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I. WPROWADZENIE

Zagadnienie mnoznikéw fiskalnego, inwestycyjnego 1 eksportowego jest
jednym z wazniejszych we wspodlczesnej ekonomii, zaréwno ze wzgledéw roz-
wazan teoretycznych, jak 1 z punktu widzenia praktyki polityki gospodarczej.
Ukazuja one poziom reakcji warto$ci PKB na zmiany wydatkéw autonomicz-
nych. Mnozniki te ujawniaja zaréwno zasilenia, jak 1 wycieki tacznego popy-
tu w gospodarce. Tym samym autor podjal probe zbadania tego zagadnienia
w polskiej gospodarce. Gtéwna jednak przyczyna podjecia tego problemu stalo
sie pewne stwierdzenie, ktore pojawia sie do$é¢ czesto w literaturze przedmio-
tu. Mowa jest o metodycznej trudnosci obliczania pozioméw importochtonno-
$ci'. Te za$ sa bezwzglednie konieczne do wyliczenia mnoznikéw wydatkow
autonomicznych zgodnie z zasadami tacznego popytu.

W tym kontekécie autor podjat prébe zrewidowania tradycyjnego pode;j-
$cia do kalkulacji mnoznikéw fiskalnego, inwestycyjnego 1 eksportowego.
Zatem gléwnym celem artykulu jest proba rozwiazania dylematu z oblicza-
niem przedmiotowych tu mnoznikéw. Autor zaproponowat odmienne podejscie
do podziatu calkowitego importu. Za jego podstawe przyjeto podstawowe klasy
towaréw w Systemie Rachunkéw Narodowych w odniesieniu do broad econo-
mic categories (BEC). Umozliwito to obliczenie pozioméw importochtonnosci
w krotkim okresie na podstawie dostepnych danych statystycznych.

Wykorzystujac opisana metode, autor dokonal szczegbélowych obliczen
wszystkich wskaznikéw wymaganych teorig efektywnego popytu. Na ich pod-

* Arkadiusz J. Derkacz, Spoteczna Akademia Nauk w Warszawie oraz Narodowy Bank Polski,
derakacz@san.edu.pl, https://orcid.org/0000-0003-1363-9551.

“ Artykul reprezentuje wylacznie poglady autora, a nie oficjalne stanowisko NBP.

! Przybylinski (2012); Czyzewski, Kryszak (2016); Laski, Osiatynski, Zieba (2010c), (2012).

RPEiS 83(1), 2021: 257-275. © WPiA UAM, 2021.
Open Access article, distributed under the terms of the CC licence (BY-NC-ND, https://creativecommons.org/licenses/by-nc-nd/4.0/).



258 Arkadiusz J. Derkacz

stawie oszacowal ostatecznie wartosci mnoznikéw fiskalnego, inwestycyjnego
1 eksportowego w krotkim okresie. W tym celu wykorzystano dane statystycz-
ne Zintegrowanej Bazy Danych Ekonomicznych Narodowego Banku Polskiego
(ZBDE NBP). Do analizy przyjeto okres od I kwartatu 2005 do I kwartalu
2020 r. Prezentowany sposob podziatu importu umozliwit autorowi oszacowa-
nie wszystkich mnoznikéw oraz wymaganych wskaznikow w ukladzie kwar-
talnym. To pozwolilo na podjecie proby krétkoterminowej (kwartalnej) analizy
zmian warto$ci mnoznikéw fiskalnego, inwestycyjnego i eksportowego w pol-
skiej gospodarce w analizowanym okresie czasu.

W pierwszej czedci artykulu przedstawiono podstawy ekonomiczne badan
mnoznikéw fiskalnego, inwestycyjnego 1 eksportowego. Opisany zostal takze
spos6b obliczania krétkoterminowych pozioméw importochtonnosci. W dru-
giej czesci przedstawiono zebrane dane oraz wykonano odpowiednie oblicze-
nia, ktére umozliwiaja oszacowanie mnoznikéw wydatkéw autonomicznych
dla polskiej gospodarki. Na koncu tej sekecji oszacowano mnozniki fiskalny,
inwestycyjny 1 eksportowy. W ostatniej czesci artykutu zaprezentowano naj-
wazniejsze konkluzje. W tym celu pokazano zmiany mnoznikéw autonomicz-
nych wydatkéw. Ponadto zastosowana przez autora metoda podzialu importu
wedtug gtéwnych kategorii ekonomicznych (BEC) pozwala na kréotkookresowe
(kwartalne) analizy zmian mnoznikéow wydatkéw autonomicznych. Tym sa-
mym metoda ta moze umozliwi¢ dalsze badania zasilen i1 wyciekéw tacznego
popytu, ktore sq ostatecznymi determinantami zmian PKB.

II. FUNDAMENT EKONOMICZNY

Autor, realizujac cel swoich badan, bazuje na metodzie szacowania mnoz-
nikow, ktéra jest stosowana w podobnych publikacjach?. Niestety, choé¢ za-
gadnienie wydaje sie bardzo istotne, liczba po$wieconych mu publikacji jest
bardzo mata. Gtéwnym fundamentem prowadzonych badan jest teoria efek-
tywnego popytu. Jedna z jej podstaw jest zalozenie, ze w gospodarce mamy do
czynienia z nierozlacznym stanem niestabilno$ci®. Jest on w gtéwnej mierze
uzalezniony od decyzji inwestycyjnych®. Réwnie wazne jest takze zagadnienie
niepelnego wykorzystania érodkéw produkcyjnych w gospodarkach kapita-
listycznych. W tym kontekscie zmiany produktu krajowego brutto pozostaja
determinowane poprzez wielko$ci wydatk6w autonomicznych. Sg nimi wydat-
ki na inwestycje prywatne, wydatki publiczne oraz eksport. Z kolei stosunek
zmiany wielko$éci PKB do zmian poszczegdlnych wydatkow autonomicznych
nazywa sie¢ mnoznikami tychze wydatkow. Mamy wiec do czynienia z mnoz-
nikiem wydatkéw publicznych (inaczej: mnoznik fiskalny), mnoznikiem inwe-
stycyjnym 1 mnoznikiem eksportowym. Odnoszac to do zagadnienia lacznego

2 Laski, Osiatynski, Zigba (2010b); Palley (2009): 311-322.
3 Akerlof, Yellen (1987): 137-142.
* Laski (2019): 149-161.
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popytu, mozna powiedzieé, ze wydatki autonomiczne sa czynnikami zasilaja-
cymi. Oznacza to, ze wzrost wydatkéw autonomicznych powoduje wzrost war-
toéci produktu krajowego brutto. Z drugiej strony mamy do czynienia z tzw.
wyciekami tacznego popytu®. W tym kontekécie pojawiaja sie podatki, import
oraz oszczednosci prywatne. Oznacza to, ze wzrost tych wielkosci w gospodar-
ce spowalnia zmiany PKB.

