WYDZIAL PROJEKCII MAKROEKONOMICZNYCH DAMS 25 KWIETNIA 2007 R.

MODEL GOSPODARKI POLSKIEJ ECMOD
WERSJA Z KWIETNIA 2007 R.

1 PODSUMOWANIE ZMIAN WPROWADZONYCH DO MODELU
ECMOD OD MAJA 2005 R. DO KWIETNIA 2007 R.

Model ECMOD stat si¢ oficjalnym modelem prognostycznym NBP w maju 2005 r.
Opublikowano wtedy szczegbtowa specyfikacje modelu'. Od tego czasu model podlegat
wielu zmianom zwiazanym z aktualizacjami oraz rozbudowa, w celu poprawy wilasciwosci
prognostycznych. Ponizej przedstawiono w syntetyczny sposéb 1 chronologicznie

najwazniejsze zmiany, ktore wprowadzono do modelu w kolejnych rundach prognostycznych.

1.1 PROJEKCJA SIERPNIOWA 2005 R.

W zwiazku z rewizja danych o Rachunkach Narodowych za lata 2003-2004 dokonano
w lipcu 2005 r. reestymacji modelu, uwzgledniajac rownoczes$nie dane za I kw. 2005 r.
W trakcie reestymacji rownan nie zmieniono ich specyfikacji, z wyjatkiem rownan importu
i eksportu (uwzglednienie relatywnych zmian cen w dynamice krotkookresowej) oraz

réwnania ptac (rezygnacja z koncepcji dynamicznej homogenicznosci).

1.2 PROJEKCJA STYCZNIOWA 2006 R.

W grudniu 2005 r. model ECMOD zostat rozszerzony wzgledem sierpniowej wersji
modelu o réwnanie dhlugookresowych stop procentowych. Modyfikacja ta wigzata sig
z potrzeba uwzglednienia w roOwnaniu inwestycji nie tylko krdtko-, ale takze dlugookresowe;
stopy procentowej, co wynika z faktu, ze czg$¢ decyzji inwestycyjnych jest podejmowana

przez przedsigbiorcéw wilasnie w oparciu o poziom dlugookresowej stopy.

W rownaniu dlugookresowej stopy procentowej uwzgledniono relacje salda sektora
finanséw publicznych do PKB, dzigki czemu pojawit si¢ dodatkowy kanat wptywu sektora

fiskalnego na sferg¢ realna. Uwzgledniony zostal rowniez element konwergencji gospodarki

' T. Fic, M. Kolasa, A. Kot, K. Murawski, M. Rubaszek, M. Tarnicka, ,,Model gospodarki polskiej
ECMOD”, Materiaty i Studia, Zeszyt nr 194.



polskiej do gospodarek ze strefy euro poprzez wptyw zagranicznej dtugookresowej stopy

procentowej na stope krajowa.

Dodanie do modelu réwnania dtugookresowej stopy procentowej umozliwito réwniez
endogenizacj¢ kosztow obstugi krajowego dtugu publicznego. Uwzglednienie dodatkowego
kanalu w postaci wptywu stopy procentowej na koszty obstugi krajowego dtugu publicznego

poprawito wtasnosci symulacyjne modelu.

1.3 PROJEKCJA KWIETNIOWA 2006 R.

W marcu 2006 r. dokonano kolejnej reestymacji modelu ECMOD, podczas ktorej
uwzgledniono rewizje rachunkow narodowych za lata 1995-2004 oraz dodano nowe
obserwacje — do IV kw. 2005 r. wlacznie. Ponadto, poza reestymacja, dokonano w modelu

nastepujacych zmian:

e Wprowadzono rozroznienie pomigdzy pracujacymi w 1 poza rolnictwem
indywidualnym (na podstawie danych BAEL). W zmienionej wersji modelu
roOwnanie popytu na pracg nadal opiera si¢ na pracujacych ogdétem. Pracujacy poza
rolnictwem uzyskiwani sa poprzez odjgcie, od endogenicznie wyliczanych
pracujacych ogodtem, egzogenicznie zadanych pracujacych w rolnictwie.
W przeciwienstwie do poprzedniej wersji modelu, w wersji zmienionej wydajnosé
pracy i jednostkowe koszty pracy uzyskiwane sa na podstawie pracujacych poza

rolnictwem a nie ogotu pracujacych.

e Zmieniono definicjg otoczenia zewngtrznego na strefe euro, Wielka Brytani¢ i USA
z wagami odpowiednio 87,8%, 7,2% 1 5,0% (poprzednio bylo to dziewigciu
gléwnych partneréw handlowych Polski).

