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Wstep

Pojecie krancowej sktonnosci do konsumpcji i zwigzana z nim koncepcja mnoz-
nika odgrywa we wspotczesnej makroekonomii mniejsza role niz w przesztosci,
tj. w czasach dominacji paradygmatu keynesistowskiego. Interesujace wydaje sie
rozwazanie, czy ksk! moze zosta¢ wykorzystana jako jedno z kryterium teorii opty-
malnego obszaru walutowego. W kontekscie planowanego przystapienia Polski
do strefy euro zagadnienie to wydaje si¢ godne uwagi, a ponadto moze mie¢ ono
istotny wptyw na decyzje z zakresu polityki monetarnej. Aby jednak zweryfikowaé
taka hipoteze, konieczne wydaje si¢ obliczenie ksk dla panstw tworzacych Unie
Europejska. Temu wiasnie celowi, czyli probie oszacowania krancowej sktonnosci
do konsumpcji, podporzadkowany zostal niniejszy artykut. Zanim jednak przysta-
piono do przeprowadzenia estymacji, zostal dokonany przeglad literatury poswig-
conej funkcji konsumpcji, rozpoczynajac od hipotezy Fishera z 1930 r., a konczac
na modelach popytu zaproponowanych przez prof. B. Sucheckiego. W artykule
wspomniano o teorii dochodu absolutnego, efekcie majatkowym, teorii dochodu
relatywnego, teorii dochodu permanentnego, teorii cyklu zycia, a takze o ekwiwa-
lencji ricardianskiej. Potem zdecydowano si¢ na wybor dwoch najbardziej popu-
larnych koncepcji i za ich pomoca dokonano odpowiednich oszacowan. W bada-
niu ze szczegdlng uwaga zostaty uwzglednione kraje strefy euro.

* dr hab., prof. Uniwersytetu L.6dzkiego
** mgr, doktorant, Uniwersytet £.6dzki
! Krancowa sktonnos$é¢ do konsumpcji.
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Koncepcje funkcji konsumpcji w literaturze

Krancowa sktonno$¢ do konsumpcji przez wiele lat stanowita jedno z waz-
niejszych poje¢ makroekonomicznych?. Elementarna funkcja konsumpcji, do kto-
rej odnosi si¢ pojecie ksk, zostata zastosowana po raz pierwszy przez Keynesa.
Uzaleznil on wielko$¢ konsumpcji od dochodu rozporzadzalnego. Ponadto Key-
nes twierdzit, ze zalezno$¢ ta jest funkcjg mniej wiecej stalg®. Na podstawie tak
sformulowanego rownania (1) mozliwe byto obliczenie ksk®*.

C=oa,+ta,xY, (1)

gdzie:
C — wydatki konsumpcyjne, ¥, — dochéd do dyspozycji, &~ wartos¢ konsumpcji autono-
micznej, &, — kraficowa skionno$¢ do konsumpcji.

Sama krancowa sktonno$¢ do konsumpcji pokazuje, jaka cze¢$¢ dochodu do dys-
pozycji przeznaczona jest na wydatki konsumpcyjne’. Oprocz pogladow Keynesa
gloszacych, ze wielko$¢ wydatkéw konsumpcyjnych uwarunkowana jest poziomem
biezacych dochodéw gospodarstwa domowego (hipoteza dochodu absolutnego),
wyr6zni¢ mozna alternatywne hipotezy wyjasniajace poziom wydatkow konsump-
cyjnych np. hipotezg Fishera, efekt majatkowy, teori¢ dochodu relatywnego, teorie
dochodu permanentnego, teori¢ cyklu zycia, czy tez ekwiwalencje¢ ricardianska.

Jedna z wezesniejszych publikacji dotyczacych zagadnienia funkcji konsump-
cji byta zwiazana z hipoteza Fishera The Theory of Interest wydana w 1930 r.
Zauwazono w niej, ze preferowanie obecnej, a nie przysztej konsumpcji rosnie
wraz ze spadkiem dochodu®. Mozna wymieni¢ dwie przyczyny wpltywajace na
taki stan rzeczy. Jedna z nich ma charakter racjonalny wynikajacy z przestanek
wymuszajacych zapewnienie ciaglosci zycia. Pozostate wskazuja na krétkowzrocz-
nos¢ konsumentow w podejmowanych przez nich decyzjach’. Fisher odrzucit
wiec zatozenie o proporcjonalnosci konsumpcji i dochodu, uznajac jednoczesnie,
iz sam dochdd biezacy nie wyjasnia stopy oszczedno$ci®.