Mnozniki wydatkéw autonomicznych pokazuja, w jakim stopniu PKB
reaguje na zmiane poszczegdélnych wydatkow. Okazuje sie, ze zmiana
PKB nie jest zawsze réwna zmianie wartosci wydatkéw autonomicznych.
W klasycznym ujeciu ta nieproporcjonalnoéé jest ttumaczona gtéwnie przez
krancowa sktonno$é do konsumpcji. Ta z kolei jest determinowana sklon-
noécig do oszczednosci prywatnych brutto oraz przecietng stopa oprocento-
wania. Zostanie to opisane w dalszej czeSci tego punktu. Przyczyny te sa
ukryte w mnoznikach w postawni tzw. wyciekow tacznego popytu. Badanie
zmian warto$éci mnoznikéw fiskalnego, inwestycyjnego i eksportowego ma
zatem istotne znaczenie dla prognozowania polityki gospodarczej. Stabilny
poziom tych mnoznikéw w dlugim okresie powoduje stabilizacje otoczenia
polityki gospodarczej. Niepewno$¢ zwiazana ze zmienno$cia mnoznikow wy-
datkéw autonomicznych moze by¢ zrédlem ryzyka gospodarczego®. Problem
niepewnos$ci warto$ci mnoznikéw fiskalnego, inwestycyjnego i eksportowego
ma znaczenie zaréwno dla sektora przedsiebiorstw’, jak i dla sektora pu-
blicznego®. Niepewno$¢ te nalezy jednak rozumieé¢ w taki sposéb, ze duza,
takze krotkookresowa, ich zmienno$é bedzie powodowala rézna reakcje PKB
na zmiany wydatkéw autonomicznych. Takie podej$cie do zagadnienia nie-
pewnosci w gospodarce jest jedna z przyczyn, dla ktérych autor podjat probe
przedefiniowania sposobu obliczania warto$ci mnoznikéw fiskalnego, inwe-
stycyjnego 1 eksportowego. Ma to umozliwi¢ badanie zmienno$ci tych mnoz-
nikéw w krétkim okresie.

Oprocz gtéwnego fundamentu merytorycznego autor przyjmuje takze pod-
stawowe zalozenia modelu keynesowskiego. Sa nimi zalozenia, ze (1) w go-
spodarce wystepuje niepelne wykorzystanie czynnikéw wytwoérczych oraz (2)
istnieja nieznaczne zmiany w podziale dochodu narodowego pomiedzy ptacami
1 marza, zysku brutto, oraz (4) realizowana jest akomodacyjna polityka poda-
zy pieniadza. W tym kontek$cie nalezy stwierdzi¢, ze produkt krajowy brutto
jest suma prywatnej konsumpcji (CP), inwestycji prywatnych (IP), wydatkow
publicznych (G), eksportu (X) pomniejszona o warto$¢ importu (M)°. Mozna to
przedstawi¢ w réwnaniu:

Y=CP+IP+G+X-M. (1)

5 Laski, Osiatynski, Zieba (2012).

5 Andrade, Mattos, Lima (2018): 118.

” Ko et al. (2018): 98.

8 Fischer (2011): 751-762; Schultz (2002): 487-506.
 Laski (2019): 1-5.
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Przyjmujac, ze suma podatkéw netto (TN) stanowi réznice pomiedzy wszelki-
mi dochodami podatkowymi i obcigzeniami sektora przedsiebiorstw oraz gospo-
darstw domowych a wszystkimi transferami sektora publicznego, uzyskujemy
wielkoé¢ dochodu do dyspozycji sektora prywatnego (YD = Y - TN). Jednoczeénie
wielko$§¢ TN bedzie stanowita dochdd do dyspozycji sektora publicznego. Tym
samym mamy zalezno$¢ Y =YD + TN. W tym miejscu nalezy wprowadzi¢ wartos¢
oszczednosci brutto sektora prywatnego (SP). Stanowi ona réznice pomiedzy do-
chodem do dyspozycji sektora prywatnego a konsumpcja prywatna. Na tej pod-
stawie mozemy zapisac, ze CP=Y - TN - SP oraz Y = CP + TN + SP.

W dalszej kolejno$ci nalezy wprowadzié¢ pojecie przecietnej stopy oszczed-
noéci prywatnych sp = ¥/, oraz przecigtnej stopy opodatkowania netto tn ="/ 1.
Na tej podstawie otrzymujemy réwnanie okreslajace poziom konsumpcji pry-
watnej CP = (1 - tn - sp)Y. Przyjmujac, ze sklonnos$¢ do konsumpcji prywatnej jest
okreslona wzorem cp = (1 - tn - sp), otrzymujemy nastepujaca zalezno$c:

CP =cpY. 2)

Wprowadzmy w tym miejscu pojecie absorpcji krajowej (4). Jest to suma
wartoéci inwestycji prywatnych (IP), wydatkéw publicznych wraz z inwe-
stycjami publicznymi (G) oraz konsumpcji prywatnej (CP). Mozna to zapisaé
w réwnaniu:

A=1IP+G +CP. (3)

Jezeli absorpcje krajowa powiekszymy o warto$é eksportu, uzyskujemy war-
tos¢ produkcji finalnej (FG = A + X). Na wykresie 1 przedstawiono wzgledne
zmiany kwartat do kwartatu roku poprzedniego (QoQ_PY) wartosci sktadowych
produkcji finalnej dla Polski w latach 2005—-2020. Dane przedstawiono w ukta-
dzie kwartalnym.

Wykres 1

Zmiany wartoéci sktadowych produkeji finalnej
45% = = - Akumulacja brutto - I[P = = «Spozycie publiczne - G
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Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie danych ZBDE NBP.