1.4 PROJEKCJA LIPCOWA 2006 R.

Przed runda prognostyczna z lipca 2006 r. nie wprowadzono do modelu zmian

wzgledem poprzedniej wers;ji.

1.5 PROJEKCJA PAZDZIERNIKOWA 2006 R.
We wrzesniu 2006 r. dodano wydatki na aktywna polityke rynku pracy do réwnania
pracujacych (oraz odpowiednio do bloku fiskalnego).



1.6 PROJEKCJA STYCZNIOWA 2007 R.

Naplyw nowych danych od ostatniej reestymacji modelu (marzec 2006 r.) spowodowat

koniecznos¢ wprowadzenia do modelu kilku korekt, ktore podsumowano ponize;j:

e Umocniono kurs réwnowagi poprzez przesunigcie Sredniookresowej $ciezki
zewngtrznego kursu realnego oraz dwoch kursow wewngtrznych: w rownaniu

cen importu oraz eksportu.

e Przesunig¢to Sredniookresowe $ciezki wolumenow eksportu i importu zgodnie

z obserwowanymi wzrostami dynamik eksportu 1 importu od I kw. 2006 .

e Uwzgledniajac najnowsze dane, obnizono historyczne oszacowanie poziomu

facznej wydajnosci czynnikow produkcji (TFP). Korekta ta miata w modelu
wplyw na rynek pracy.

e Przesunicto stata w relacji dlugookresowej w rownaniu ptac i deflatora PKB,
dostosowujac ja do danych historycznych oraz zreestymowano rdéwnanie

krétkookresowe deflatora PKB.

1.7 PROJEKCJA KWIETNIOWA 2007 R.
W marcu 2007 r., przed projekcja kwietniowa, odbyla si¢ rutynowa, coroczna

reestymacja modelu ECMOD. Uwzgledniono w niej dane do IV kw. 2006 r. wlacznie.

Marcowa reestymacje¢ wykorzystano do endogenizacji stopy bezrobocia NAWRU.
Wprowadzenie tej zmiany implikowato zmiang postaci kilku rownan modelu -
w szczegolnosci rownania opisujacego ptace. Koncepcja endogenicznego NAWRU zostata
szczegblowo omoOwiona w publikacji autorstwa K. Budnik, pt. ,,Non-accelerating wage

inflation rate of unemployment in Poland” (wkrotce jako NBP Working Paper).

Endogenizacja stopy bezrobocia NAWRU wiazata si¢ ze zmianami w specyfikacji
modutu fiskalnego, dzigki czemu mozliwa byla rozbudowa sprz¢zen pomig¢dzy zmiennymi

fiskalnymi a pozostatymi segmentami modelu.

Pozostate wazniejsze zmiany obejmowaty zastapienie kapitatu netto kapitalem brutto

oraz zastapienie mechanicznej formuty generujacej zapasy estymowanym rownaniem.

Poza zmianami w specyfikacji modelu, przed reestymacja wprowadzono takze drobne
zmiany w procesie przygotowywania danych. Od marca 2007 r. dane dotyczace rachunkow

narodowych odsezonowywane sa w sposob taczny, tj. tak, aby po odsezonowaniu zachowane



byly zalezno$ci bilansowe pomigdzy szeregami czasowymi. Wczesniej istniat problem

z prognozowaniem btedu powstajacego w wyniku odsezonowania.



2 ROWNANIA MODELU — STAN NA KWIECIEN 2007 R.

Ponizej przedstawiono posta¢ rownan modelu po jego reestymacji w marcu 2007 r.
Wersja ta postuzyta do sporzadzenia projekcji w kwietniu 2007 r. Zamieszczono jedynie te
rownania, ktore ulegly istotnym zmianom wzgledem opublikowane; w maju 2005 r. wersji
modelu, tj. wszystkie réwnania behawioralne, nowe rdéwnania oraz istotnie zmienione

réwnania tozsamosciowe. Sektor finansow publicznych pokazano w skroconej wersji.

Zastosowano oznaczenia jak w publikacji z maja 2005 r., tj. malymi literami
zaznaczono logarytmy zmiennych, pod warto§ciami szacowanych parametrow podano

statystyki t-Studenta.

