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Streszczenie referatu

Empiryczna weryfikacja teoretycznych postaci funkcji konsumpcji dla Polski
Celem referatu jest próba empirycznego potwierdzenia alternatywnych, implikowanych teorią długookresowych relacji między konsumpcją gospodarstw domowych i bogactwem w oparciu o dane makroekonomiczne (zagregowane) dla Polski. Mimo, że konsumpcji gospodarstw domowych poświęca się w literaturze światowej wiele uwagi, w Polsce temat ten jest wciąż mało rozpoznany. 
Zagregowaną funkcję konsumpcji w postaci jawnej wyprowadzić można z modelu międzyokresowego maksymalizacji użyteczności, przyjmując upraszczające założenia. Możliwe jest także wyprowadzenie teoretycznej relacji między konsumpcją i bogactwem wyłącznie na podstawie ograniczenia budżetowego gospodarstwa domowego. Teoretyczny (długookresowy) związek między konsumpcją gospodarstw domowych a dochodem i aktywami wyprowadzony na podstawie ograniczenia budżetowego gospodarstwa domowego w ujęciu ekonometrycznym przedstawić można za pomocą relacji kointegracji wiążącej te zmienne, na co jako pierwszy zwrócił uwagę i wykorzystał w swojej analizie Campbell (1987). 

W niniejszym referacie szacowane są następujące postacie długookresowych funkcji konsumpcji:
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                                                         (por. Hayashi, 1982)                                                                                                

gdzie 
[image: image2.wmf]t

C

 oznacza konsumpcję w okresie t,  
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 - kapitał ludzki (zdyskontowaną wartość bieżącą oczekiwanego dochodu z pracy) w okresie t, 
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 - pozostałą część bogactwa konsumenta (aktywa finansowe i rzeczowe)  którymi konsument dysponuje na początku okresu t, a 
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 - składnik losowy.                                                                 
(2) 
[image: image6.wmf](

)

,

2

t

lt

t

t

t

Y

HW

A

C

x

l

j

+

+

+

=

    (por. Muellbauer, Lattimore, 1995, s. 257, także Hayashi, 1982)
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oznacza dochód z pracy w okresie t, 
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- składnik losowy (pozostałe oznaczenia, jak wyżej).                                      
Równanie (1) wynika z modelu dochodu permanentnego. Przy odpowiednich własnościach procesu generującego szereg zagregowanego dochodu z pracy, możliwe jest otrzymanie na podstawie równania (1) liniowej relacji między konsumpcją, dochodem z pracy a aktywami w postaci zaproponowanej przez Ando i Modigliani’ego (1963) (por. Gali, 1990). Równanie w postaci (1) można ponadto przedstawić w aproksymowanej postaci dla logarytmów zmiennych (por. Lettau, Ludvigson, 2001, 2004). Równanie (2) jest uogólnieniem równania (1) pozwalającym uwzględnić w modelu ograniczenia płynności, którym podlegają niektórzy konsumenci. Przyjmuje się, że ograniczone płynnością gospodarstwa domowe konsumują w całości swój bieżący dochód, 
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 w równaniu (2). 
Przedstawione powyżej teoretyczne relacje długookresowe szacowane są w niniejszym referacie w ramach skointegrowanego modelu wektorowej autoregresji (ang. cointegrated VAR model), alternatywnie określanego jako wektorowy model z mechanizmem korekty błędu (ang. VEC model) przy zastosowaniu technik analizy kointegracji. Istotnym aspektem analizy jest zwrócenie uwagi na właściwości procesów generujących szeregi konsumpcji, które implikują konkretne postacie szacowanych długookresowych funkcji konsumpcji. Analiza właściwości procesów stochastycznych zmiennych jest także ważnym badaniem wstępnym poprzedzającym analizowanie skointegrowania zmiennych.
Parametry szacowanych relacji długookresowych są parametrami strukturalnymi, które zgodnie z teorią ekonomii, powinny przyjmować konkretne wartości. W związku z tym, otrzymane oszacowania parametrów modeli są dyskutowane w kontekście teorii, w oparciu o którą te modele zostały wyprowadzone. 
Analiza przeprowadzona jest w oparciu o dane kwartalne dla Polski w okresie I kwartał 1995 r. - IV kwartał 2009 r. Źródłem danych jest przede wszystkim Główny Urząd Statystyczny oraz Narodowy Bank Polski. Ze względu na nieobserwowalność niektórych komponentów bogactwa gospodarstw domowych, konieczne jest ich oszacowanie. Dotyczy to zdyskontowanej wartości bieżącej oczekiwanego dochodu z pracy (ang. human wealth) czy zasobu majątku rzeczowego gospodarstw domowych. Z najlepszej wiedzy autorki wynika, że jak dotąd nie podjęto prób oszacowania wspomnianych kategorii w ujęciu zagregowanym w oparciu o dane dla Polski, w szczególności nie oszacowano funkcji zagregowanej konsumpcji przy wykorzystaniu wspomnianych miar.
Testowane teoretyczne relacje długookresowe mają istotne znaczenie dla prognozowalności konsumpcji gospodarstw domowych. I tak, model dochodu permanentnego implikuje, że konsumpcja jest generowana przez proces błądzenia losowego (zatem nieprognozowalna). Z kolei z modelu cyklu życia wynika, że konsumpcja jest prognozowalna.
Z analizy przeprowadzonej przez autorkę (zaprezentowanej na konferencji Macromodels 2009) wynika, że konsumpcja w Polsce nie bierze udziału w przywracaniu równowagi długookresowej (jest nieprognozowalna). Analizowany wówczas model konsumpcji, choć zgodny z podejściem stosowanym w literaturze światowej, uwzględniał jedynie aktywa finansowe gospodarstw domowych. Niniejsza analiza uwzględnia bogatszy zbiór zmiennych, m. in. oszacowany przez autorkę zasób zagregowanego kapitału ludzkiego oraz majątku rzeczowego gospodarstw domowych.
Wnioski uzyskane z analizy pozwalają zweryfikować wiele kluczowych z punktu widzenia polityki gospodarczej hipotez. Dotyczą one m. in. istnienia konsumentów ograniczonych płynnością (konsumujących bieżący dochód zamiast części dochodu permanentnego), homogeniczności konsumpcji względem dochodu i aktywów, prognozowalności konsumpcji oraz istotności dekompozycji aktywów dla konsumpcji.
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