10 Faski (2019): 36 1 59.
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W tradycyjnym podej$ciu na tej podstawie dokonuje sie dekompozycji im-
portu. Wyznacza sie takze wskazniki importochtonnosci produkeji finalnej,
absorpcji krajowej 1 eksportu''. W tym celu import dzieli sie wedlug ro6wnania
M =M, + M,. Mamy wigc import absorpcji krajowej (M,) oraz import wykorzy-
stywany na wytworzenie débr eksportowanych (M,). Na tej podstawie okresla
sie wspoélczynniki importochtonnosci. Importochtonno§é absorpcji krajowe;j
okresla réwnanie m, = 4 / Natomiast importochtonnosé eksportu okresla

wzor m, = Mx/X. Na tej podstawie okresla sie warto$¢ importu w postaci wzoru:
M = (mucpY + mylP + mAG) + myX. 4)

Na podstawie wzoru (1), (2) i (4) po odpowiednich przeksztatceniach
otrzymujemy:

v (1-my)G+ (1 —myIP+ (1—mX)X.

1—cp(1—my) ©

W tradycyjnym podejéciu do zagadnienia mnoznika wydatkéw auto-
nomicznych import jest jeszcze bardziej dezagregowany. Import débr jest

przypisywany do kazdej czeéci sktadowej produkeji finalnej. Mamy wiec im-
portochtonnos¢ konsumpcji prywatnej (m,, = M, /CP), wydatkow publicznych
(m,= M, /G), inwestycji prywatnych (m, = M[p/lp) oraz eksportu (m,= Mx/x). Na tej
podstawie przeksztalcono rownanie (4), ktore otrzymalo nastepujaca postac:

M = mcpCpY + m]pIP + mgG + mxX. (41)

Wykorzystujac rownania (1) 1 (4.1), zweryfikowano takze wzér (5). W tym
momencie przyjmuje on postac:

5.1
1—cp(1 —mep) 6D

To réwnanie jest podstawa do badan zmienno$ci mnoznikéw wydatkéow au-
tonomicznych. Rownanie to pokazuje, w jaki sposéb zmienne autonomiczne
determinuja warto$¢ PKB. Z jednej strony mamy zmienne G, IP oraz X, ktére
zasilaja laczny popyt, z drugiej — mamy wspélczynnik sktonnosci do konsump-
¢ji prywatnej (cp) oraz poszczegdlne wskazniki importochtonnoéci. Nalezy za-
uwazy¢ tu pewne zaleznosci. Wzrost poszczegblnych wspélczynnikéw importo-
chlonnoéci bedzie powodowal spadek wartosci Y. Z kolei wzrost wspoétczynnika
cp przyczyni sie do wzrostu wartosci Y. Nalezy tu przypomnieé zaleznosé
cp =1 - tn - sp, ktéra pojawita sie w omawianiu wzoru (2). Wynika z tego, iz
wzrost wspélezynnika cp jest mozliwy w sytuacji spadku warto$ci wspotezyn-
nika sktonnoéci do oszczednoéci prywatnych brutto i/lub przecietnej stopy pro-

1 Faski, Osiatynski, Zieba (2010a): 805-830.
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centowej. Zakladajac staly poziom tn mozna powiedzieé, ze wsp6lczynnik cp
jest uzalezniony od poziomu wspélczynnika sp. Te warto$ci ujawniaja nam
tzw. wycieki lacznego popytu, ktérymi sa import oraz oszczednosci brutto sek-
tora prywatnego. Mozna zatem powiedzie¢, ze autonomiczne wydatki, przy
okreS§lonych wyciekach popytu, wyznaczaja warto$¢ PKB. W tym miejscu
ujawnia sie istota mnoznikéw wydatkéw autonomicznych!?. Okreslaja one re-
akcje PKB na zmiany poszczegdlnych wydatkéw autonomicznych.

W tym momencie nalezy zastanowi¢ sie nad kluczowa kwestia tego arty-
kutu. W publikacjach opisujacych mnozniki wydatkéw fiskalnych, inwestycyj-
nych 1 eksportowych pojawia sie informacja o pewnej trudnosci metodycznej.
Dotyczy ona wyliczania wskaznika importochlonno§ci absorpcji krajowej's.
W publikacjach tych bazuje sie na bilansie przeptywéw miedzygateziowych'.
W Polsce jest on publikowany co 5 lat. W pozostatych krajach europejskich
czestotliwo$é publikacji bilansu przeplywow miedzygateziowych takze jest
niezadowalajaca. W danych dostepnych w bazie Eurostat po 2015 r. mamy
dostepnych tylko 10 takich bilanséw®. Taka sytuacja sprawia, ze badanie
zmienno$ci mnoznikéw fiskalnego, inwestycyjnego 1 eksportowego staje sie
malo przydatne, zaréwno dla badan ekonomicznych, jak i dla uprawiania
polityki gospodarczej. Autor proponuje inne podejscie do kalkulacji wskazni-
kéw importochtonnoéci. Bazuje on na podziale importu wedlug podstawowych
klas towaréw w Systemie Rachunkéw Narodowych wedlug broad economic
categories (BEC). Import towaréw jest tu dzielony na import dobr zaopatrze-

niowych (M, ), débr inwestycyjnych (M) oraz débr/towaréw konsumpcyjnych

(M,). Catkowity import débr mozna zatem oznaczy¢ w nastepujacy sposob:

M =Mp; + Mp, + M. 6)

Tak podzielony import mozna przyporzadkowaé¢ do gtéwnych czynnikow
zasilajacych absorpcje krajowa (IB CP G) oraz eksport (X) (zob. schemat 1).
Autor przyjmuje nastepujace zalozenia. Import débr konsumpcyjnych mozna
w catoéci przyporzadkowaé do konsumpcji prywatnej (CP). Import débr inwe-
stycyjnych jest w catoéci absorbowany przez akumulacje brutto (IP). Jednak
akumulacja brutto absorbuje nie tylko importowane dobra inwestycyjne. Wy-
korzystuje takze importowane dobra zaopatrzeniowe (M,). Z kolei importowa-
ne pélprodukty sa absorbowane w gospodarce przez akumulacje brutto, a tak-
ze przez wydatki publiczne oraz eksport. W tym kontekscie autor wprowadzit
odpowiedni podzial importu débr zaopatrzeniowych. Dobra zaopatrzeniowe

2 Laski (2019): 99-103.

13 Laski, Osiatynski, Zieba (2010c): 17.

* Rueda-Cantuche et al. (2017); Statistics Poland, Input-output table at basic prices in 2015.
Statistical information, 2019.