2.1 SFERA REALNA

*

% Pr4acuJ4CY
Aemp ,=0,11(gdp, ,—0,68emp ,_, —032k, , —tfp,,)/0,68
-1,8
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gdzie:
EMP — liczba pracujacych wg BAEL,
GDP —realny PKB,
K — kapital brutto (przeskalowany do poziomu kapitatu netto),
TFP- taczna wydajnos$¢ czynnikéw wytworczych,
LF — liczba oséb aktywnych zawodowo wg BAEL,
WAGE N — nominalne ptace brutto,

GLT CORP TR - stawka efektywna skladek na ubezpieczenia spoteczne ptacone przez
pracodawcow,

PGDP — deflator PKB,

ALMP_ N — wydatki sektora finansow publicznych na aktywna polityke rynku pracy,
UNEMP — stopa bezrobocia wg BAEL,

DUMMIES - zmienne zerojedynkowe.



Skorygowane R*: 49%

Autokorelacja sktadnika losowego: ¥* (2)=0 (p=1,00)
Normalnos¢ rozktadu sktadnika losowego: %°(2)=0,77 (p=0,68)
Proba: 1995Q4 — 2006Q4

< SPOZYCIE INDYWIDUALNE (GOSPODARSTW DOMOWYCH)

Aconp, = 0,(3(())74— 0,13(conp, , —09yd, , —(1-09 )wealth, , +0,0062 I W3MR_CPI,_, +

-2,5

+0,28)+0,14 Ayd, —0,0028 I W3MR_CPI, + DUMMIES
53 -3,2

gdzie:

CONP - spozycie indywidualne,

YD — dochéd do dyspozycji gospodarstw domowych,
WEALTH — majatek,

I W3MR_CPI - realna stopa procentowa (stopa WIBOR 3M deflowana wskaznikiem inflacji
CPI),

DUMMIES — zmienne zerojedynkowe.

Skorygowane R*: 53%

Autokorelacja sktadnika losowego: ¥*(2)=2,5 (p=0,28)
Normalno$¢ rozktadu sktadnika losowego: ¥*(2)=3.2 (p=0,20)
Proba: 1999Q1 — 2006Q4

< DOCHOD DO DYSPOZYCJI)

YD N, = WAGEFUND N, - (I - GLT EMP TR,) + GTR RETIRED N, +
GTR UNEMP N, + GTR _RELIEF N,- GPIT N,- GLT HC N,+ YD REST N,+ 0,7 R.3
TRANSFERY WPR,+ YD NO N, + YD WL N,- GOTAX HH N,

gdzie:
YD N — dochéd do dyspozycji,
WAGEFUND N - fundusz ptac,

GLT EMP TR — efektywna stawka skladek na ubezpieczenie spoteczne placona przez
pracownikow,

GTR_RETIRED N - transfery z tytutu rent i emerytur,
GTR_UNEMP N - zasilki dla bezrobotnych,

GTR_RELIEF N — transfery z pomocy spotecznej/opieki spotecznej,
GPIT N — podatek od dochodéw osobistych,

GLT HC N - sktadka na ubezpieczenie zdrowotne,



YD _REST N - pozostale dochody do dyspozyc;ji,

TRANSFERY WPR — transfery z UE przeznaczone na Wspolna Polityke Rolna,
YD _NO_N — nadwyzka operacyjna sektora gospodarstw domowych,

YD WL N — nominalny dochod z wtasnosci w sektorze gospodarstw domowych,
GOTAX_ HH_N - pozostate podatki ptacone przez gospodarstwa domowe.

*

14 DOCHOD Z NADWYZKI OPERACYJNEJ

Ayd no n,=0,61Agdp n —0.86(yd no n,, —gdp n, +135)
1,2

4,7

gdzie:
YD NO N — nadwyzka operacyjna sektora gospodarstw domowych,
GDP_N —nominalny produkt krajowy brutto.

Skorygowane R*: 43%

Autokorelacja sktadnika losowego: ¥* (2)=1,3 (p=0,51)
Normalnos¢ rozktadu sktadnika losowego: 1°(2)=0,20 (p=0,91)
Proba: 1999Q4 — 2006Q4

% DOCHODY Z WEASNOSCI

Ayd _wl_n, =0,034+1,4-10°A(I _W3M,  -WEALTH, )-0,16(yd _wl _n,_,
2,5 2,0 -1,5
+2,98—gdp _n,_,)+ DUMMIES

gdzie:

YD WL N —dochod z wlasnos$ci sektora gospodarstw domowych,
I W3M — $rednia kwartalna wartos$¢ stopy WIBOR3M,

WEALTH — majatek,

GDP_N — nominalny produkt krajowy brutto,

DUMMIES - zmienne zerojedynkowe.

