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I. WSTEP

Modele neokeynesowskie, pomimo swej popularnosci, pozostajgwcigz mato
eksplorowane na gruncie panstw przechodzacych transformacje ustrojowa.
Wiele sposrdd elementéow typowych dla teoretycznych konstrukcji neokeyne-
sowskich funkcjonuje jednak w szeroko rozumianej swiadomosci ekonomicz-
nej. Powszechne jest bowiem przekonanie o duzej roli zjawiska cenotwoérstwa
i sztywnosci ptacy nominalnej w procesach gospodarczych, co odzwierciedla za-
sadnicze tezy neokeynesizmu.

W przypadku zdecydowanej wiekszosci panstw przechodzacych transfor-
macje polityka gospodarcza ma charakter popytowy. Wtadze, poprzez instru-
menty z zakresu polityki fiskalnej, starajg sie regulowa¢ wielko$¢ popytu
zagregowanego. Efektywnos¢ takich dziatan warunkujag oczekiwania nieracjo-
nalne, nietrasparentnos¢ polityki i/lub sztywnosci wielkosSci nominalnych. Po-
niewaz dwa pierwsze warunki nie wydaja sie spetnione, sztywnosci cen i ptac
nominalnych stajg sie najistotniejszym elementem umozliwiajgcym skuteczne
prowadzenie polityki popytowej.

W niniejszym artykule podjeto prébe zweryfikowania cech charaktery-
stycznych dla podejscia wspétczesnego keynesizmu, czyli sztywnosci nominal-
nej cen i ptac. W tym celu wykorzystano maty model makroekonometryczny dla
Polski i Czech. Zgodnie z zatozeniami nowej ekonomii keynesowskiej, zbadano
zaleznosSci miedzy podazg pienigdza (M2), cenami, ptacami nominalnymi a bez-
robociem, stosujgc testy kointegracji i oparta na nich analize impulse response
oraz dekompozycje wariancjil Analize empiryczng poprzedza opis najwazniej-
szych modeli neokeynesowskich, na podstawie ktérych zidentyfikowano pod-
stawowe zaleznos$ci istniejace na rynku pracy. Zaprezentowane zostalty trzy
modele autorstwa Stanleya Fischera, George’a A. Akerlofa i Janet L. Yellen
oraz N. Gregory’'ego Mankiwa, w oparciu o ktére dobrano zmienne i okre$lono

1 Ze wzgledu na zmiang metody obliczania agregatéw pienieznych przeliczyliSmy podaz pienigdza M2,
taczac, zamienione na indeksy taricuchowe, stare i nowe szeregi. Od stycznia 1997 do lutego 2002 r. mozna byto
poréwna¢ dynamike obu szeregéw - $rednia réznica wyniosta -0,086. W okresie, w ktérym réznica ta byta naj-
mniejsza (styczen 2002, réznica réwna 0,018), potaczyliSmy oba szeregi, a nastgpnie zamieniliSmy tak uzyskany
szereg na indeksy jednopodstawowe. Nastepnie, zgodnie z metoda przyjeta przez OECD, przeliczyliSmy $rednig
dla roku 2000 i uzylisémy jej jako podstawy do prezentacji szeregu podazy pienigdza M2.
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spodziewang site i kierunek wplywu pienigdza na ceny, ptace i bezrobocie.
Dalej przedstawiono wyniki analiz przeprowadzonych badan.

Wybor gospodarki czeskiej jako punktu odniesienia dla Polski podyktowa-
ny zostat wieloma czynnikami. Z jednej bowiem strony istniejg znaczace podo-
bieristwa dotyczace stopnia rozwoju, z drugiej natomiast przyjeta taktyka
prowadzenia polityki gospodarczej jest odmienna. O ile bowiem w swym ogdl-
nym zarysie polityka gospodarcza w panstwach Europy Srodkowej jest struk-
turalnie podobna i koncentruje sie na regulowaniu popytu zagregowanego,
o tyle r6zne sa rozwigzania szczegdtowe, by wymieni¢ choéby znaczna role pan-
stwa w ustalaniu cen artykutéw konsumpcyjnych w Czechach. Przed przy-
stgpieniem do badan spodziewano sie zatem osiggnac inne wnioski dla Polski,
inne zas dla Czech.

W odroznieniu od podejscia opartego na analizie szeregdw zintegrowanych
rzedu 1(2), stosowanej np. przez E. Vostroknutovg2 w prezentowanym artykule
zastosowano podejscie klasyczne. W badaniach wykorzystano pierwsze przyro-
sty cen, podazy pienigdza M2 oraz bezrobocia, gdyz badany byt wptyw inflacji
oraz zmian podazy pienigdza na zmiany bezrobocia oraz poziom ptac. Podejscie
takie zostato wybrane ze wzgledu na podstawy teoretyczne uwzglednione
w prezentowanym artykule.

Il. TEORETYCZNE PODSTAWY SZTYWNOSCI CEN | PLAC
W MODELACH NEOKEYNESOWSKICH

1 Ujecie Stanleya Fischera

S. Fischer3potgczyt typowo keynesowskie zatozenie sztywnosci z charakte-
rystyczng dla nowej klasycznej makroekonomii hipotezg racjonalnych oczeki-
wan. W ten sposéb dowodzit, ze aktywna polityka monetarna, na rzecz ktorej
wypowiadali sie keynesisci, ma sens, nawet w obliczu racjonalnych oczekiwan
i znanej wszystkim podmiotom reguty podazy pienigdza. Autor argumentowat
tym samym, ze nowoklasyczna teza o neutralnosci pienigdza wzgledem wielko-
Sci realnych jest bezposrednim efektem elastycznosci cen i ptac, a nie zatozenia
0 racjonalnym postepowaniu podmiotéw gospodarczych.