15 Eurostat po 2015 r. opublikowatl bilans przeptywéw miedzygateziowych w cenach bazo-
wych dla nastepujacych panstw: w 2016 dla Niemiec, Hiszpanii, Francji, Wtoch, Cypru, Luk-
semburga i Austrii; 2017 — Luksemburga i Portugalii; w 2018 ukazal sie ten bilans tylko dla
Luksemburga. Informacje na podstawie ,,Symmetric input-output table at basic prices (product
by product)”, bazy danych Eurostat (dostep: lipiec 2020).
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moga by¢ absorbowane przez inwestycje prywatne, produkcje przeznaczona
na eksport oraz wydatki publiczne, ktére nalezy rozumiec¢ jako catkowite wy-
datki publiczne wlacznie z inwestycjami publicznymi. Z tego powodu koniecz-
ne jest wprowadzenie pewnych wspoétczynnikéow, ktére w odpowiedni sposéb
podziela calkowity import débr zaopatrzeniowych.

Schemat 1
M FG
Mpp _ cp
Mp ——*

P

(L—e)(1—g)Mp;
_—

Mp;z gMpz G
e(1— g)Mp; X

Dekompozycja importu wedtug BEC
Zrédio: opracowanie wlasne.

Wydatki publiczne nalezy rozumie¢ jako wielko$é¢ spozycia w sektorze pu-
blicznym. Tym sposobem cze$é importu dobr zaopatrzeniowych jest absorbowa-
na wlasénie na tego rodzaju wydatki. Autor proponuje, aby wielko$¢ tej absorpcji
obliczy¢ na podstawie wspodlczynnika g. Oznaczaé on bedzie udzial wydatkéw
publicznych w wartosci dodanej brutto w danym okresie. Warto w tym miejscu
stwierdzié, zgodnie z sugestig Jana Toporowskiego, ze taki podziat importu dobr
zaopatrzeniowych jest uzyteczny w krotkim terminie. Dtugoterminowe progno-
zowanie na podstawie takiej dekompozycji importu moze da¢ bledne wyniki.
Wynika to z tego, ze struktura gospodarki krajowej moze ulegaé¢ zmianie w dhu-
gim okresie. Dlatego autor w swoich obliczeniach uzywa krétkiego okresu (kwar-
tat), a wspdtczynnik g jest kalkulowany dla kazdego z analizowanych okreséw.
W planach badawczych autora jest poréwnanie wartosci poszezegdlnych wskaz-
nikéw importochtonno$ci w okresach kwartalnych i rocznych. Na wykresie 2
przedstawiono ten wspélczynnik dla Polski w okresie od 2015 do I kwartalu
2020 r. Wskaznik zmiennosci, liczony jako stosunek odchylenia standardowego
do éredniej wartosSci tego wspotczynnika'é, jest bardzo niski. W okresie od 2005

16 Abdi (2010): 169-171.
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do I kwartatu 2020 r. wspdtezynnik zmiennosci wynidst 4,49%. Na tej podstawie
mozna wiec stwierdzié, ze wydatki publiczne absorbuja import débr zaopatrze-
niowych o wartoéci gMy;. Przy czym absorpcja ta jest doé¢ stabilna w analizowa-
nym okresie. Pozostala cze$¢ importu débr zaopatrzeniowych o wartosci (1 - g)
M)y jest absorbowana przez produkcje finalna sektora przedsiebiorstw. Wartoscé
te bedziemy okreslali jako pM,,. Wspélczynnik p oznacza zatem te cze$¢ impor-
tu débr zaopatrzeniowych, ktéra jest absorbowana przez przedsiebiorstwa (p =
1-g). Tym samym import dobr zaopatrzeniowych rozdzielony zostat pomiedzy
sektor prywatny i publiczny.

Wykres 2
Wspbélezynniki dekompozycji importu

e Jdziat wydatkéw rzadowych w wartosci dodanej (wspotczynnik g)
80%

Udziat eksportu w wartosci dodanej (wspotczynnik e)
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40%
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie ZBDE NBP.

Pozostaje jeszcze podzial czeSci importu dobr zaopatrzeniowych (pMp;) na
absorpcje krajowa 1 na eksport. W tym celu autor proponuje wspoétczynnik e.
Wspédlezynnik ten oznacza udzial eksportu w warto$ci dodanej brutto w da-
nym okresie. Wartos¢ tego wspodtczynnika nalezy takze analizowaé¢ w krotkim
okresie, podobnie jak wspoétczynnik g. Takze i w tym przypadku autor do obli-
czenia wspoélczynnika e wykorzystuje dane kwartalne (zob. wykres 3). W okre-
sie od 2015 do I kwartatu 2020 r. (uktad kwartalny) wspélczynnik zmiennosci
dla Polski wyniést 16,3%. Mamy wiec tu do czynienia z do$¢ duza zmienno-
$cia wartosci wspoélezynnika e. Ponadto wykazuje on niemalze nieprzerwany
trend wzrostowy w tym okresie. Od 2005 r. jego warto$¢ wzrosta o 72,9%.
Wykorzystujac ten wspdleczynnik, mozna wyliczy¢ te cze§é importu dobr za-
opatrzeniowych, ktéra zostanie wykorzystana na wytworzenie dobr prze-
znaczonych na eksport. Wartoé¢ te mozna okreslié jako e(1 - g)My; lub epM),.
Pozostala czeéé importowanych débr zaopatrzeniowych jest wykorzystywana
na absorpcje krajowa. Jej warto$¢ mozna przedstawic¢ jako (1 - e)pMy,. Mozna
tu wprowadzi¢ wspoétezynnik a = 1 - e, ktéry bedzie okreslal udzial tej cze-
§ci importu débr zaopatrzeniowych absorbowanych na potrzeby akumulacji
brutto (apMy;).
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Wykres 3
Dekompozycja importu i produkcja finalna (w mld PLN)
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Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie ZBDE NBP.