Skorygowane R?*: 20%

Autokorelacja sktadnika losowego: ¥*(2)=0,79 (p=0,67)
Normalno$¢ rozktadu sktadnika losowego: y*(2)=0,26 (p=0,88)
Proba: 1996Q2 — 2006Q4



X NAKEADY NA SRODKI TRWALE

DP,
Afinv, =—-0,33((1- 0,68)u —RUCC, , -0,022)+ 0,28 Afinv, , +0,47 Afinv, ,
1,0 K[—l L7 2.9 R. 6
+0,093(FINACC, — FINACC, ,)—0,012A(0il, +s _usd _pln, — pgdp, —4.,7)
—-0,43

0,44

gdzie:

FINV — naktady inwestycyjne,

GDP —realny PKB,

K — kapital brutto (przeskalowany do poziomu kapitatu netto),

RUCC - realny koszt kapitatu, tj. $rednioterminowa realna stopa procentowa (Srednia
arytmetyczna stopy WIBOR 3M deflowanej deflatorem PKB i rentownosci obligacji 5-letnich
deflowanych celem inflacyjnym) skorygowana o deprecjacje kapitalu i sume¢ obciazen
podatkowych przedsigbiorstw,

FINACC — udzial dochodéw do dyspozycji przedsiebiorstw” w narodowym dochodzie
do dyspozycji,

OIL — ceny ropy,

S USD PLN — kurs USD/PLN,

PGDP — deflator PKB.

Skorygowane R*: 30%

Autokorelacja sktadnika losowego: °(2)=0 (p=1,0)
Normalno$¢ rozktadu sktadnika losowego: ¥*(2)=39 (p=0,0)
Proba: 1998Q2 — 2006Q4

% ZAPASY

Astock, = 0,48 Astock, | +(1—-0,48)Agdp, —0,16(stock, |, — gdp, , +0,24) R.7
4,5 4,5 -2,6 .

gdzie:

STOCK — poziom zapasoéw,
GDP - realny PKB.

Skorygowane R*: 30%

Autokorelacja sktadnika losowego: ¥*(2)=2,0 (p=0,36)
Normalno$¢ rozktadu sktadnika losowego: ¥*(2)=3,0 (p=0,23)
Proba: 1995Q3 — 2006Q4

> Przez przedsigbiorstwa rozumie si¢ dwa sektory instytucjonalne wyrdzniane w rachunkach

narodowych: sektor przedsigbiorstw oraz sektor instytucji finansowych.



2.2 CENYIKOSZTY

7

14 INFLACJA NETTO

Anetcpi, = 0,74 Adl,_, —0,055(netcpi, | — (1,89 + 0,64ulcna, | +
2,9 (=17)

+(1-0,64)(p _imp, , +In(l+ GTAR _TR,))+035dl,_, + GVAT TR, +
GGAM _TR_, +0,6 GEXT TR_ —GTR_GOODS _TR,))+ 0,27 Anetcpi, , +
1,9

+ 0,29 Acpi,_, +0,087-0,64Aulcna, +
2,7 1,6

+0,087(1—0,64)A(p _imp, +In(1+ GTAR _TR,))+ DUMMIES
1,6

gdzie:

NETCPI — indeks poziomu cen inflacji bazowej ,,netto” — po wylaczeniu cen zywnosci oraz
cen paliw,

dl — zmienna sztuczna, kwantyfikujaca szybszy wzrost inflacji bazowej ,netto” niz jej
determinant kosztowych w préobie (od III kw. 2002 r. ustalona na statym poziomie),

ULCNA - jednostkowe koszty pracy w calej gospodarce z wylaczeniem rolnictwa,
ulcna, =In(1+ GLT _CORP _TR,)+ empna, + wage n, —gdp, ,
GLT CORP_TR — sktadki na ubezpieczenia spoleczne ptacone przez pracodawce,
EMPNA - liczba pracujacych poza rolnictwem,
WAGE N — nominalne przeci¢tne wynagrodzenie,
GDP - realny poziom PKB,

P IMP — ceny importu skorygowane o podatek importowy (wystgpowat w potowie lat
dziewigédziesiatych),

GTAR TR - efektywna stawka celna,

GVAT TR — efektywna stawka podatku VAT,
GGAM_TR - efektywna stawka podatku od gier,
GEXT TR — efektywna stawka podatku akcyzowego,

GTR_GOODS TR - udzial dotacji przedmiotowych w bazie podatkowej dla podatkéw
posrednich,

CPI — indeks cen konsumpcyjnych,
DUMMIES — zmienne zerojedynkowe.