Efekt majatkowy, inaczej efekt bogactwa, polega na zmianie wydatkdéw kon-
sumpcyjnych spowodowanej zmiang realnej wartosci majatku gospodarstwa domo-
wego. Efekt ten wyjasnia, w jaki sposob wydatki konsumpcyjne ksztaltuja sie

2 T. Haavelmo, Methods of Measuring the Marginal Propensity to Consume, ,Journal of the
American Statistical Association” 1947, Vol. 42, No. 237, Mar., s. 75.

3 D. Romer, Makroekonomia dla zaawansowanych, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa
2000, s. 342—-343.

4 R.E. Hall, J.B. Taylor, Makroekonomia, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2004, s. 164.
5 R. Milewski, Podstawy ekonomii, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2002, s. 360.

6 P. Banbuta, Oszczednosci i wybor miedzyokresowy — podejscie behawioralne, MiS NBP, War-
szawa 2006, s. 7.

7 1. Fischer, The Theory of Interest, Macmillan, London 1930, s. 72.

8 P. Banbuta, op. cit., s. 7.
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w zalezno$ci od realnej wartosci majatku, bedacej drugim poza dochodami pod-
stawowym czynnikiem ksztattujacym wysokos¢ konsumpcji. Warto zauwazyc¢,
7e na warto$¢ majatku wplywa stopa procentowa. Cena rynkowa akcji przedsig-
biorstw i dlugoterminowych obligacji panstwowych jest to warto§¢ zaktualizowana
oczekiwanego strumienia dywidend albo odsetek z obligacji wyptacanych przez
panstwo. Kiedy stopa procentowa spada, przyszte dochody musza by¢ dyskonto-
wane za pomocg nizszej stopy procentowej, co oznacza, ze ich dzisiejsza wartos§¢
wzrasta. Obnizka stopy procentowej wywoluje wigc wzrost cen obligacji i akcji
przedsigbiorstw oraz sprawia, ze gospodarstwa domowe staja si¢ zasobniejsze.
Widoczny jest wptyw zmiany podazy kredytu na wydatki konsumpcyjne. Im wie-
cej kredytow udziela banki na cele konsumpcyjne, tym bardziej wzros$nie popyt
konsumpcyjny. Wazng role odgrywa poziom stopy procentowej. Te dwa efekty
sa czeScia mechanizmu transmisyjnego, przez ktory zmiany w sferze finansowej
wywierajg wptyw na produkcje i zatrudnienie w realnej sferze gospodarki’.

Zgodnie z teorig M. Friedmana wydatki konsumpcyjne uzaleznione sa nie od
poziomu dochoddéw biezacych, ale od przecietnego dochodu, jaki jednostka spo-
dziewa sie uzyska¢ w ciggu catego zycia, tj. dochodu permanentnego'’. Wg Fried-
mana stopa oszczgdno$ci jest niezalezna od poziomu dochodu lub innymi stowy
— elastyczno$¢ oszczednosci wzgledem dochodu wynosi jeden, co oznacza,
ze poziom bogactwa nie wptywa na preferencje jednostek wobec obecnej i przy-
sztej konsumpcji''.

Wedhtug teorii dochodu relatywnego poziom konsumpcji zalezy od otoczenia,
w jakim znajduje si¢ konsument. Jezeli wysoko$¢ wydatkéw konsumpcyjnych
jego znajomych i sgsiadow wzrasta, to on takze bedzie dazyt do zwiekszenia wia-
snej konsumpcji, i to pomimo stato$ci dochodu absolutnego'?.

Zgodnie z teorig cyklu zycia ludzie tworza plany swojej konsumpcji, obejmu-
jace caly okres ich zycia. Zrodlem finansowania owej konsumpcji sa przewidy-
wane dochody osiggane w ciagu catego zycia (powigckszone o ewentualny poczat-
kowy zasob majatku badz spadek). Podobnie jak w przypadku teorii dochodu
permanentnego, w koncepcji cyklu zycia przyjmuje sie, ze o wielkosci catko-
witego popytu konsumpcyjnego decyduje glownie przecigtny dochod uzyskany
w dlugim okresie'’.