Chcac dowies¢ nieneutralnosci pieniadza, S. Fischer wprowadzit do swej
analizy dtugookresowe nominalne kontrakty ptacowe, generujgce sztywnosci
ptac w skali makroekonomicznej. Udowadniat on, ze decyzje o zmianie ilosci
pienigdza w gospodarce mogag by¢ podejmowane przez wiadze monetarne cze-
sciej, niz renegocjuje sie kontrakty pracownicze, przez co polityka monetarna
ma mozliwos¢ krdtkookresowego oddziatywania na produkcje. Jednocze$nie
w diugim okresie polityka te stabilizujgca site traci.

2 E. Vostroknutova, Polish Stabilization: What Can We Learn from the 1(2) Cointegration Analysis, ,Econo-
mics of Planning” 36, 2003, nr 3.

5S. Fischer, Long-Term Contracts, Rational Expectations, and the Optimal Money Supply Rule, ,Journal of
Politicai Economy” 85, 1977, nr 1L
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S. Fischer wprowadzit do analizy wytgcznie kontrakty ptacowe. Nie starat
sie jednak dostarczy¢ zadowalajgcych mikroekonomicznych podstaw dla ist-
nienia tego typu dtugookresowych uzgodnieh. Zwracat jedynie uwage na to, ze
istotng role odgrywaja tu dwa czynniki:

— negocjacje ptacowe sg zaréwno kosztowne, jak i czasochtonne;

— zbyt czeste ustalanie nowej struktury ptac jest kosztowne dla przedsie-
biorstwa.

Autor opart swg analize na modelu T. J. Sargenta i N. Wallace’ad W pierw-
szym etapie zbudowat analogiczny jednookresowy model, w ktérym wnioski
w petni pokrywaja sie z uzyskanymi przez nowoklasykoéw, czyli ze polityka pie-
niezna jest nieefektywna, jesli chodzi o jej wptyw na wielkosci realne. Wtadze
monetarne starajg sie bowiem neutralizowac pojawiajgce sie szoki nominalne
i realne, prowadzac regute wykorzystujgca zaktocenia, do ktérych doszto w po-
przednich okresach. Zaktdcenia sg rozpoznawane ex post, a zatem nic nie stoi
na przeszkodzie wiadzom monetarnym w prowadzeniu takiej reguty. Okazuje
sie jednak, ze ustalana w ten sposdb podaz pienigdza nie ma zadnego wptywu
na wielko$¢ produkcji. Zwazywszy na fakt, ze podmioty doskonale wiedzg
w kazdym okresie, jak bedzie ksztattowac sie podaz pienigdza w okresie na-
stepnym, gdyz wielkos¢ pienigdza na okres biezacy jest znana na koncu okresu
poprzedniego, to pienigdz w modelu jednookresowym jest neutralny. W kon-
traktach ptacowych pracownicy dazajedynie do uzyskania okreslonej ptacy re-
alnej, a ptaca nominalna jest dostosowywana w ten sposob, by odzwierciedli¢
oczekiwany poziom cen. Stad model Fischera z jednookresowymi kontraktami
w petni potwierdza konkluzje Sargenta i Wallace’a, ze nie ma zadnego zwigzku
pomiedzy obowigzujacg regutg pieniezng a zachowaniem poziomu produkcji.

W drugim etapie S. Fischer skonstruowat model, w ktéorym kontrakty za-
wiera sie z gory na dwa okresy. Umowa podpisana na koniec okresu t bedzie
wiec okreslata ptace nominalne na okres (i + 1) i (t + 2). Celem tego typu dtugo-
okresowych porozumien jest nie tylko utrzymanie statosci ptacy realnej, ale
rowniez unikniecie kosztéw negocjacji i zbyt czestych zmian ptac. W modelu
Fischera kontrakty istniejgce w gospodarce naktadajg sie na siebie w ten sposob,
ze w kazdym momencie potowa firm znajduje sie w pierwszym roku trwania
kontraktu, a druga potowa - w drugim roku®. Podaz pienigdza jest ksztattowa-
na wedtug tej samej reguty, co w modelu jednookresowym. W modelu dwuokre-
sowym wystapi jednak roéznica pomiedzy aktualnym zasobem pienigdza
w okresie t a zasobem przewidzianym dwa okresy wczesniej. Bedzie to efektem
dziatanh wladz monetarnych reagujgcych na pojawiajgce sie w tym czasie
zaktocenia. Z wywodoéw S. Fischera wynikato zatem, ze bank centralny jest
w stanie minimalizowa¢ wariancje zagregowanej produkcji. Podstawowag tego
przyczynajest fakt, ze pomiedzy momentem podpisania dwuletniego kontrak-
tu a ostatnim rokiem jego trwania wtadze monetarne majg mozliwos¢ zareago-
wania na nowe informacje o powstatych zakidceniach gospodarczych. Przy
danych, wynegocjowanych w kontraktach ptacach nominalnych sposdb, w jaki

4T. J. Sargent, N. Wallace, ,Rational” Expectations, the Optimal Monetary Policy, and the Optimal Money
Supply Rule, ,Journal of Political Economy” 33, 1975, nr 2.
5Pomimo takiego podziatu, w gospodarce istnieje jedna cena produkcji.
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reagujg na zaklocenia wiladze monetarne, bedzie wptywatl na place realng
w drugim okresie kontraktu, a przez to bedzie réwniez oddziatywat na produkcje.