Skorygowane R*: 93%

Autokorelacja sktadnika losowego: ¥*(2)=1,5 (p=0,48)
Normalno$¢ rozktadu sktadnika losowego: ¥*(2)=22 (p=0,0)
Proba: 1996Q2 — 2006Q4



<  DEFLATOR PKB

1
Apgdp, =(1,025* -1)(1-0,29-0,48—0,05) -0,14( pgdp, , —0,64ulcna, , +
2,3 3,4 -2,6
—(1-0,64)(p_imp, ,+In(1+GTAR TR, ))— (0,84 GVAT TR, , +
+0,62 GGAM _TR, ,+0,84 GEXT TR, ,-0,84 GTR_GOODS 1R, )+
+3,31)+ 0,29 Apgdp, , + 0,48 Aulcna, +0,05A(p _imp, , +In(1+ GTAR TR)))
2,3 3.4

gdzie:
PGDP — deflator PKB,
ULCNA - jednostkowe koszty pracy w calej gospodarce z wylaczeniem rolnictwa,
ulcna, =In(1+ GLT _ CORP _TR,) + empna, + wage n, — gdp, ,
GLT_CORP_TR - sktadki na ubezpieczenia spoteczne ptacone przez pracodawce,
EMPNA - liczba pracujacych poza rolnictwem,
WAGE N — nominalne przeci¢tne wynagrodzenie,
GDP — realny poziom PKB,
GTAR TR — efektywna stawka celna,
GVAT TR — efektywna stawka podatku VAT,
GGAM_TR — efektywna stawka podatku od gier,
GEXT _ TR — efektywna stawka podatku akcyzowego,

GTR_GOODS TR - udzial dotacji przedmiotowych w bazie podatkowej dla podatkow
posrednich,

P IMP — ceny importu skorygowane o podatek importowy (wystgpowat w potowie lat
dziewigcdziesiatych).

Skorygowane R*: 45%

Autokorelacja sktadnika losowego: ¥*(2)=1,6 (p=0,44)
Normalno$¢ rozktadu sktadnika losowego: y*(2)=602 (p=0,0)
Proba: 1995Q4 — 2006Q4
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<  PLACE

Awage n, = 0;204Awage_ n,_, + 01,159 Awage n, , +(1— 0;204— 01,159)Acpi, +
+(1-0,24-0,19)(Agdp, — Aemp, ) +
2,0 1,5

—0,092(wage_n,_, +In(1-GLT _EMP TR, ,)—cpi2005, , —148 tfp, , +

-3,5
+In(1-GPIT TR, ,—GLT_HC TR |)+13 UNEMP , +
—0,41(RR_BENEFIT ,+0,2 RR_RELIEF, )+0,14 LR_, —6,40)+
—0,13(-3,31+0,64 ulcna,_, — pgdp, | +

=23
+(1-0,64)(p_imp,, +In(l+GTAR_TR,_,))+0,84 GVAT TR, +
+0,62 GGAM TR, +0,84 GEXT _TR_ —084 GTR_GOODS_ TR, )+
+ DUMMIES

R. 10

gdzie:

WAGE N - ptace nominalne,

CPI — wskaznik cen konsumpcyjnych,
GDP — realny PKB,

EMP — liczba pracujacych wg BAEL,

GLT EMP TR - efektywna stawka sktadek na ubezpieczenie spoteczne ptaconych przez
pracownika,

CPI2005 - wskaznik cen konsumpcyjnych; rok 2005 =100,

TFP — produktywno$¢ czynnikdw wytworczych,

GPIT TR - efektywna stawka podatku PIT,

GLT HC TR - efektywna sktadka na ubezpieczenie zdrowotne,

UNEMP - stopa bezrobocia BAEL,

RR_BENEFIT - stopa zastapienia dochodow z pracy zasitkiem dla bezrobotnych,
RR_RELIEF - stopa zastapienia dochodéw z pracy $wiadczeniami z pomocy spotecznej,

LR - zmienna kontrolujaca; odsetek umé6w na czas okre§lony w umowach ogédtem
(na podstawie BAEL),

DUMMIES — zmienne zerojedynkowe,
ULCNA - jednostkowe koszty pracy w calej gospodarce z wylaczeniem rolnictwa,
ulcna, =In(1+ GLT _CORP _TR,) + empna, + wage _n, — gdp, ,
GLT CORP_TR — sktadki na ubezpieczenia spoteczne ptacone przez pracodawce,
EMPNA - liczba pracujacych poza rolnictwem,
WAGE N —nominalne przecig¢tne wynagrodzenie,
GDP - realny poziom PKB,
PGDP — deflator PKB,
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P IMP — ceny importu skorygowane o podatek importowy (wystgpowat w potowie lat
dziewigédziesiatych),

GTAR_TR — efektywna stawka celna,

GVAT TR — efektywna stawka podatku VAT,
GGAM_TR - efektywna stawka podatku od gier,
GEXT TR — efektywna stawka podatku akcyzowego,

GTR_GOODS TR - udziat dotacji przedmiotowych w bazie podatkowej dla podatkow
posrednich.