Wspominajac o roznych koncepcjach funkcji konsumpcji, warto przypomniec
koncepcje ekwiwalencji ricardianskiej!4. Jej istota polega na tym, iz dzisiejszy
popyt konsumpcyjny zalezy czesciowo od oczekiwan dotyczacych ksztattowania
si¢ dochodu w przysztosci. Wspomniany model zostal stworzony przez Davida

° D. Begg, S. Fischer, R. Dornbusch, Makroekonomia, PWE, Warszawa 2003, s. 147-149.
10 R. Milewski, op. cit., s. 358.

1P, Banbuta, op. cit., s. 11.

12 R. Milewski, op. cit., s. 358.

13 R.E. Hall, J.B. Taylor, op. cit., s. 260—261.

14 D. Romer, op. cit., s. 87—88.
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Ricardo na przetomie XVIII i XIX wieku, a rozwinigty przez Roberta Barro.
Stad tez prezentowana koncepcja nosi nazwe modelu Barro-Ricardo. Opiera si¢
on na zatozeniu, iz Sciezka wydatkow rzadowych jest stata. Jesli panstwo zacznie
prowadzi¢ ekspansywna polityke fiskalng objawiajaca si¢ obnizeniem wplywow
podatkowych, to w konsekwencji zwiekszy sie (lub powstanie) deficyt budzetowy,
na sfinansowanie ktoérego konieczne bedzie zaciagnigcie przez panstwo dlugu
np. przez emisje dodatkowych obligacji lub pozyczki. Wigkszy dlug pociagnie
za soba koniecznos$¢ sptaty wyzszych odsetek. Wynika z tego, ze w dluzszym
okresie podatnicy nic nie zyskajg. Dzisiejsza obnizka podatkéw bedzie rowna po
uwzglednieniu warto$ci pieniadza w czasie przyrostowi podatkoéw w przyszio-
$ci. Skoro dzisiejsze cigcia podatkowe nie zmienig nic w sytuacji majatkowej
podmiotéw gospodarczych, to nie ulegng zmianie ich zamierzone wydatki. Tym
samym obnizka podatkow nie ma wptywu na popyt globalny!>.

Jeszcze inne podejscie prezentuje B. Suchecki, ktory proponuje oddzielnie
bada¢ funkcje konsumpcji nietrwalych dobr konsumpcyjnych (do ktérych zalicza
napoje alkoholowe, wyroby tytoniowe, odziez, obuwie oraz uslugi). Zwraca on
jednak uwage, ze w ekonometrycznych makromodelach gospodarki narodowej
(Polski i innych krajow) przy specyfikacji ogdlnej funkcji konsumpcji zazwyczaj
nie uwzglednia sie podzialu na dobra nietrwale i trwate'S.

W niniejszym artykule skoncentrowano si¢ na dwoch podejsciach, to jest na
koncepcji dochodu absolutnego, ktéra krotko zostata scharakteryzowana powy-
zej, oraz na koncepcji dochodu permanentnego. Zaproponowana przez Friedmana
funkcja konsumpcji moze by¢ zapisana w nastepujacy sposob:

c=px7, @)
3)
Y — };'1+ );'2
gdzie: p 2

Y — permanentny dochéd rozporzadzalny, § — kraficowa sktonno$¢ do konsumpcji (zgodne
z teorig dochodu permanentnego). Wartosci w indeksie dolnym oznaczajg op6znienia.

W modelu Friedmana dochdd permanentny zostat okreslony jako przecigtny
dochdd z ostatnich kilku lat'”. Jednak juz sam Friedman zauwazyt pewne trudno-
$ci zwigzane z oszacowaniem jego doktadnej warto$ci, stwierdzajac, ze dochod
ten nie moze zosta¢ zaobserwowany bezposrednio. Moze on jednak zosta¢ osza-
cowany na podstawie zachowania konsumenta'®. Zgodnie z zatozeniem uprasz-

15 D. Begg, S. Fischer, R. Dornbusch, op. cit., s. 152.

16 B. Suchecki, Kompletne modele popytu, PWE, Warszawa 2006, s. 229-230.

17 R.E. Hall, J.B. Taylor, op. cit., s. 272.

18 M. Friedman, 4 Theory of the Consumption Function, Princeton University Press, Princeton
1957, s. 221.
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czajacym, spotykanym w literaturze, permanentny dochod rozporzadzalny moze
zosta¢ wyznaczany jako §rednia dochod6éw rozporzadzalnych z dwoch poprzed-
nich okresoéw!.