Efektywnos¢ polityki monetarnej wcale nie wigze sie z koniecznoscig oszu-
kiwania czy zaskakiwania kogokolwiek. W dwuokresowym modelu S. Fischera
polityka monetarna jest catkowicie przewidziana, ale poniewaz oparta jest na
informacji, ktora staje sie dostepna dopiero po zawarciu kontraktu, to ma
szanse wptyna¢ na wielkos$¢ produkcji. Autor zwracat jednak uwage, ze zbyt
aktywna polityka monetarna, ktdra chce wywota¢ zachowania dalekie od tych,
ktdre byty podstawa do zawarcia kontraktéw, moze doprowadzi¢ do ich renego-
cjacji tak, by dostosowac¢ nowa strukture kontraktéw do obecnego kierunku po-
lityki monetarne;j.

2. Ujecie G. A. Akerlofa i J. L. Yellen

G. A. Akerlofi J. L. Yellen6podjeli prébe wypetnienia luki teoretycznej, ist-
niejacej w modelach keynesowskich, ktéra stanowit brak mikroekonomicznego
uzasadnienia sztywnosci nominalnych cen i ptac. Model S. Fischera byt przy-
ktadem opracowania, w ktérym dowodzono wprawdzie, za pomoca zatozenia
sztywnosci, nieneutralnosci pienigdza, jednocze$nie nie dostarczajgc jednak
przekonujacych argumentdéw na rzecz celowo$ci usztywniania poziomu cen
i ptac z punktu widzenia pojedynczego podmiotu.

G. A. Akerlofi J. L. Yellen zaproponowali koncepcje ,prawie racjonalnego”
(near-rational) zachowania firm w celu wyttumaczenia nominalnej sztywnosci
cen i ptac. Wedtug autoréw, inercja cenowo-ptacowa w przedsigbiorstwie w rze-
czywistosci moze nie by¢ dla niego kosztowna. Takie firmy dostosowujg swoje
ceny i ptace do aktualnej sytuacji bardzo powoli. Mogg one wprawdzie ponies¢
pewne straty, bedg one jednak z indywidualnego punktu widzenia niewielkie.
Zachowanie ,prawie racjonalne” jest zachowaniem suboptymalnym, a wiec
niemaksymalizujgcym, nie powoduje jednak zadnych istotnych strat dla poje-
dynczego przedsiebiorstwa. Natomiast takie zachowanie moze implikowac po-
wazne skutki w skali makroekonomicznej. Jezeli cze$¢ firm zachowuje sie
~prawie racjonalnie” i stosuje regute usztywniania cen i ptac, to pieniadz staje
sie nieneutralny. Zmiany podazy pienigdza mogg wtedy wptyna¢ na zmiany
wielkosSci zatrudnienia i produkcji. W sytuacji braku inercyjnego zachowania
czesci firm, szok taki miatby charakter neutralny.

G. A. Akerlofi J. L. Yellen uzasadniali, ze zachowanie ,prawie racjonalne”
nie przynosi wiekszych strat, gdyz w gospodarce mamy do czynienia z niedo-
skonatg konkurencjg. W takiej sytuacji firmy moga réznicowac¢ swoj zysk, po-
niewaz jest on uzalezniony od wysokosci ustalonych przez przedsiebiorstwo
indywidualnie cen i ptac. W modelu niedoskonatej konkurencji ustalenie przez
przedsiebiorstwo ceny marginalnie odbiegajgcej od cen zgdanych przez pozo-
state firmy na rynku nie spowoduje gwattownej zmiany wielkosci sprzedazy.
Nieznaczne obnizenie ceny bedzie w rezultacie oznacza¢ marginalny wzrost

6 G. A. Akerlof, J. L Yellen, A Near-Rational Model of the Business Cycle, with Wage and Price Inertia,
w: New Keynesian Economics, vol. 1. Imperfect Competition and Sticky Prices, red. N. G. Mankiw, D. Romer, MIT
Press, Cambridge 1991.
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zysku, zalezny od wzrostu sprzedazy. Spadek ceny nie pociagnie zatem dla fir-
my istotnych strat, gdyz zostanie wyréwnany przez zwiekszenie sprzedazy.
Niewielkie podwyzszenie ceny nie bedzie tez rownoznaczne ze spadkiem sprze-
dazy do zera. Obnizenie wielkoSci sprzedazy zostanie bowiem zrekompensowa-
ne przez wiekszg nadwyzke ponad koszty wytworzenia. Podobna sytuacja
dotyczy kwestii ptac w modelu z niedoskonatg konkurencjg. G. A. Akerlof
i J. L. Yellen wykorzystali koncepcje ptacy wydajnosciowej, wedtug ktérej ob-
nizka ptac realnych moze ujemnie wptyna¢ na poziom wydajnosci pracowni-
kéw. Kazda firma stara sie zatem tak ustali¢ ptace, by zminimalizowa¢ koszty
przypadajace na jednostke wydajnosci kazdego pracownika. Ptaca wydajno-
sciowa jest wyzsza od ptacy oczyszczajacej rynek, co ttumaczy wystepowanie
niedobrowolnego bezrobocia. Wyzsze koszty ponoszone przez firme, bedace
skutkiem oferowania wyzszych ptac, nie oznaczajg jednak dla firmy strat,
gdyz sg, przynajmniej czesciowo, wyrownywane przez wzrost produktywnosci
robotnikow.