Skorygowane R*: 77%

Autokorelacja sktadnika losowego x*(2)=14 (p=0,00)
Normalno$¢ sktadnika losowego y%(2)=0,11 (p=0,94)
Proba: 1997Q1-2006Q4

s KURS WALUTOWY

As _neer, =—-0,30(s _neer, , — pgdp, , + pgdp _ext,,

-3.1
+0,56(gdp _ pot, | —gdp _ext_pot, )+0,25 NFA GDP_, +
+1,23(/ _W3MR_PGDP_,—I3MR _EXT, ,)—9,03)+ R.11
+ A(pgdp, — pgdp _ext,)—0,26 A(gdp _pot, —gdp ext pot,)+
-0,38

~0,09A(I _W3MR _PGDP — I3MR _EXT,)+ DUMMIES

—-0,26
gdzie:
S NEER — nominalny efektywny kurs ztotego,
PGDP — deflator PKB,
PGDP_EXT — ceny zagraniczne,
GDP_POT - potencjalne PKB,
GDP_EXT POT — wazone potencjalne PKB zagraniczne,
NFA_ GDP — stosunek aktywow zagranicznych netto do PKB,
I W3MR_PGDP - realna stopa WIBOR 3M deflowana deflatorem PKB,
I3BMR_EXT - realna zagraniczna stopa 3M deflowana zagranicznym deflatorem PKB,

DUMMIES — zmienne zerojedynkowe.

Skorygowane R 12%

Autokorelacja sktadnika losowego: ¥*(2)=3,2 (p=0,20)
Normalno$¢ rozktadu sktadnika losowego: y*(2)=0,82 (p=0,66)
Proba: 1996Q2-2006Q4
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2.3 STOPY PROCENTOWE

<  ROWNANIE DEUGOOKRESOWYCH STOP PROCENTOWYCH

GGRS5Y, = 0,26 GGRSY, | + (1-0,26)(0,76+ 0,43GGR5Y _EUR, +(1-0,43)] _W3M,
2,1 3,2 14 14

~0,2-100- GSALDO _GDP, +25,5GAP) + DUMMIES R-12
2,6

gdzie:

GGRS5Y - rentownos¢ polskich 5-letnich obligacii,

GGR5Y_EUR- rentownos$¢ 5-letnich obligacji benchmarkowych dla strefy euro,
I W3M - WIBOR 3M,

GSALDO_GDP- relacja salda sektora finansow publicznych do PKB ($rednia ruchoma z 4
kwartatow),

GAP- luka popytowa,
DUMMIES - zmienne zerojedynkowe.

Skorygowane R*: 97%

Autokorelacja sktadnika losowego: ¥*(2)=2, (p=0,23)
Normalno$¢ rozktadu sktadnika losowego: y*(2)=0,85 (p=0,65)
Proba: 1999Q2-2005Q4

<  ROWNANIE KROTKOOKRESOWYCH STOP PROCENTOWYCH

AGGRIY, =—0,72(GGR1Y,, 0,96 I _W3M, )+0,97AI W3M + DUMMIES R.13
9,0

=3,7
gdzie:
GGR1Y- rentownos¢ polskich bondéw skarbowych 52-tygodniowych,
I W3M - WIBOR 3M,
DUMMIES — zmienne zerojedynkowe.

Skorygowane R*: 70%

Autokorelacja sktadnika losowego: ¥*(2)=1,2 (p=0,55)
Normalno$¢ rozktadu sktadnika losowego: ¥*(2)=0,58 (p=0,75)
Proba: 1999Q1-20060Q4
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2.4 SEKTOR ZEWNETRZNY

R/

< EKSPORT TOWAROW I USLUG

A(gdp _exp, —gdp pot,) =0,0023-0,19(gdp _exp,, —gdp _pot, | +
4,0 -2.,0

+1,53-0,011 TREND, , - 0,50(p _exp, , — pgdp,_,)) + R. 14
—15(gdp _ext,, —gdp pot, )+ DUMMIES
1,8

gdzie:

GDP_EXP — eksport towardow i1 ustug w cenach stalych wg RN,
GDP_POT — poziom potencjalnego PKB,

GDP_EXT — wazony poziom PKB zagranica,

P_EXP — deflator eksportu wg RN,

PGDP —deflator PKB,

DUMMIES — zmienne zerojedynkowe.