Metodologia

W badaniu zostalo wykorzystanych 3876 obserwacji. Zgromadzone zostaty
dane o czestotliwosci kwartalnej (od 2000.12° do 2009.2). Szereg czasowy sklada
si¢ z 38 kwartatéw. W badaniu uwzgledniono 26 panstw cztonkowskich Unii
Europejskiej, a wiec wszystkie panstwa cztonkowskie z wylaczeniem Bulgarii.
Pominigcie tego kraju wynika z faktu niedostepnosci danych w ujeciu kwartal-
nym. Oprocz wymienionych panstw w badaniu uwzgledniono ponadto EU15,
EU25, EU27, EA12, EA13, EA15, EA16 oraz EA. Wykorzystano nastgpujace
wielkosci: PKB liczony w cenach rynkowych (B1GM?!), wielko$¢ opodatkowa-
nia pomniejszong o subsydia (D21 M D31) oraz wielko§¢ wydatkéw konsump-
cyjnych (P3).

Wszystkie wielkosci s wyréwnane sezonowo, wyrazone w min euro, w cenach
statych z roku 2000.

Zostaly zastosowane takie same oznaczenia, jakie wystgpuja na stronie inter-
netowej Eurostatu, a zatem: AT (Austria), BE (Belgia), CY (Cypr), CZ (Czechy),
DE (Niemcy), DK (Dania), EE (Estonia), ES (Hiszpania), FI (Finlandia), FR
(Francja), GR (Grecja), HU (Wegry), IE (Irlandia), IT (Wlochy), LT (Litwa), LU
(Luksemburg), LV (Lotwa), MT (Malta), NL (Holandia), PL (Polska), PT (Portu-
galia), RO (Rumunia), SE (Szwecja), SI (Stlowenia), SK (Stowacja), UK (Wielka
Brytania), EU15 (15 panstw tworzacych UE przed 1.05.2004 r.), EU25 (EU15
i panstwa wchodzace w sktad UE po rozszerzeniu z 2004 r.), EU27 (UE po roz-
szerzeniu o Bulgarie i Rumunig), EA12 (12 panstw tworzacych strefe euro do
momentu przystgpienia Stowenii), EA13 (EA12 poszerzona o Stowenig), EA15
(EA13 poszerzona o Cypr i Malte), EA16 (EA15 poszerzona o Slowacje), EA
(obejmujacy obszar EU12 do konca 2006 r., EU13 do konca 2007 r., EU15 do
konca 2008 r. oraz EU16 do 2009.2).

Cze$¢ empiryczna

W tej czesci oszacowano warto$¢ krancowej sklonnosci do konsumpcji przy
uzyciu keynesistowskiej funkcji konsumpcji, a nastgpnie otrzymane warto-

19 M. Utzig, Funkcje konsumpcji w krajach Unii Europejskiej, ,,Zeszyty Naukowe SGGW” 2008
nr 72, Wydawnictwo SGGW, Warszawa 2008, s. 136.

20 Cyfra po kropce oznacza kwartat.

21 Zgodnie z metodologig Eurostatu.
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$ci zostaty porownane z wynikami estymacji ksk przy zastosowaniu koncepcji
dochodu permanentnego.

Korzystajac z koncepcji keynesistowskiej, na podstawie roéwnania (1) doko-
nano metodg KMNK 34 estymacji, dla kazdego panstwa (a takze grupy panstw)
indywidualnie. W tabeli 1 przedstawiono uzyskane wyniki. Oprocz oszacowania
parametrow znalazly sie tam rowniez statystyki t-Studenta oraz wartosci wspot-
czynnika determinacji R’. Najwazniejsze wyniki zawierala kolumna pokazujaca
oszacowania parametru a,. Warto podkresli¢, ze dla kazdego panstwa parametr
a, jest istotny na poziomie istotnosci 0,05.