Zachowanie niemaksymalizujace, w ktérym ustalone indywidualnie ceny
i ptace odbiegajgod ustalen na rynku, nie musi wiec wcale oznaczaé ponoszenia
strat z punktu widzenia pojedynczego przedsiebiorstwa. Utrzymywanie usta-
lonych wczesniej poziomdw cen i ptac jest bowiem wyrazem postepowania ,,pra-
wie racjonalnego”.

G. A. Akerlofi J. L. Yellen w swym modelu wyszli od stanu dtugookresowej
réownowagi w warunkach konkurencji monopolistycznej, ze statg liczbg iden-
tycznych firm. Zaktada sie tu, ze sprzedaz firm zalezy od poziomu realnego za-
gregowanego popytu, a ceny indywidualne sa proporcjonalne do przecietnych
cen zadanych przez inne firmy. W poczgtkowej rownowadze kazda firma ustala
swoje ceny i ptace w ten sposéb, by zmaksymalizowaé wiasne zyski, przy czym
przecietny poziom cen nie zmienia sie pod wptywem decyzji mikroekonomicz-
nych. W punkcie wyjscia mamy okreslong podaz pienigdza, przecigtny poziom
cen oraz optymalny poziom ptacy realnej. Catkowita podaz pracy przewyzsza
catkowity popyt na prace. W gospodarce wystepuje zatem bezrobocie i przed-
siebiorstwo jest w stanie pozyska¢ zgdang liczbe pracownikéw przy preferowa-
nej przez siebie ptacy realnej. Og6t firm w gospodarce dzieli sie na dwie grupy,
ktore wykazujg odmienne zachowania w krotkim okresie. Pierwsza grupa, to
firmy, ktére po wystapieniu szoku monetarnego, wytracajgcego gospodarke
z dotychczasowego stanu réwnowagi, utrzymujg dotychczasowy poziom cen
i ptac. Sg to firmy zachowujace sie ,prawie racjonalnie”. Pozostata czes¢ to fir-
my, ktére maksymalizujg swoje zyski zaréwno w krotkim, jak i dtugim okresie.
Ustalajg one swe poziomy cen i ptac w ten sposéb, by zawsze osiggna¢ maksy-
malizacje korzysci. W sytuacji kiedy cze$¢ firm bedzie zachowywac sie ,prawie
racjonalnie”, stosujac polityke usztywniania cen i ptac, wzrost podazy pie-
nigdza bedzie sktaniat te firmy do zwiekszenia zatrudnienia i wielkosci pro-
dukcji. Wahania podazy pienigdza bedg wiec wywotywaé okresowe fluktuacje
zmiennych realnych.
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3. Ujfcie N. Gregory’'ego Mankiwa

N. Gregory Mankiw'. podobnie jak G. A, Akerlofi J. £- Yellen, przedstawit
prébe wyjasnienia na gruncie mikro zjawiska nominalnej sztywnosci cen i ptac.
Na podstawie prostego, statycznego modelu monopolu pokazywat, dlaczego
sztywne ceny, bedace nieefektywne z punktu widzenia spoteczeristwa, prywat-
nie mogg okazac sie kwgystne. W modelu monopol ustala swa cene z wyprze-
dzeniem, a jej ewentualna zmiana oznacza konieczno$¢ poniesienia przez
przedsiebiorstwo tzw. matych kosztéw menu (small menu costs). Koszty te
obejmuja przede wszystkim wydrukowanie nowych katalogéw oraz poinformo-
wani sprzedawcow o dokonanych zmianach.

Jezeli producent dojdzie do wniosku, ze koszty menu sg zbyt duze w stosun-
ku do ewentualnych korzysci osiggnietych ze ziniany ceny, usztywni jg. Z indy-
widualnego punktu widzenia taka decyzja przynosi podmiotowi korzysc.
Z perspektywy spoteczenstwa tego typu dziatania oznaczajg niewatpliwe straty.
Wedtug N. G. Mankiwa, ekspansja zagregowanego popytu moze obnizy¢ dobro-
byt, ale nie o wiecej, niz wynoszg koszty menu. Natomiast spadek zagrego-
wanego popytu zawsze bedzie prowadzi¢ do spadku poziomu dobrobytu, i to
najprawdopodobniej o znacznie wiecej, niz wynoszg koszty menu.

N. G. Mankiw wskazywat ponadto, ze w czasie ekspansji zagregowanego
popytu firmy sg sktonne do uelastycznienia swych cen. Z kolei w przypadku ob-
nizenia popytu ceny stajg sie znacznie bardziej sztywne. Podmioty, ktére majg
mozliwos¢ wptywania na poziom cen, wykorzystujg to zwykle do ograniczania
wielkos$ci produkcji. Réwnowaga ekonomiczna znajduje sie przez to ponizej
optimum spotecznego. Poniewaz taka sytuacja generuje znacznie wieksze
koszty dla spoteczenstwa niz dla samych firm, to te ostatnie nie odczuwajg sil-
nych bodzcéw do zmiany swego postepowania. W takich warunkach polityka
monetarna ma, zdaniem N. G. Mankiwa, szanse wptyna¢ na stabilizacje pod-
stawowych wielkosci realnych. W okresie pomiedzy ustaleniem ceny przez fir-
me a jej faktycznym wprowadzeniem bank centralny moze podjaé dziatania
pod wptywem nowo uzyskanych informacji o czynnikach egzogenicznych, od-
dziatujagcych na poziom zagregowanego popytu. Bank centralny jest zatem
w stanie, w obliczu szoku popytowego, niwelowaé skutki decyzji firm, ktore sg
zawsze podejmowane z punktu widzenia maksymalizacji indywidualnych zy-
skow, a nie z perspektywy optimum spotecznego.