Tym sposobem dekompozycje calkowitego importu mozna zapisaé¢ réwna-
niem:

M=MDK+(MD1+apMpz)+gMD2+epr. (61)

Zostalo to takze zobrazowane na wykresie 3. Przedstawia on dwie grupy
skumulowanych wartoéci dla Polski w okresie od 2005 do I kwartatu 2020 r.
Skumulowany wykres warstwowy ukazuje dekompozycje importu wedtug ka-
tegorii ekonomicznych BEC. Wida¢ tam podziat catkowitego importu na im-
port dobr zaopatrzeniowych, débr inwestycyjnych oraz débr konsumpcyjnych.
Druga cze$¢ wykresu 3 to skumulowany liniowy wykres przedstawiajacy po-
dziat importu na poszczegélne elementy produkeji finalnej. Innymi stowy, wy-
kres 3 przedstawia rzeczywista sytuacje polskiej gospodarki, ktéra w sposéb
teoretyczny zostala przedstawiona na schemacie 1.

7 powyzszych zapiséw arytmetycznych wynika, ze importochtonnos¢ ab-
sorpcji krajowej jest uzalezniona od importu, ktéry mozna zapisa¢ w postaci
M, = Mpg+ (Mp,; + apMy;) + gMp;. Importochtonnoéé produkeji finalnej natomiast
jest powiekszona dodatkowo o warto§¢é importu epMy, ktory jest przeznaczony
na wytworzenie débr eksportowanych. Na tej podstawie mozna okre§li¢ wsp6l-
czynniki importochlonnoéci dla poszeczegdlnych wydatkow autonomicznych.

Mpg _gMpz _ Mp; +apMpz me = epMpz
DI T bE oy = P2

F; (7)

Mcp =

Tak definiowane sktadowe importu w dalszym ciggu pozostaja przyblizong
wartoécig szacunkowa. Wydaje sie jednak, ze takie rozwigazanie moze by¢
wartoéciowe dla krétkoterminowe) analizy importochlonnoéci oraz mnoz-
nikéw fiskalnego, inwestycyjnego 1 eksportowego. Wykorzystanie takiej
metody dekompozycji importu daje przede wszystkim mozliwosé badania
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zmienno$ci mnoznikow fiskalnego, inwestycyjnego 1 eksportowego w okre-
sach krétszych, niz jest to mozliwe przy wykorzystaniu bilansu przeplywow
miedzygaleziowych.

Zgodnie z réwnaniem (5.1) mozemy teraz wydzieli¢ mnoznik fiskalny (k,),
inwestycyjny (k,) 1 eksportowy (k,). Przedstawiaja to ponizsze réwnania:

_ (1-mg) o (1 —myp) . (1—my) .
1= 1—cp(1—mep)’ 2 = 1—cp(1—mep)’ % = 1—cp(1 —mep) ©)

Na tej podstawie otrzymujemy skrécona postaé réwnania (5.1):
Y= le + kzIP + k3X (53)

Wartos¢ Y jest wiec catkowicie uzalezniony od wartos$ci autonomicznych wy-
datkow oraz od wspoétezynnikow k.

W tradycyjnym ujeciu mnozniki fiskalny, inwestycyjny 1 eksportowy okre-
§laja, o ile zmienia sie warto$¢ PKB przy zmianie poszczegdlnych wydatkow
autonomicznych. Wykorzystujac zaproponowang metode dekompozycji impor-
tu, zbadano zmiany warto$ci importochtonnosci. Przeanalizowano takze war-
tosci poszczegdlnych mnoznikéw w okresach kwartalnych. Dlatego réwnanie
(5.1) przyjmuje nastepujaca postac'”

_ (1 —=mg)AG + (1 —myp)AIP + (1 — my)AX
1—cp(1—mep)

AY 9

Réwnanie to jest fundamentem dalszych obliczen. Maja one na celu uka-
zanie reakcji zmiany PKB na zmiany wydatkéw autonomicznych przy da-
nych mnoznikach fiskalnym, inwestycyjnym i eksportowy w gospodarce
polskie;.

I11. SZACUNKI MNOZNIKOW WYDATKOW AUTONOMICZNYCH

W tym rozdziale autor obliczy wartos$ci poszczegdlnych wskaznikéw, ktore
okre§laja mnozniki fiskalny, inwestycyjny 1 eksportowy. W tym celu wyko-
rzystano dane dostepne w ZBDE NBP. W badaniach wykorzystalem naste-
pujace zestawienia danych: (1) produkt krajowy brutto (PKB) w cenach bie-
zacych, (2) warto§¢ dodana brutto w cenach biezacych, (3) akumulacja brutto
w cenach biezacych, (4) spozycie prywatne (spozycie indywidualne w sektorze
gospodarstw domowych oraz spozycie w sektorze instytucji niekomercyjnych)
w cenach biezacych, (5) spozycie publiczne w sektorze instytucji rzadowych
1 samorzadowych w cenach biezacych, (6) eksport oraz import débr 1 ustug

17 Laski, Osiatynski, Zieba (2010a): 810.
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w cenach biezacych, (7) podatki od produktéw pomniejszone o subsydia od
produktéow w cenach biezacych oraz (8) oszczednosci brutto w sektorze gospo-
darstw domowych w cenach biezacych. W celu przedstawienia potencjalnych
zmian mnoznikéw przyjeto do analizy okres od 2015 do I kwartatu 2020 r.
Wykorzystano dane w uktadzie kwartalnym.

W pierwszej kolejnosci obliczono wspélczynnik sktonnosci do konsumpcji
prywatnej (cp). Wedlug wzoru wspétezynnik ten jest stosunkiem konsumpcji
prywatnej do wartosci produktu krajowego brutto (ep = ¢F /Y). Wspédtezynnik
wyliczono na podstawie warto$ci spozycia prywatnego i produktu krajowego
brutto w cenach biezacych. Skalkulowano takze wspélczynnik sktonnosci do
oszczednosci prywatnych (sp). Wspélezyvnnik ten jest stosunkiem oszczedno-
$ci prywatnych do wartosci PKB (sp = SP/ ¥)- W tym celu wykorzystano dane
oszczednosci brutto w sektorze gospodarstw domowych w cenach biezacych.
Obliczono takze przecietna stope opodatkowania (tn). Jest ona stosunkiem

sumy podatkéw netto do produktu krajowego brutto (tn = TN /Y). W kalkulacji

tego wspotczynnika wykorzystano warto$ci podatkow od produktéw pomnie;j-
szone o subsydia od produktéw w cenach biezacych. Wyniki tych obliczen
przedstawiono na wykresie 4.