Na podstawie wynikow panstwa europejskie zostaty podzielone na trzy grupy.
Do pierwszej z nich zostaty zakwalifikowane kraje o najnizsze wartosci kran-
cowej sktonnosci do konsumpcji, a zatem panstwa niemieckojezyczne: Niemcy
(0,23), Austria (0,49), kraje Beneluksu: Belgia (0,61), Holandia (0,61), Luksem-
burg (0,35), potudniowi sasiedzi Polski: Czechy (0,55), Stowacja (0,61), a ponadto
Szwecja (0,50), Stowenia (0,57) i Irlandia (0,63). Do drugiej grupy panstw zostaly
zaliczone kraje o poziomie wigkszym niz przecigtna dla strefy euro EA16 (0,74),
a wiec: Finlandia (0,77), Wlochy (0,81), Malta (0,83), Polska (0,84), Estonia
(0,84), Wegry (0,86), Grecja (0,87), Wielka Brytania (0,97). Do ostatniej, trze-
ciej grupy zakwalifikowano kraje o wartos$ci krancowej sktonnosci do konsumpcji
powyzej 1, a zatem Lotwe (1,01), Hiszpanie (1,04), Litwe (1,07), Francje (1,08),
Cypr (1,16), Portugalie (1,31), Danie (1,49) oraz Rumunie (1,55). Wartosci takie
wzbudzily zaciekawienie. Po przeprowadzeniu kolejnej estymacji KMNK przy
zastosowaniu logarytmow poziomu konsumpcji i dochodu do dyspozycji uzy-
skano dla wszystkich tych panstw wartosci ksk wigksze od 1. Dopiero przepro-
wadzenie estymacji na przyrostach doprowadzito do uzyskania warto$ci ponize;j 1.
Zastosowanie tej procedury w sposob znaczacy zmniejszyto wartosci statystyki
t-Studenta. Ponadto zastosowanie tej metody nie prowadzitoby do uzyskania ksk
zgodnej z koncepcja Keynesa. Dlatego autorzy zdecydowali si¢ pozostac przy
poczatkowych wynikach parametru a, .

Tabela 1. Wyniki estymacji parametréw @, @, dla wybranych panstw europejskich

Kraj a, t-Studenta a, t-Studenta R’

AT 15939 18,86 0,485583 29,17 0,959421
BE 13801,1 12,18 0,605821 32,2 0,966453
CY —683,783 9,152 1,16174 41,98 0,979982
(674 4044,03 9,834 0,545499 22,04 0,930993
DE 298416 21,99 0,229292 8,214 0,652049
DK —-23708,9 -7,51 1,49443 18,37 0,903559
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EA 145106 3,244 0,771961 27,88 0,955745
EA12 192850 4,226 0,742738 26,29 0,950498
EA13 195573 4,29 0,741367 26,36 0,950741
EA1S 193546 4,234 0,743042 26,41 0,950915
EA16 196901 4,322 0,741293 26,54 0,951389
EE —8,32917 —-0,4034 0,840905 77,18 0,993993
ES —27142,8 —13,76 1,03612 85,75 0,995128
EU15 191847 3,419 0,789821 29,71 0,960814
EU25 203323 3,621 0,789042 31,09 0,964092
EU27 181386 3,264 0,800633 32,1 0,966242
FI 1436,75 1,233 0,767671 21,06 0,924917
FR —62280,2 5,124 1,07828 30,68 0,963172
GR 4836,74 8,183 0,86894 54,04 0,987822
HU 321,27 0,461 0,864685 16,23 0,879801
IE 1497,27 3,063 0,626736 37,69 0,975288
IT 20172,7 1,208 0,809232 13,42 0,833409
LT —363,781 —-3,707 1,07232 42,05 0,98005
LU 1413,42 11,72 0,35331 16,95 0,888598
LV -219,39 —-3,013 1,00913 37,65 0,975231
MT 35,1504 0,3927 0,827155 10,29 0,746338
NL 20209,5 8,192 0,60895 24,72 0,94435
PL 3748,06 5,284 0,840154 56,86 0,988986
PT —9500,13 —5,476 1,30991 21,11 0,925273
RO —5696,72 -17,1 1,54547 54,85 0,988177
SE 21145 17,97 0,503719 27,73 0,955281
SI 1468,58 12,97 0,569005 28,13 0,956477
SK 1343,25 11,45 0,610454 32,81 0,967639
UK 260,737 0,0214 0,965895 31,08 0,964064

Zrédlo: opracowanie wlasne w programie Gretl 1.8.5 na podstawie danych Eurostatu.