I1l. PODSTAWY ANALIZY EMPIRYCZNEJ - SZTYWNOSCI
NA RYNKU PRACY

Charakterystyka przedstawiona w czesci teoretycznej wskazuje wyraznie,
ze roznica miedzy neokeynesizmem a nowaekonomig klasyczng sprowadza sie
przede wszystkim do zatozenia sztywnosci8 Podgzajgc tym tokiem rozumowa-

7N. G. Mankiw, Small Menu Costs and Large Business Cycles: A Macroeconomic Model ofMonopoly, w: New
Keynesian Economies, vol. 1.

8Jakkolwiek sztywnosci realne odgrywajgaw przypadku neokeynesizmu znaczngrolg, w naszym przypadku
ograniczyliSmy sie wytacznie do sztywnosci nominalnych cen i ptac.
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nia, okreslono maty model makroekonomiczny dla czterech zmiennych: podazy
pienigdza m, poziomu cenp, ptac nominalnych w i bezrobocia u. Mozna przyja¢
upraszczajgco, ze w celu zaprezentowania modelu neokeynesowskiego wy-
starczy przedstawi¢ model klasyczny uzupetniony o empiryczne testowanie
wymienionych wyzej sztywnosci. Podejscie takie zobrazowa¢ mozna prostym
przyktadem. Zgodnie z teorig iloSciowg pienigdza cena jest funkcjg podazy
pienigdza%

pt = amt, (')

natomiast bezrobocie ksztattuje sie zgodnie z hipotezg stopy naturalnej:

Zatézmy, ze podaz pienigdza ksztattowana jest w sposéb egzogeniczny
przez bank centralny. Aby przedstawi¢ wptyw podazy pienigdza na poziom bez-
robocia, nalezy podstawi¢ réwnanie (1) do (2) i zr6zniczkowaé wzgledem podazy
pienigdza:

©)

Rozpatrujgc sytuacje na rynku pracy z punktu widzenia pracodawcy, para-
metr p w réwnaniu (2) przyjmuje wartosci ujemne (wzrost ptacy realnej zmniej-
sza skionno$é do zatrudniania dodatkowej sity roboczej). Analogiczny wynik
otrzymamy dla sytuacji w okresie poprzednim, (t- 1). Pordwnujgc wiec miedzy-
okresowa zmiane bezrobocia wywotang zmiang podazy pienigdza, kluczowe jest
zatozenie sztywnosci nominalnych, zgodnie z ktérym w, . = w,, a wiec:

stad wzrost podazy pienigdza wywota spadek bezrobocia. Wynik przedstawio-
ny w postaci nieréwnosci (4) jest zgodny z rezultatem uzyskanym przez S. Fi-
schera. Problematyczne jest jednak uznanie zaréwno ptac nominalnych, jak
i cen za state, gdyz w modelu teoretycznym nie mozna przes$ledzi¢ wptywu im-
pulséw monetarnych na reakcje bezrobocia bez wprowadzenia dodatkowych
zmiennych. Kanatem transmisji szokéw pienieznych mogtaby byé np. stopa
procentowa, ktorej spadek moze wywota¢ wzrost sktonnosci do inwestowania
lub/i konsumpcji. Ze wzgledu na czeste zmiany w doborze instrumentéw
stuzacych prowadzeniu polityki pienieznej przez NBP nie zdecydowano sie¢ jed-
nak na wprowadzenie stopy procentowej do modelu. W badaniach empirycz-
nych natomiast nie ma przeszkdd, by ograniczy¢ sie do czterech zmiennych
i testowacé hipoteze o sztywnosciach na ich podstawie.

Model empiryczny stuzacy testowaniu hipotez neokeynesowskich powinien
uwzglednia¢ mozliwos¢ wystgpienia sztywnosci bez zaktadania ich ad hoc, co
mogtoby wpltyng¢ na uzyskane wyniki. Poniewaz wszystkie badane szeregi

9 Zgodnie z przyjeta konwencja skalary w przedstawianych réwnaniach zostaly zapisane kursywa, macie-
rze za$ czcionka pogrubiong.
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czasowe charakteryzujg sie wystepowaniem pierwiastka jednostkowego, zde-
cydowano sie wykorzysta¢ wektorowy model korekty bitedow (VECM). Jego
niewatpliwg zaletg jest brak podziatu na zmienne z géry ustalone i wspotzale-
zne. Nie oznacza to jednak niemoznosci znalezienia podstaw teoretycznych dla
VECM. Dla przyktadu, ptaca nominalna zgodnie z podejsciem klasycznym od-
powiada zmianom pozostatych wielkosci nominalnych - w tym wypadku ce-
nom i podazy pienigdza. Ptaca, jako cena pracy, jest tez odzwierciedleniem
sytuacji panujacej na rynku pracy. Dlatego tez w obrebie VECM:

