, Ze roznica ta jest zgodna z przeprowadzong wczeSniej
analizg korelacji bezwarunkowych: o ile w USA marze cenowe sg lekko procyklicz-
ne i dodatnio skorelowane z catkowitg luka nieefektywnosci, o tyle w Polsce sg one
antycykliczne, a z lukg nieefektywnosci koreluja si¢ ujemnie. Mozna tez zaobser-
wowac, ze podobnie jak u GGLS, absorpcja szoku w polityce pieni¢znej dokonuje

27 Szerzej nt. dostosowar zatrudnienia na rynku pracy w Polsce oraz przyczyn sztywnoéci zob. Strzelecki
iin. (2009).
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Tabela 6

Udzial zmiennoSci szoku stopy procentowej
w lacznej zmiennoSci wybranych zmiennych

Okres | PRICEM | GAP_BENCH | WAGEM_ | GDP | REAL_ERR | INFLATION_
BENCH RATE
1| 0000 0,000 0,000 [0,000 | 0,000 0,000
2 | 4187 3,268 8406 | 1239 | 0,129 0,014
3 | 6361 5,807 14403 [2678 | 0187 0,021
4 | 6561 7,187 17052 4,039 | 0,206 0,122
8 | 5727 | 8590 | 17498 6242 | 0209 | 1220
12 | 6020 | 826 | 16483 [5902 | 0325 | 1573
20 | 6021 | 8187 | 16363 [5843 | 0329 | 1550

Zrodto: opracowanie wiasne.

sie gtéwnie 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 w polityce pieni¢znej) potwierdza wnioski wyprowadzone na
podstawie korelacji bezwarunkowych: wskazuje ona na relatywnie wigksza role
marz placowych w wyjaSnianiu zmiennosci luki nieefektywnosci — cho¢ w Polsce
W mniejszym stopniu, niz zaobserwowano to w przypadku gospodarki USA.

Przeprowadzona analiza sugeruje zatem, ze jednym z czynnikéw wptywajacych
na odmienne wlasnosci cykliczne wyodrebnionych komponentow luki nieefek-
tywnosci (obok wskazywanych wcze$niej roznic w charakterze szokdéw bedacych
zrodiem zmiennoS$ci wzrostu gospodarczego, otwartosci obu gospodarek i podat-
noS$ci na zaburzenia zewngtrzne) moze by¢ odmienna reakcja marz cenowych na
szokowe zmiany polityki pieni¢znej. Powstaje jednak pytanie, czy jest to czynnik
istotny iloSciowo. Odpowiedzi na to pytanie moze udzieli¢ analiza dekompozycji
wariancji przeprowadzona na podstawie modelu VAR opisanego w tym rozdziale
(por. tab. 6, w ktdrej wyr6zniono jedynie wktad zmian stopy procentowej do wa-
riancji btedow prognozy, poniewaz jest to jedyny ekonomicznie zidentyfikowany
szok w rozpatrywanym uktadzie). Z analizy tej wynika, ze wplyw zmian w polityce
pienieznej na ksztaltowanie si¢ zmiennosci luki nieefektywnoSci jest umiarkowany
— istotnie wplywaja one na zmienno$¢ marz ptacowych, w zdecydowanie mniej-
szym za$ stopniu na zmienno$¢ marz cenowych. Znaczenie szokéw monetarnych
dla obu marz jest najsilniejsze w horyzoncie 1-1,5 roku, kiedy sigga ono ok. 18%
w przypadku marz ptacowych i prawie 7% dla marz cenowych. Nastepnie stabili-
zuje si¢ na nieznacznie nizszych poziomach.
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Podsumowujac, zidentyfikowane w niniejszym badaniu r6znice w mechanizmie
transmisji szokéw polityki pienigznej sa w stanie czesciowo wyjasnic roznice w cy-
kliczno$ci marz cenowych pomiedzy gospodarka Polski i USA, jednak nie wydaja
sie one jedynym Zrddtem zaobserwowanych réznic.