Wartosci parametru a, dla pafistw UE rozumianej jako catos¢ (EU27, EU1S,
EU25, EU) byly wieksze niz warto$ci dla strefy euro (EA, EA15, EA12, EA13,

EA16).
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Tabela 2. Wyniki estymacji parametru ﬂ dla wybranych panstw europejskich

Kraj /] p - a, Kraj /] p - a,
LU 0,601212 0,247902 EA 0,866195 0,094234
IE 0,683917 0,057181 ES 0,878464 —-0,15766
CZ 0,795049 0,24955 IT 0,883162 0,07393
AT 0,802307 0,316724 EU15 0,884393 0,094572
NL 0,814505 0,205555 EU25 0,884946 0,095904
FI 0,817099 0,049428 EU27 0,886165 0,085532
SE 0,832443 0,328724 DK 0,886789 —0,60764
SK 0,833658 0,223204 HU 0,896943 0,032258
SI 0,836339 0,267334 FR 0,903441 —0,17484
BE 0,838315 0,232494 CY 0,921849 —-0,23989
DE 0,843215 0,613923 PL 0,930885 0,090731
EE 0,845574 0,004669 LV 0,941678 —0,06745
MT 0,863787 0,036632 UK 0,972302 0,006407
EA13 0,865253 0,123886 PT 0,97409 —0,33582
EA1l6 0,865306 0,124013 LT 0,990944 —0,08138
EA12 0,865347 0,122609 GR 1,01179 0,14285
EA15 0,865426 0,122384 RO 1,0905 -0,45497

Zrédlo: opracowanie wlasne w programie Gretl 1.8.5 na podstawie danych Eurostatu.

Wspdlczynnik determinacji pokazuje, w jakim stopniu zmienno$¢ poziomu
konsumpcji jest wyjasniana przez zmiany poziomu biezacego dochodu do dys-
pozycji. Niskie warto$ci R’ moglyby wskazywaé na istnienie innych zmiennych
wplywajacych na poziom konsumpcji, co powodowatoby ostabienie hipotezy
dochodu absolutnego. Wyniki badania wskazuja, ze dla wigkszos$ci panstw wiel-
ko$¢ wspotczynnika determinacji R? osiggneta wysokie wartosci powyzej 90%.
Jedynie Niemcy i Malta uzyskaty wynik ponizej 0,80. Na podstawie rownan (2)
i (3) oszacowano metodg KMNK parametr krancowej sktonnosci do konsumpcji
przy zastosowaniu koncepcji dochodu permanentnego. Wyniki estymacji przed-
stawia tabela 2. W kolumnie przedstawiono roéznice warto$ci ksk w zalezno-
$ci od wyboru rownania. Wyniki oszacowania parametru o, moga by¢ utozsa-
miane z warto$cia konsumpcji autonomicznej, a wigc konsumpcji niezaleznej od
dochodu. Zgodnie z teoriag ekonomii powinny one by¢ dodatnie. Tymczasem dla

302



PROBA 0SZACOWANIA WARTOSCI KRANCOWEJ SKEONNOSCI DO KONSUMPCJI W WYBRANYCH PANSTWACH EUROPEJSKICH...

dziewigciu panstw a, przyjat wartosci ujemne. Takie wartosci konsumpcji autono-
micznej moga wynikac z dos¢ krétkiego horyzontu czasowego przeprowadzanego
badania. Ujemna warto$¢ oszacowah wspotczynnika o, moze by¢ interpretowana
takze jako poziom oszczednosci realizowany bez wzgledu na zmiany wysoko$ci
dochodu??. Parametr konsumpcji autonomicznej okazal sie nieistotny (na pozio-
mie istotnosci 0,05) dla szesciu panstw: Estonii, Wielkiej Brytanii, Malty, Wegier,
Wioch oraz Finlandii. Z tej grupy tylko Estonia posiadata ujemng warto$¢ a,.