AX, =ab'X(;+~"CAX(,+u,, ®)
gdzie: X(= [mt, pt, w,, u]\ rownanie ptacy nominalnej uwzglednia wszystkie
wymienione wyzej wtasnosci. Same za$ sztywnosci, a takze ewentualny wptyw
cen i pienigdza na bezrobocie, testowano zgodnie z uwagami H. Lutkepohla
i H.-E. Reimersal0za pomoca analizy impulse response. Aby wyniki odzwiercie-
dlaty wiasnosci neokeynesowskie, reakcja cen i ptac na zmiany podazy pie-
nigdza powinna oscylowaé wokét 0. Dodatkowo spodziewaé sie mozna, ze ptace
nominalne beda w niewielkim stopniu reagowaé¢ na zmiany cen. Bezrobocie, co
wynika z tradycyjnej keynesowskiej krzywej Phillipsa, powinno reagowaé
spadkiem na wzrost zaréwno cen, jak i podazy pienigdza.

IV. WYNIKI BADAN

Przed rozpoczeciem wiasciwej analizy przeprowadzono testy kointegra-
cji metodg Johansena, z dobranymi na podstawie minimalizacji kryterium
Schwarza opéznieniami w modelu (5). Poniewaz elementy wektora AX muszg
by¢ stacjonarne, a z dotychczasowych badan wynikato, iz nie wszystkie szeregi
sg zintegrowane rzedu 1(1), podaz pienigdza, ceny i bezrobocie przedstawilis-
my w drugich przyrostach, ptace nominalne za$ w pierwszych, wobec czego
wektor X przyjat postaé X, = [Am,, Apt, wt, Au,]’.

Tabela 1
Wyniki testéw kointegracji
Liczba Wartos$¢ Rozktad .
op6znien Model Ho testu krytyczny Konkluzje
Polska
r=0 44,829 39,89
3 brak zmiennych r=1 17,677 2431 r=1
deterministycznych r=2 3,762 12,53
r=3 0,031 3,84
Czechy
r=20 78,577 62,99
3 stala w wektorze kointegrujacym, r=1 43,592 42,44 r=2
stata i trend w VAR r=2 20,137 25,32
r=3 7,302 12,25

10H. Lutkepohl, H.-E. Reimers, Impulse Response Analysis of Cointegrated Systems, ,Journal of Economic
Dynamics and Control” 16, 1992.
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W przypadku Polski zdiagnozowano wystepowanie jednego, w przypadku
Czech zas$ dwoch wektoréw kointegrujgcych (r w tabeli 1). Sytuacja Czech jest
dobrym przyktadem zastosowania uwag H. Lutkepohla i H.-E. Reimersa, gdyz
interpretacja dwdch wektoréw kointegrujacych, jako réwnania okreslajacego
dtugookresowe elastycznosci, jest niemozliwa.

Po przeprowadzeniu testow kointegracji zastosowano analize impulse re-
sponse. Wyniki przedstawione zostaty na wykresach I-4b. Analizujgc wykresy,
nalezy mie¢ na uwadze koniecznos¢ ortogonalizacji macierzy btedéw u,, ktérg
w standardowy sposéb przeprowadzono, stosujgc dekompozycje Choleskiego.
Wielkosci przedstawione na osiach pionowych ilustrujg site reakcji danej
zmiennej na jednostkowg zmiane odchylenia standardowego sktadnika reszto-
wego innej zmiennejll, za$ na osi poziomej - czas. Ze wzgledu na ortogonaliza-
cje macierzy sktadnikéw resztowych trudno jest traktowac wartosci odtozone
na osi pionowej jako elastycznosci. Mozna jednak poréwnac ich wielko$¢ i na tej
podstawie stwierdzi¢ relatywna site oddziatywania zmiennych w obrebie mo-
delu, a takze dokonac oceny sytuacji w obydwu krajach. Dodatkowo wykonano
rowniez analize opartg na dekompozycji wariancji.

Wykres 1
Reakcja cen na zmiany podazy pienigdza

11 Szerzej na ten temat pisze np. H. Liitkepohl, Multiple Time Series Analysis, Springer-Verlag, Heidelberg
1992.
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Wykres 2
Reakcja ptac nominalnych na zmiany podazy pienigdza

Wykres 3
Reakcja ptac nominalnych na zmiany cen
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Wykres 4a
Reakcja bezrobocia na zmiany pozostatych zmiennych

Wykres 4b
Reakcja bezrobocia na zmiany pozostatych zmiennych
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Wykres 1, przedstawiajacy reakcje zmiany przyrostéw cen na szokowag
zmiane przyrostow podazy pienigdza, pokazuje, ze w przypadku Polski jest ona
dodatnia i wielokrotnie wyzsza niz w przypadku Czech. Stabilizacja funkcji re-
akcji w obu krajach przebiega dos¢ szybko i wystepuje w tym samym okresie.
Co wazne, dla Czech funkcja reakcji przyjmuje wartosci ujemne. Swiadczyé to
moze o0 wysokim stopniu scentralizowania decyzji cenowych, czesto podkres$la-
nych w analizach czeskiej gospodarki. Poréwnujac jednak wartosci zwykresu 1
z sitg oddziatywania przyrostéw podazy pienigdza na ptace nominalne, widzi-
my, ze w przypadku Polski reakcja jest zdecydowanie wieksza. O ile wiec moz-
na dyskutowa¢ nad sztywnoscig cen wzgledem podazy pienigdza, o tyle
odnosnie do sztywnych ptac nominalnych taka teza wydaje sie nieuzasadniona
(wykres 2). Diametralnie inng sytuacje zdiagnozowano dla Czech, gdzie przy-
rostom agregatu M2 towarzyszg nieznaczne spadki ptacy. W tym wypadku ar-
gument na rzecz wystepowania sztywnosci nominalnych zdaje sie usprawiedli-
wiony.