Wykres 4
Wspdlezynniki cp, sp i tn
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Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie ZBDE NBP.

Mozna teraz przejs¢ do kalkulacji wskaznikéw importochtonnoséci. W tym
celu zostanie wykorzystana metoda, ktéra opisano wcze$niej (zob. wzér 6.1
1 7) W pierwsze] kolejnoSci mozna obliczy¢é wspélczynnik importochtonnosci
konsumpcji prywatnej (mcp). Zostal on okreslony jako stosunek importu débr
konsumpcyjnych do konsumpcji prywatnej (mzr = M“‘}"CP). Do wyliczenia tego
wskaznika wykorzystano wartoSci spozycia prywatnego w cenach biezacych
oraz wartos¢ importu débr konsumpcyjnych.
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Nastepnie obliczono wspoétczynnik importochlonnoéci wydatkéw publicz-
nych (mg). Jest on zdefiniowany jako stosunek importu dobr zaopatrzeniowych
wykorzystywanych przez rzad do sumy wydatkéw publicznych (m, =9 Mp. / G)'
Dalej obliczono wspdtezynnik importochtonno$ci inwestycji prywatnych

(m,). W poprzednim punkcie zostal on opisany jako m; = Mp; +apMDZXIP.

Omoéwione wczedniej zostaly takze wspélczynniki p 1 a. Na koniec obli-
czono wspélczynnik importochlonnosci eksportu (m,). Zostal on okreslony
jako stosunek cze$ci importu dobr zaopatrzeniowych do wartosci ekspor-
tu (my = epMsz ). Wyniki tych kalkulacji przedstawiono na wykresie 5.

Juz ogdlna analiza przedstawionych danych pozwala stwierdzié, ze wspél-
czynnik importochtonnosci akumulacji brutto wykazuje sie do$¢ duzymi

Wykres 5

Wskazniki importochtonnosci

Importochtonnosé konsumpcji prywatne;j Importochtonnosé wydatkéw rzadowych
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Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie ZBDE NBP.

skokami w ciggu roku. Wspétczynnik zmienno$ci w analizowanym okre-
sie wynosi 24,6%. Na wykresie 6 przedstawiono natomiast przecietne
wartosci wspoOtczynnikow importochtonnosci w uktadzie czterokwartal-

nym m(qn), gdzie g, oznacza badany okres czterech kwartaléw. Przy czym
m(g) = 7@) +m(@.)+ m(q)+ m(@.)

na wykresie w kwartale g, jest érednia wartoscia poszczegdélnych mnoznikow
w tym kwartale oraz w trzech poprzednich (Srednia ruchoma z czterech kwarta-
16w). Tym sposobem uzyskano wykres znacznie wyplaszczony. Z duzym praw-
dopodobienstwem zmienno$¢ te mozna wytlumaczyé¢ zjawiskiem sezonowosci.
Wykorzystujac dane kwartalne do takich analiz, nalezaloby dokonaé takze
analizy w tym konteks$cie. Nie jest jednak celem autora w tym opracowaniu
badanie samych wartosci mnoznikéw wydatkow autonomicznych czy tez po-
ziomow importochtonnosci. Jest nim préoba rewizji metody podziatu importu,

/4 . Oznacza to, ze warto$¢ przedstawiona
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Wykres 6

Wskazniki importochlonnoéci — warto$ci érednie z 4 kwartalow

Importochlonno§é konsumpcji prywatnej Importochlonnoéé wydatkow rzadowych
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Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie ZBDE NBP.

ktéra ma postuzyé¢ do obliczania warto$ci mnoznikéw fiskalnego, inwestycyj-
nego 1 eksportowego w krotkim czasie. Nie zmienia to jednak faktu, ze poziom
importochtonnosci akumulacji brutto jest najwyzszy w polskiej gospodarce
w stosunku do trzech pozostatych. Oznacza to, ze dzialalno§¢ wpisana w aku-
mulacje brutto wykazuje sie bardzo duza absorpcja importu débr zaopatrze-
niowych 1 inwestycyjnych.

W tym kontek$cie warto przeanalizowaé sama, strukture absorpcji impor-
tu przez poszczegbélne wydatki autonomiczne 1 konsumpcje prywatna (zob.
wykres 7). Na tym zestawieniu widaé¢ bardzo wyraznie, ze wartoS¢ importu
wykorzystywanego przez inwestycje prywatne w analizowanym okresie spada
w spos6b znaczacy. Roénie z kolei wartoé¢ importu przeznaczonego na kon-
sumpcje prywatng oraz eksport. Juz na tej podstawie mozna zaryzykowaé
stwierdzenie, ze w analizowanym okresie mamy do czynienia ze zmiana struk-
tury ekonomicznej w polskiej gospodarce.

Wykres 7
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7rédlo: opracowanie wlasne na podstawie ZBDE NBP.
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Na podstawie powyzszych wynikéw mozna obliczy¢ teraz warto$ci mnoz-
nika fiskalnego (k,), inwestycyjnego (k,) i eksportowego (k;). W tym celu po-
stuzymy sie wzorem (8). Obliczenia wykonano dla polskiej gospodarki, przyj-
mujac krotki okres (1 kwartal). Na wykresie 8 przedstawiono wyniki tych
obliczen. Analizujac te dane, mozna zauwazy¢ do§¢ wyrazne trendy. Ponadto
wida¢ tu regularne wahania sezonowe. Znajduje to uzasadnienie w tym, ze do
badan przyjeto dane kwartalne. Ten fakt podpowiada, ze w przyszto§ci warto
poddac szczegbtowej analizie zmiany mnoznikéw wydatkow autonomicznych
z uwzglednieniem sezonowos$ci. Na potrzeby tego opracowania niech wystar-
czy stwierdzenie, ze wspotczynnik zmiennosci kwartalnej od 2005 r. wynosi,
odpowiednio, dla mnoznika fiskalnego — 11,73%, dla mnoznika inwestycyj-
nego — 113,73%, a dla mnoznika eksportowego — 11,61%.

Wykres 8

Mnozniki wydatkéw autonomicznych
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7rédlo: opracowanie wlasne na podstawie ZBDE NBP.