Oszacowana warto$¢ krancowej sktonnosci do konsumpcji przy wykorzystaniu
hipotezy dochodu permanentnego jest podobna do wynikow uzyskanych przy wyko-
rzystaniu koncepcji keynesistowskich. Dla wszystkich rownan parametr krancowej
sktonnos$ci do konsumpcji byt istotny. Wspotczynnik determinacji osiagnat warto-
$ci wysokie, zdecydowanie powyzej 0,9. Wyniki sa zgodne z teorig ekonometrii,
poniewaz dla regresji prostej przeprowadzanej bez wyrazu wolnego osiagane sa
wysokie wyniki R, co nie zawsze $wiadczy o dobrym dopasowaniu modelu®.

Warto zauwazy¢, ze te same panstwa, ktore osiagnety wysokie wyniki przy
wykorzystaniu hipotezy dochodu absolutnego, uzyskaty takze wyniki powyzej
przecietnej w drugim przypadku. Ponadto zazwyczaj wartosci ksk przy wyko-
rzystaniu podejscia keynesistowskiego byly nizsze niz przy zastosowaniu pode;j-
$cia Friedmana.

Podsumowanie

Niniejszy artykul sktada si¢ z dwoch podstawowych elementow. Pierwszym
z nich jest przeglad literatury dotyczacej postaci funkcji konsumpcji. Przedsta-
wione zostaly najwazniejsze z punku widzenia autorow teorie dotyczace postaci
funkcji konsumpcji, m.in. teoria dochodu absolutnego Keynesa, hipoteza Fishera
odnoszaca si¢ do konsumpcji, efekt majatkowy, teoria dochodu relatywnego, teo-
ria dochodu permanentnego, teoria cyklu zycia, ekwiwalencja ricardianska, czy
tez podejscie B. Sucheckiego.

W czesci empirycznej zostaly oszacowane warto$ci krancowej sktonnosci
do konsumpcji zgodnie z koncepcja Keynesa, a nastepnie zgodnie z koncepcja
Friedmana. W pierwszym przypadku najwicksze wartosci krancowej sktonnosci
do konsumpcji uzyskaty: Rumunia, Dania, Portugalia, najmniejsze za§ Niemcy
i Luksemburg. W drugim przypadku najwigksze warto$ci ksk uzyskaly Rumunia
i Grecja, a najmniejsze Luksemburg i Irlandia.

Wydaje si¢ interesujacym zagadnieniem, czy zbieznos¢ krancowych stop kon-
sumpcji moglaby zosta¢ zakwalifikowana jako warunek optymalnosci danego
obszaru walutowego. Istotne moze si¢ okazaé w szczego6lnosci zagadnienie

22 M. Utzig, op. cit., s. 139.
23 G.S. Maddala, Ekonometria, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2006, s. 119.
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wplywu konsumpcji na absorpcje szokow zewnetrznych?®. Problem ten w tym
miejscu zostaje tylko zasygnalizowany. Moze i powinien sta¢ si¢ on przedmio-
tem dalszych badan.
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STRESZCZENIE

Celem niniejszego artykulu jest oszacowanie warto$ci krancowej sktonnosci
do konsumpcji dla wybranych panstw europejskich. W tym celu zostato przepro-
wadzonych 68 estymacji, w ktérych wykorzystano 3876 obserwacji. Krancowa
sktonnos$¢ do konsumpcji zostata oszacowana w dwoch wariantach: przy wyko-
rzystaniu hipotezy dochodu absolutnego, a nastepnie przy wykorzystaniu hipo-
tezy dochodu permanentnego. Dodatkowo w artykule zostat dokonany przeglad
literatury dotyczacy réznorodnych koncepcji funkcji konsumpcji: rozpoczynajac
od hipotezy Fishera, poprzez hipotezg dochodu relatywnego, efekt majatkowy,
teori¢ cyklu zycia, ekwiwalencje ricardanska oraz modele popytu zaproponowane
przez prof. B. Sucheckiego.

24 M. Konopczak, Efektywnosé kanatu finansowego a wygladzanie konsumpcji w strefie euro
i w Polsce, ,,Bank i Kredyt” 2009, nr 40 (1), NBP, Warszawa, s. 25.
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