Podsumowanie

Celem niniejszego artykulu byto obliczenie skfadowej cyklicznej luki nieefektyw-
nosci alokacji zatrudnienia w gospodarce polskiej w okresie 1 kw. 19954 kw. 2011.
Podazajac za metodologia badania i wywodem GGLS, luke te¢ zdekomponowano
nastepnie na sktadowe zwigzane z marzami placowymi i cenowymi. Stwierdzono
silng procykliczno$¢ luki nieefektywnoSci oraz antycykliczno$¢ obu rodzajow marz.
Fluktuacje marz ptacowych objasniaja ok. 69% wariancji luki nieefektywnosci. Luka
nieefektywnoSci waha sie¢ w cyklu koniunkturalnym z ok. jednokwartalnym op6znie-
niem wzgledem PKB. Wykazano, ze kluczowe wyniki sg odporne na przyjmowanie
alternatywnych specyfikacji funkcji uzytecznosci z konsumpcji i czasu wolnego oraz
podzial 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¢ powigzania pomigdzy luka nieefektywnosci a luka popytowa i in-
deksem napieé na rynku pracy oraz pomie¢dzy marza ptacowa a luka bezrobocia,
wskazujac na istotng statystycznie, dodatniag zalezno$¢ w kazdym z powyzszych
przypadkow. Rezultaty te pozwalaja spojrze¢ na luke nieefektywnosci jak na do-
datkowe narzedzie walidacji oceny nieobserwowalnych, a istotnych z perspektywy
polityki pienieznej wielkoSci w gospodarce, takich jak produkt potencjalny czy
stopa bezrobocia rownowagi.

Zaobserwowano pewne istotne rdznice w otrzymanych wynikach w stosunku
do obserwacji dotyczacych gospodarki USA. Dotycza one wigkszego znaczenia
marz placowych dla wyjasniania zmiennosci luki nieefektywnosci w przypadku
gospodarki USA oraz ro6znic w charakterze cykliczno$ci marzy cenowej (ktora
jest procykliczna w przypadku gospodarki USA oraz antycykliczna dla gospodarki
Polski). Roznice te mogg by¢ zwigzane z odmienng kompozycja szokow beda-
cych Zrodiem zmiennos$ci gospodarki w cyklu koniunkturalnym (i wywotujacych
odmienng reakcj¢ marz cenowych), jak rowniez roznic w stopniu otwartos$ci obu
gospodarek i podatnoSci na zaburzenia zewnetrzne. Przeprowadzona analiza ko-
relacji warunkowych (na podstawie modelu VAR) sugeruje rowniez, ze pewnym
czynnikiem wplywajacym na te r6znice moze by¢ odmienna reakcja marzy ceno-
wej na szoki polityki pienieznej, cho€ raczej nie jest to gtéwny czynnik.

Tekst wplynal: 15 pazdziernika 2012 r.
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THE INEFFICIENCY OF EMPLOYMENT ALLOCATION
IN THE BUSINESS CYCLE IN POLAND

Summary

The authors have calculated the cyclical component of the inefficiency gap re-
garding the allocation of employment in the Polish economy in the period 1995
Q1-2011 Q2 and decomposed the inefficiency gap into its component elements
related to wage and price markups. Inefficiency gap was found to be strongly pro-
cyclical while both markups appeared to be anticyclical. The fluctuations in the
wage markups explain ca. 69% of the variance of inefficiency gap. Inefficiency gap
fluctuates over the business cycle with ca. one-quarter lag against the GDP. The
calculated measures of ineffective allocation were used to analyse the reaction
of the economy to monetary policy shocks and to identify the key characteristics
of cyclical fluctuations in the Polish labour market seen in the given period. The
authors also analysed the links between the inefficiency of employment allocation
and the related concepts of the demand gap and unemployment gap. There are
significant differences between the results obtained for the Polish economy as
compared with the results regarding the US economy and the euro area. The ma-
jor differences refer to a lower importance of wage markups in explaining the va-
riability of the inefficiency gap in the case of Poland and to the different character
of fluctuation of price markups, which are procyclical in the USA, acyclical in the
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euro area, and anticyclical in Poland. The analysis of the conditional correlation
(based on the VAR model) suggests that different reaction of price markups to
monetary shocks may be one of the causes of those differences.