Najtrudniejszym elementem analizy jest niewatpliwie interpretacja wy-
kresu 3. Na podstawie teorii neokeynesowskich mozna byto sie spodziewac, ze
przyrosty cen nie wywotajg zmian ptac nominalnych. Tymczasem w Polsce
przyrosty cen powoduja znaczacy spadek ptac nominalnych. W Czechach
obserwujemy sytuacje odwrotng, choé sita wptywu nie jest juz tak duza; porow-
nujac ja jednak z (bezwzglednym) wptywem podazy pienigdza jest ona zdecydo-
wanie wieksza. Wyniki zaprzeczajg wiec poglgdowi o nadmiernym wzroscie
wynagrodzen w Polsce. Interpretujgc wzrost cen jako impuls popytowy odbie-
rany przez przedsiebiorcow, wynik ten mozna by ttumaczy¢ wzrostem produk-
tywnosci sity roboczej. W takim jednak wypadku powinien mu towarzyszy¢
niezmieniony (w przyblizeniu) poziom ptac. Pamieta¢ nalezy tez o tym, ze
postugujemy sie przyrostami miesiecznymi cen, stad nie do kohca mozna trak-
towac je jako inflacje z jednej strony oraz ustalony nowy miesieczny poziom
ceny z drugiej. Niemniej jednak z teoretycznego punktu widzenia wyjasnienie
tego zjawiska jest trudne. Pomimo watpliwosci interpretacyjnych osiggniete
wynikijednoznacznie sugerujabrak sztywnosci wzgledem zmian poziomu cen.

Wykresy 4a-4b obrazujg wptyw przyrostéw podazy pienigdza, przyrostéw
cen oraz ptac nominalnych na przyrosty bezrobocia. W obu krajach przyrosty
cen wywotujg spadek przyrostéw bezrobocia. Skala oddziatywania jest jednak
rozna - w Polsce funkcja reakcji stabilizuje sie na zdecydowanie nizszym pozio-
mie, wobec czego zmiany cen wywotujg wielokrotnie wyzsze spadki zmian bez-
robocia w Polsce niz w Czechach. Co ciekawe, sita wptywu ptac nominalnych
i cen w Czechach jest niemal taka sama. W obu przypadkach wzrost ptac nomi-
nalnych wywotuje spadek przyrostéw bezrobocia. Co wiecej, model estymowa-
ny dla ptac realnych generowat podobne rezultaty. Wyniki te sg sprzeczne
z teoretycznymi wywodami neokeynesowskimi. Skoro modele ze sztywnoscia-
mi nominalnymi zaktadajg niezmienny poziom ptac nominalnych, to ich wptyw
na wielkos¢ (i zmiany) bezrobocia, z definicji, nie powinien mie¢ miejsca. Z dru-
giej strony, w modelach sztywnosci realnych ptac (np. w modelu ptacy wydaj-
nosciowej) zwiekszenie wynagrodzen do poziomu przewyzszajgcego poziom
oczyszczajgcy rynek spowoduje wzrost bezrobocia. Bezrobotni nie sg w stanie
konkurowac z juz zatrudnionymi, zgtaszajac che¢ pracy po nizszych stawkach,
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gdyz aktualni pracownicy posiadajg nad nimi przewage w postaci doswiadcze-
nia, kwalifikacji, umiejetnosci wspotpracy, wiekszej wydajnosci, ktére praco-
dawca stracitby w momencie ich zwolnienia. Stad wysokie ptace realne sg
korzystne dla pracodawcy i zatrudnionych, ale jednocze$nie oznaczajg wyste-
powanie zjawiska przymusowego bezrobocia. W Swietle uzyskanych wynikéw
trudno zatem zaakceptowac tezy neokeynesowskie. Na uwage zastuguje takze
zblizony ksztalt wykresu funkcji reakcji przyrostow cen na przyrosty M2
i przyrostéw bezrobocia na przyrosty cen dla Polski.

Dodatkowych argumentdéw przeciw tezom neokeynesistow dostarcza anali-
za oparta na dekompozycji wariancji, przedstawiona na wykresach 5-8b. De-
kompozycja wariancji pozwala uchwyci¢ wptyw zmiennosci poszczeg6lnych
zmiennych na wariancje badanej zmiennej. Wielkosci oznaczone na osiach pio-
nowych przedstawiajg procentowy udziat zmiennej w wyjasnianiu wariancji
badanego szeregu, natomiast na osi poziomej - czas. Z wykresu 5 wynika, ze
wptyw zmiennosci przyrostow podazy pienigdza na wariancje przyrostow cen
jest zdecydowanie wiekszy w Polsce niz w Czechach. W przypadku ptac nomi-
nalnych i podazy pienigdza (wykres 6) zaobserwowaé¢ mozna podobng reakcje,
cho¢ procentowy udziat jest zdecydowanie mniejszy niz w przypadku poprzed-
niej zaleznosci. IVm samym dekompozycja wariancji potwierdza wnioski uzy-
skane na podstawie analizy impulse response. Poréwnujac wykresy 8a i 8b,
bardzo wyraznie widoczna jest wieksza sita oddziatywania poszczegélinych
zmiennych na bezrobocie w Polsce, szczeg6lnie w przypadku wariancji przyro-
stow cen.