Warto takze zauwazy¢ jeszcze jeden fakt. Mnoznik fiskalny w analizowa-
nych okresie osiagnal warto$¢ minimalna na poziomie 1,18, a warto§¢ maksy-
malna na poziomie 1,97. Mediana w tym okresie wynosi 1,54. To sprawia, ze
wydatki rzadowe sa znaczacym determinantem zmian PKB w polskiej gospo-
darce. Podobne wnioski mozna wyciagnaé z szybkiej analizy warto$ci mnoz-
nika eksportowego. W tym przypadku minimalna warto$é¢ to 1,28, a maksy-
malna 2,10. Mediana w tym okresie dla mnoznika eksportowego wynosi 1,66.
Nieco inaczej wygladaja warto$ci mnoznika inwestycyjnego. W tym przypad-
ku warto§¢ minimalna wyniosta —0,72, a maksymalna 0,94. W tym miejscu
warto krétko wspomnieé, iz ujemna warto$¢ mnoznika ujawnia bardzo niska
skutecznoéé, zeby nie powiedzie¢ nieefektywno$é, inwestycji w stosunku do
PKB. W takiej sytuacji odnotowuje sie nizszy przyrost PKB niz warto$é¢ sa-
mej iniekcji, w tym przypadku inwestycji prywatnych. Jednoczeénie nalezy
zauwazy¢, ze analizowane sg tu wartosci kwartalne. Ta sytuacja pozwala na
stwierdzenie, ze zastosowana tu metoda obliczania mnoznikéw umozliwia
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dos$¢ szczegdlowa analize tych zmiennych w gospodarce. Takiej mozliwosci
nie bylo, gdy stosowano klasyczna metode obliczania mnoznikéw wydatkow
autonomicznych, bazujaca na przeptywach miedzygateziowych, ktére sa pu-
blikowane co 5 lat. Mediana osiagneta poziom 0,41. To sprawia, ze wydatki
zwigzane z inwestycjami prywatnymi sa ,,mniej wartoSciowe” dla zmian PKB
w Polsce. W tym konteksécie wydaje sie, ze warto$ciowe byloby obliczenie war-
tosci poszezegdlnych mnoznikow, przyjmujac dane roczne. To zagadnienie au-
tor pozostawia jednak na kolejne badania.

IV. WNIOSKI

Istotne znaczenie mnoznikéw fiskalnego, inwestycyjnego i eksportowego
polega na tym, ze pokazuja one reakcje PKB na zmiany poszczegdlnych wydat-
kow autonomicznych. Tym samym moga by¢ one zrédlem informacji o swoistej
stabilnosci. Nalezy ja rozumie¢ w taki sposob, ze sposéb reagowania PKB jest
wzglednie mozliwy do przewidzenia, gdy znane sg wartosci wydatkéw autono-
micznych. Zatem wzgledna stabilno$é¢ warto$ci mnoznikéw moze utatwiaé bu-
dowanie polityki gospodarczej kraju. Z kolei duza zmienno§¢ mnoznikéw moze
powodowaé swoistq niepewno$é¢ w tym zakresie. Wspélczesne gospodarki sg
otwartymi organizmami, w ktorych globalna sie¢ dostaw jest czyms$ niemalze
naturalnym. Im wieksza jest intensywno§¢ importu, tym powazniejszy staje
sie z nim (importem) problem. Mozna to bylo zaobserwowaé w czasie spowol-
nienia epidemiologicznego wywolanego wirusem COVID-19. Dlatego niezwy-
kle istotne jest zastosowanie odpowiednich miar importochtonnoséci w prze-
widywaniu wynikéw aktywnej polityki budzetowej 1 oszacowanie mnoznikow
zwigzanych z wydatkami publicznymi'®, jak réwniez wydatkami w zakresie
inwestycji prywatnych 1 eksportu.

Gléwnym celem artykutlu byta préba rewizji metody szacowania wspoél-
czynnik6w importochtonnoéci, a tym samym mnoznikéw wydatkéw autono-
micznych. W ramach podsumowania wydaje sie, ze najlepszym rozwiaza-
niem bedzie przedstawienie 1 krétkie omdéwienie zmian wartoSci mnoznika
fiskalnego, inwestycyjnego 1 eksportowego w Polsce, ktore zostaty oszacowa-
ne wedlug zaproponowanej metody. Taki obraz moze by¢ podstawa do dalsze]
dyskusji na temat wykorzystania zaproponowanego przez autora podziatu
importu w procesie kalkulowania warto$ci mnoznikéw wydatkéw autono-
micznych. Autor przedstawia te zmiany w formie graficznej. Przedstawione
zostana, zmiany wartos$ci poszczegdlnych mnoznikéw (k,, k, k;) w kolejnych
kwartatach Ak = k.., - k..

Zmaczenie dla gospodarki mnoznikéw fiskalnego, inwestycyjnego i ekspor-
towego bazuje bezposrednio na wzorze (9). Wynika z niego, 1z zmiana warto-
éci PKB jest napedzana przez wzrost zasilajacych wydatkéw autonomicznych
(wydatki publiczne, inwestycje prywatne 1 eksport). Z drugiej strony mamy

¥ Faski (2019): 101.
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do czynienia z wyciekiem popytu w postaci prywatnych oszczedno$ci brutto
oraz importu uzaleznionego od poziomu importochtonnosci. Oznacza to, ze
mnoznik fiskalny, inwestycyjny i eksportowy (zob. wzdr 8) ujawniajq istnienie
wyciekow tacznego popytu, ktore je ostatecznie determinuja. Finalnie wycie-
ki te ostabiaja warto§¢ wydatkéw autonomicznych oraz ich wplyw na zmiane
PKB. Tym samym zwiekszaja poziom niepewnosci w gospodarce. Na podsta-
wie wzoru (5.3) mozna powiedzieé, ze wzrost mnozniéw k powoduje przyspie-
szenie wzrostu warto$ci PKB. Jednak wzrost tego mnoznika jest uzalezniony
od poziomu importochtonno$ci oraz od sktonnosci do konsumpcji prywatnej.
Zalezno$¢ wyglada nastepujaco. Wzrost poziomu importochtonnoéci powoduje
zmniejszenie warto$ci mnoznika. Natomiast wzrost sklonnosci do konsumpcji
wplywa pozytywnie na jego warto$é. OczywiScie mowiac o importochlonnosci,
nalezy wybraé¢ odpowiedni wskaznik ze wzgledu na analizowana zmienna wy-
datkéow autonomicznych. W tym kontekscie analizowane sg zmiany mnozni-
kéw fiskalnego, inwestycyjnego i eksportowego w polskiej gospodarce.