Skorygowane R*: 17%

Autokorelacja sktadnika losowego: x*(2)=15 (p=0,00)
Normalno$¢ rozktadu sktadnika losowego: y*(2)=4.9 (p=0,085)
Proba: 1996Q2-2006Q4

X IMPORT TOWAROW I USEUG

A(gdp imp, —gdp pot,)=—-0,014-0,13(gdp _imp, , — gdp, , +1,63 +
2,7 2.4

—-0,011 TREND, , +0,58(p _imp _noil, | +In(1+ GTAR TR, |)— pgdp, ,))) +

R. 15
+1,6 Aln(0,4 FINV1, +0,2 CONP. +0,4 GDP _EXP)+
7,0

—0,18A(p _imp noil, +In(1+GTAR TR)— pgdp,)

1,4

gdzie:

GDP_IMP — import towardw 1 ustug w cenach statych wg RN,
GDP_POT - potencjalny PKB,

GDP —realny PKB,

P IMP_NOIL - deflator importu wg RN skorygowany o zmiany cen ropy oraz o podatek
importowy (wystepowat w potowie lat 90.),

PGDP —deflator PKB

GTAR TR — efektywna stawka celna,
FINV1 — naktady inwestycyjne,
CONP - spozycie indywidualne,
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GDP_EXP — wolumen eksportu.

Skorygowane R*: 58%

Autokorelacja sktadnika losowego: ¥*(2)=2,1 (p=0,35)
Normalno$¢ rozktadu sktadnika losowego: ¥*(2)=0,39 (p=0,82)
Proba: 1997Q1-2006Q4

7

14 DEFLATOR EKSPORTU

A(p _exp, — pgdp,) = —0_,2221(19 _exp,, — pgdp,, +2.8+
—0,32(pgdp _ext,, +s _reer,_, — pgdp, ;)+0,56(gdp _pot, , —gdp _pot _ext,_))+ g 16

+0,32A(pgdp _ext, +s _reer, — pgdp,)+0,60A(gdp _ pot, — gdp _ext _pot,)
3,8

gdzie:

P_EXP — deflator eksportu wg RN,

PGDP —deflator PKB,

PGDP_EXT — wazony deflator PKB zagranica,

S REER —realny efektywny kurs ztotego,

GDP_POT - potencjalny PKB,

GDP_EXT POT — wazony potencjalny PKB zagranica.

Skorygowane R*: 32%

Autokorelacja sktadnika losowego: ¥*(2)=0 (p=1)
Normalnos¢ rozktadu sktadnika losowego: *(2)=7,6 (p=0,22)
Proba: 1996Q3-2006Q4

7

14 DEFLATOR IMPORTU

A(p _imp noil, — pgdp,)=-0,21(p_imp noil,_, — pgdp, , +6,8+
2.8
—0,71(pgdp _ext, ,+s _reer— pgdp, ,)+0,56(gdp _pot, , —gdp ext pot, ,))+ R.17
+0,38(A(pgdp _ext, +s _reer, — pgdp,)+0,56A(gdp _ pot, — gdp _ext _pot,)
3,5

gdzie:

P _IMP_NOIL - deflator importu skorygowany o zmiany cen ropy naftowej oraz cto i podatek
importowy,

PGDP — deflator PKB,
PGDP_EXT — wazony deflator PKB zagranica,
S REER - realny efektywny kurs ztotego,
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GDP_POT - potencjalne PKB,
GDP_EXT POT — wazone potencjalne PKB zagranica.

Skorygowane R?: 25%

Autokorelacja sktadnika losowego: *(2)=0 (p=1)
Normalno$¢ rozktadu sktadnika losowego: ¥*(2)=16 (p=0,0)
Proba: 1995Q2-2006Q4

2.5 SEKTOR FINANSOW PUBLICZNYCH

< DOCHODY SEKTORA FINANSOW PUBLICZNYCH (SFP)

GINC N, = GPIT N, + GLT HC N, + G GLT, - (I - G FUS, - G_OFE,) -
(GLT CORP_N, + GLT EMP N, + GTR_OFE_N, + GLT FARM N+ GCIT N, + g 13
GVAT N, + GEXT N, + GGAM N+ GENV N, + GOTAX CORP N, +
GOTAX HH N, + GTAR N, + CGNBP_N, + GINC _UE_N, + GPRIV_N, + GRT N,

gdzie:

G_INC N —dochody sfp,

GPIT N — wpltywy z podatku od dochodéw osobistych,
GLT HC N — wptywy ze sktadek na ubezpieczenie zdrowotne,

G GLT - udziat dochodéw wiasnych funduszy panstwowych w funduszu sktadkowym
skorygowanym o sktadki na OFE (parametr umozliwiajacy obliczenie dochodéw wtasnych
funduszy na podstawie funduszu sktadek),