Wykres 5
Dekompozycja wariancji: reakcja cen na zmiany podazy pienigdza
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Wykres 6

Dekompozycja wariancji: reakcja plac nominalnych na zmiany podazy pienigdza

Wykres 7
Dekompozycja wariancji: reakcja plac nominalnych na zmiany cen
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Wykres 8a

Wykres 8b

W przypadku zwigzku ptace nominatne-ceny wptyw wariancji przyrostéow
cen jest wiekszy w Czechach, cho¢ nalezy zauwazy¢, ze i dla Polski siega on nie-
mal 40%. Jak wiec widac¢, nie ma potwierdzenia empirycznego dla czesto wysu-
wanego argumentu o bardziej uprzywilejowanej pozycji pracobiorcéw na rynku
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pracy w Polsce niz w pozostatych panstwach Srodkowoeuropejskich. Teza ta
mogtaby zostac przyjeta tylko w przypadku wiekszego ,,wptywu” zmian cen na
poziom ptac nominalnych w Polsce niz w Czechach. Ani analiza impulse respon-
se, ani dekompozycja wariancji nie dostarczaja podstaw dlajej potwierdzenia.

V. ZAKONCZENIE

Wystepowanie sztywnosci nominalnych stanowi podstawowy element
wspodtczesnych modeli keynesowskich. Mozna nawet zaryzykowac¢ stwierdze-
nie, ze od poczatku lat osiemdziesigtych XX w. sztywnosci nominalne sg pod-
stawowym wyro6znikiem tego paradygmatu, podczas gdy niedostatek popytu
efektywnego (podkreslany np. przez J. Tobina) stat sie czynnikiem o drugo-
rzednym znaczeniu. Sztywnosci ptac nominalnych i cen pojawiaja sie takze
w dyskusjach dotyczacych prowadzenia polityki gospodarczej i jej efektywnosci.
Dlatego tez testowanie braku reakcji cen i ptac nominalnych na zmiany podazy
pienigdza oraz niezmiennosci ptac wzgledem zmian cen wydaje sie najwazniej-
szym elementem analizy empirycznej funkcjonowania rynku pracy.

Specyfika panstw przechodzacych transformacje ustrojowg nakazuje
ostroznos¢ przy probie aplikacji teoretycznych dokonan ekonomii Zachodu.
Jakkolwiek nie mozna negowaé¢ mozliwosci praktycznego wykorzystywania jej
zdobyczy, to jednak traktowanie panstw srodkowoeuropejskich jako homoge-
nicznej grupy wydaje sie zbyt daleko idgcym uproszczeniem. Z tego bierze sie
przekonanie o koniecznosci prowadzenia badan poréwnawczych i ze nie mozna
apriorycznie przesgdza¢ o poprawnosci, badz btednosci, jakiejkolwiek teorii
w odniesieniu do panstw transformujgcych sie.

Na podstawie wynikéw empirycznych mozna stwierdzi¢, ze zaréwno ptace,
jak i ceny sgbardziej elastyczne w Polsce niz w Czechach. Relacje te uwypukla
przede wszystkim dekompozycja wariancji. Zmiany podazy pienigdza oddzia-
tuja z wiekszg sita na ptace nominalne niz na zmiany cen. Wynik ten pozostaje
w sprzeczno$ci z zatozeniami neokeynesistéw, zwtaszcza S. Fischera, dla ktérych
ptace nominalne sa sztywne. Zastanawiajgca jest negatywna relacja miedzy
zmianami cen a ptacami nominalnymi. W obu przypadkach zmiany bezrobocia
reagujg spadkiem na wzrost ptac, co jest sprzeczne z wnioskami teoretycznymi
charakteryzujgcymi podejscie neokeynesowskie. Gdyby bowiem rynek pracy
zachowywat sie zgodnie z postulatami neokeynesowskimi, wéwczas bezrobocie
wzrastatoby. Wzrost ptac wywotuje zmniejszenie zatrudnienia (poprzez wzrost
kosztéw pracy), co przektada sie na zwiekszenie liczby bezrobotnych. Mozna
tym samym stwierdzi¢, ze pracobiorcy kierujg sie wielkoscig ptac, poszukujac
zatrudnienia, co czeSciowo neguje postulat przymusowego bezrobocia. Takie
rezultaty nakazujg sceptyczngocene efektow polityki skierowanej na regulacje
strony popytowe;j.

Dr Izabela Bludnik i dr Jacek Wallusch
sg adiunktami Akademii Ekonomicznej w Poznaniu.
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EMPIRICAL ANALYSIS OF THE LABOUR MARKET IN THE CZECH REPUBLIC
AND POLAND.
A NEW KEYNESIAN APPROACH

Summary

Nominal rigidities are the cornerstone of the New Keynesian microeconomics. Sticky prices
and wages are the determinant of the effectiveness of the demand regulation economic policy of
a state. The paper presents an empirical analysis of the rigidities in the Czech Republic and in Po-
land. Using the cointegration-based impulse response analysis and a variance decomposition we
have found little evidence proving the assumptions typical of the New Keynesian approach al-
though the prices and wages were found to be more flexible in Poland. However, the obtained re-
sults do not challenge the theoretical foundations of the early New Keynesian models: one must
take into consideration the specific problems relevant to the countries under transition.