Key words: inefficiency gap ¢ wage markup ¢ price markup ¢ allocation efficiency ¢
business cycle ¢ Poland

HE®O®EKTUBHOCTDH AJVIOKAIIMHU 3AHATOCTHU B KOHBIOH-
KTYPHOM IIMKJIE B ITOJIBIIE

Pe3ome

ABTOPBI PaCCUNUTAIIN COCTABHYIO IUKJIMYECKYIO YacTh pa3phiBa HeI(PEKTHBHOCTH pacipesie-
JICHUSI 3aHATOCTH B IIOJIBCKOI SKOHOMHUKE B 1eprox 1 kB. 1995 —4 xB. 2011. DTOT pa3psIB G511
JIEKOMITO3UPOBAH Ha OTJENbHBIE YaCTH, CBA3aHHBIE C 3apPIUIATHBIMU U LEHOBBIMU MapyKaMH.
Bruta otMeueHa cuiibHas TIPOUUMKIMYHOCTD pa3pbiBa HEd()(HEKTUBHOCTH U aHTULUKINIHOCTh
000uX BUJIOB MapxkU. LHKIMUeCKUMU (QIYyKTyalUsIMU 3apIIaTHON Map>Ku OOBSICHAIOTCS OK.
69% Bapuanuii pa3pbiBa HedPPEKTUBHOCTH. Pa3priB HEd)HEKTUBHOCTH KOJIECOIETCS B KOHB-
FOHKTYPHOM IUKJIE ¢ oro3aanueM B 1 kBaprtan no otHouenuto k BBII. Paccuntannsie Takum
00pa3oM enuHHIB Hed(PEKTUBHOCTH OBLIH HCIIOJIH30BAaHBI B aHAIH3E PEaKIH SKOHOMUKU
Ha IIOKH JCHE)KHOU MOJUTUKU U TPU WACHTH(OUKAIMN KIIOUEBBIX XapaKTEPUCTUK [IUKINYE-
CKHX KoneOaHui Ha pbIHKE Tpyaa B [lonblie B uccieayeMblid Iepuo. beliu mpoaHalIn3upo-
BaHbI TAK)KE UX CBSI3U C TAKMMU KOHLIETIMSIMHU, KaK Pa3pblB CIPoca U pa3phlB 6e3pabOTULIbL.
BEbIsiBIIEHBI CyII€CTBEHHBIE PAa3HUIIBI PE3YIBTATOB B IPUMEHEHHUU K MOJIBCKOH AIKOHOMHUKE 10
CpaBHEHHIO ¢ HaOmroneHusMu, kKacatomumucs CIIA u 30HBI eBpo. DTH pa3HUIEI KacaroTcs
OTHOCHUTEIHHO MEHBIIETO 3HAYCHHUS 3apa0O0THBIX Map K MpPU OOBSICHEHHU TTEPEMEHINBOCTH
paspoiBa Hea(pPeKTUBHOCTH B Cilydae SKOHOMUKHU [lonbIiy U pa3HUI] B Xapakrepe QIyKTy-
aIlM IIEHOBBIX MapiK, KOTOPBIE SBIAIOTCS MPOoUuKInYHbBIMU B CIIA, auukInuHBIMU B 30HE
€BPO U aHTULUKINYHBIMHU B [losblie. AHaNN3 yCIOBHBIX KOppesIuui (Ha OCHOBaHHH MOJIENIN
VAR) yka3bIBaeT Ha TO, 4TO OJHOW W3 TIPUUUH STHX Pa3HHUIl MOXKET OBITh Pa3TUYHAs PEAKIIUS
IIEHOBBIX Map K Ha MMOKU JICHS)KHOMN IMOJTUTHKH.

Kunrouesble ciioBa: pa3pbiB Hed(D(EKTHBHOCTH 4 3apIUIaTHas Mapka 4 ICHOBas Mapxa ¢
3¢} HeKTUBHOCTD aAJUTOKAIINN ¢ KOHBIOHKTYPHBIH UK ¢ [lonpma