G_FUS — udziat sktadek odprowadzanych do FUS w skladkach na ubezpieczenia spoteczne
ogotem (parametr umozliwiajacy obliczenie udziatu skltadek na FUS w skladkach
od pracownikéw 1 pracodawcow),

G OFE - udzial dochodow z tytutu sktadek OFE w skladkach ogoétem FUS (parametr
umozliwiajacy obliczenie udziatu sktadek do OFE w sktadkach FUS ogoétem),

GLT CORP N - wplywy ze skladek na ubezpieczenia spoteczne placonych przez
pracodawcow,

GLT EMP N — wplywy =ze skladek na ubezpieczenia spoleczne placonych przez
pracownikow,

GTR_OFE N - sktfadki na ubezpieczenie emerytalne odprowadzane do OFE,
GLT FARM N — wplywy ze sktadek emerytalno-rentowych rolnikow — FER/KRUS,

GCIT N — wplywy z podatku dochodowego od przedsigbiorstw tacznie z dochodami
samorzadow z karty podatkowe;j,

GVAT N — wplywy z podatku od wartosci dodane;j,
GEXT_N — wptywy z podatku akcyzowego,
GGAM_N — wptywy z podatku od gier,

GENV N — dochody Funduszy Ochrony Srodowiska oraz Funduszy Ochrony Gruntow
Rolnych,
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GOTAX CORP_N — pozostale podatki ptacone przez przedsigbiorstwa,

GOTAX HH_N — pozostate podatki ptacone przez gospodarstwa domowe,

GTAR N — wplywy z cel,

CGNBP_N — wptata z zysku NBP,

GINC _UE N - kompensata budzetowa z UE (w latach 2004-2000),

G_PRIV_N —dochody z prywatyzacji (w latach 2002-2004 czg$¢ bedaca przychodami sfp),
GRT N - pozostate wptywy.

o WYDATKI SFP

GEXP_N, = GCE_N, + GTR_CORP_N, + GTR_GOODS_N, + GINV_N, +
GTR UNEMP N, + GTR_RETIRED N,+ GTR RELIEF N,+ GDS FOR N, + R.19
GDS DOM N, + GEXP_UE_N, + ALMP N, + GRE N,

gdzie:

GEXP_N — wydatki sfp,

GCE_N - wydatki biezace,

GTR_CORP_N - dotacje podmiotowe,

GTR_GOODS N - dotacje przedmiotowe,

GINV_N — wydatki inwestycyjne,

GTR_UNEMP N - zasiltki dla bezrobotnych,

GTR_RETIRED N — wydatki na emerytury, renty oraz §wiadczenia przedemerytalne,
GTR_RELIEF N — transfery z pomocy spotecznej/opieki spotecznej,
GDS FOR N — koszty obstugi dtugu zagranicznego,

GDS_DOM N - koszty obstugi dlugu krajowego,

GEXP_UE N - skfadka ptacona do budzetu Unii Europejskiej,
ALMP_ N — wydatki na aktywna polityke rynku pracy,

GRE N - pozostate wydatki.
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3 REAKCJA MODELU NA STANDARDOWE IMPULSY

Ponizej przedstawiono pordéwnanie wiasnosci symulacyjnych dwoch wersji modelu

ECMOD: wersji z maja 2005 r. oraz wersji z kwietnia 2007 r. Poniewaz obydwie wersje maja

rézne specyfikacje, nastapita konieczno$¢ modyfikacji definicji impulsow, tak aby wyniki

uzyskane z obydwu wersji modelu byly porownywalne. Z uwagi na odmienne definicje

zadanych impulséw linie przedstawione ponizej ro6znia si¢ od lini pokazanych w publikacji

z maja 2005 r.
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polityki fiskalnej wlqczana jest w 9 roku symulacji.

Impuls zdefiniowany jest jako wzrost stopy procentowej o 1 pkt proc. na okres 8 kwartatow. Po tym okresie (1j. od 9.
kwartatu) stopa procentowa ustalana jest przy pomocy reguly polityki monetarnej (tj. reguly Taylora). Reguia
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Impuls kursowy - Wzrost PKB h
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Impuls zdefiniowany jest jako 10% deprecjacja kursu walutowego na okres 8 kwartatow. Po tym okresie
(4. od 9. kwartalu) wlqczane jest rownanie kursu walutowego. Symulacje wykonano z wiqczonq regulq polityki
monetarnej (4. regulq Taylora). Regula polityki fiskalnej wigczana jest w 9 roku symulacji.
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