Przeanalizujmy zatem absolutne zmiany mnoznikéw wydatkéw autono-
micznych w ukladzie kwartal do kwartalu roku poprzedniego. Na podstawie
obliczen przedstawionych w punkcie III dowiadujemy sie, ze wspoélczynnik
zmiennos$ci mnoznikow fiskalnego oraz eksportowego jest relatywnie wysoki,
a mnoznika inwestycyjnego bardzo wysoki. Widac to takze na wykresie 9. Zna-
czenie mnoznikéw dla gospodarki, dla jej prognozowania oraz uprawiania po-
lityki gospodarczej jest bezsprzecznie istotne. Przeprowadzone badania z wy-
korzystaniem zaproponowanej metody podziatu importu pozwalaja na analize
ich zmiennosci w krotkim okresie.

Wykres 9

Zmiany mnoznikéw wydatkéw autonomicznych (kwartat do kwartatu)

Mnoznik eksportowy
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie ZBDE NBP.

Przyjrzyjmy sie zatem wskaznikom zmiennoéci poszczegdlnych mnoznikéw.
Autor przeanalizowal je w sposéb doé¢ szczegélowy. W tabeli 1 przedstawiono
wspoétezynniki zmienno$ci mnoznikow fiskalnego, inwestycyjnego i eksportowego
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w okresie od I kwartatu poszczegdlnych lat (od 2005 do 2018) do I kwartalu
roku 2020. Innymi stowy autor skracat o rok przedzial czasu, w ktérym obliczat
poszczegdlne wspdtezynniki zmiennosci. Ostatnim, a jednoczes$nie najkrétszym
analizowanym okresem zmiennoéci warto$ci mnoznikow jest okres 2018-2020.

Analiza ta pozwala na wyciagniecie pewnych wnioskow. Widaé, ze poziom
zmiennos$ci wartoSci mnoznika fiskalnego maleje od wartosci 11,7% (w okresie
2005-2020) do 5,4% (w okresie 2018-2020). Oznacza to, ze zmienno$¢ mnoznika
fiskalnego spadta 0 53,9%. Mozna zatem powiedzieé, ze warto$¢ mnoznika fiskal-
nego w badanym okresie do$¢ wyraznie sie stabilizuje. Jest to widoczne takze
na wykresie 8. Inaczej wyglada sytuacja zmienno§ci mnoznika inwestycyjnego.
W analizowanym okresie zmienno$c¢ ta jest bardzo wysoka. Dopiero w okresie
od 2017 r. wspoétczynnik zmienno§¢é kwartalnej spadl ponizej 100%. Najsilniej-
sze zmiany mnoznika inwestycyjnego odnotowano w okresie 2013-2020, kiedy
to wspédtezynnik zmiennos$ci osiagnat wartosé 139,7%. W calym analizowanym
okresie zmienno§¢ warto§ci mnoznika fiskalnego spadta o 24,9%. Charaktery-
styczne jest to, 1z zmiennoé¢ tego mnoznika jest znaczaco wyzsza od dwoch pozo-
statych. Mozemy wiec stwierdzi¢, ze reakcja PKB na zmiane inwestycji prywat-
nych jest do§¢ niestabilna w krotkich okresach kwartalnych. Pozostaje jeszcze
krétkie oméwienie wspdlezynnikéw zmienno$ci mnoznika eksportowego. Na
podstawie danych przedstawionych w tabeli 1 mozna powiedzieé, 1z mnoznik
ten charakteryzuje sie bardzo podobna zmiennoécia, ktéra widzimy dla mnoz-
nika fiskalnego. Catkowita zmiana wspétczynnika zmiennoéci w analizowanym
okresie wyniosta —52,4%. Przy czym maksymalna warto$¢ tego wspélczynnika
osiagnela poziom 11,6%, a minimalna 5,52%.

Przedstawione w artykule obliczenia i analizy w gldownej mierze bazuja na
teorii efektywnego popytu. Autor zaproponowat nowatorskie podejécie do po-
dzialu importu, co umozliwito dokonanie szczegélowe) analizy mnoznikéw fi-
skalnego, inwestycyjnego 1 eksportowego w krétkim okresie. Przyjeta metoda
pozwolita na zbadanie zmiennos§ci wartosci poszczegélnych mnoznikow wydat-
kow autonomicznych. Tym samym stata sie ona —jak sie wydaje — narzedziem
do badania reakcji PKB na zmiany wydatkéow autonomicznych w kréotkim
okresie. Przedstawione wyliczenia opisujace polska gospodarke w okresie od
2005 do 2020 roku pokazaty warto$é tejze metody. Pozostaje mie¢ nadzieje, ze
ten sposdb obliczania mnoznikéw fiskalnego, inwestycyjnego 1 eksportowego
znajdzie uznanie w Srodowisku ekonomistéw. Z cata pewno$cia otwiera ona
nowe mozliwo$ci na badania ekonomiczne w zakresie determinantéw zmian
warto$ci produktu krajowego brutto.
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ESTIMATES OF FISCAL, INVESTMENT AND EXPORT MULTIPLIERS
IN THE POLISH ECONOMY IN 2005-2020

Summary

The mechanism of autonomous expenditure multipliers in modern economics is one of the most
important issues. The reason for this is that it reveals how much GDP changes as a result of
changes in autonomous expenditure. In this context, the main purpose of the work is to attempt to
verify the method of estimating fiscal, investment and export multipliers. In addition, the author
attempted to estimate the autonomous expenditure multipliers for the Polish economy in the pe-
riod 2005-2020. To achieve the goal, the author uses a classic methodology based on the theory of
total demand. In addition, the basic assumptions of the Keynesian economic model were adopted.
The main inspiration for this work is the frequent claim that it is difficult to estimate the levels of
import intensity in accordance with the adopted concept of total demand. That is why the author
attempted to present a new concept of import distribution. This allowed the calculation of autono-
mous expenditure multipliers in the short term. Based on the described method, the author made
detailed estimates of fiscal, investment and export multipliers for Poland in the analysed period.

Keywords: zasada efektywnego popytu; fiscal multiplier; investment multiplier; export multi-
plier; JEL Codes: EO, E12, E20, E63






