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ANALIZA WRAZLIWOSCI KRZYWEJ
PHILLIPSA Z ENDOGENICZNA
CZESTOTLIWOSCIA WYZNACZANIA CEN
NA ROZKLAD KOSZTOW ZMIANY MENU*

Streszczenie: W nowokeynesistowskich modelach klasy DSGE, ktére sa warto§ciowym
narzedziem analizy wplywu polityki pienieznej na sytuacje gospodarcza, istotny element
stanowi krzywa Phillipsa. Jej estymacja, w sytuacji gdy w modelu zalozona jest endogenicz-
na aktualizacja cen, nie nalezy do najprostszych. Celem niniejszej pracy jest rozwazenie
wrazliwosci krzywej Phillipsa z endogeniczng na zmiang przyjetego rozktadu kosztow zmia-
ny ceny. Okazuje sig, Ze przyj¢cie w rozwazaniach rodziny rozktadow o tangensoksztattnych
dystrybuantach, z wyjatkiem skrajnych przypadkow, zapewnia relatywna niewrazliwo$é
iloéci powstatych warstw na drobne zmiany w parametrach rozkladu.

Stowa kluczowe: sztywno$¢ cen, endogeniczna aktualizacja cen, koszty zmiany menu,
krzywa Phillipsa, DSGE.

Wprowadzenie

Estymacja parametrow krzywej Phillipsa z endogeniczna czestotliwoscia
zmiany cen, wyprowadzonej w pracy Bakhshiego, Khana i Rudolf [2007], nie
jest tatwa — w krzywej tej wystepuja zmienne nieobserwowalne empirycznie

* Niniejszy artykut powstat w ramach projektu sfinansowanego ze $rodkéw na nauke w latach
2010-2012 jako projekt badawczy pt. ,,Modelowanie i prognozowanie inflacji w Polsce przy
pomocy modeli z endogeniczna czgstotliwosciag zmiany cen” (nr N N111 209439, umowa
nr 2094/B/H03/2010/39). Autor chcialby w tym miejscu podzigkowaé pozostatym uczestnikom
projektu, dr Pawlowi Baranowskiemu, dr Mariuszowi Gorajskiemu i dr Grzegorzowi Szafran-
skiemu, za wspolng pracg i liczne uwagi merytoryczne.
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oraz nieskonczone ilosci opoznien. Aby podja¢ decyzjg o tym, jaki ostatecznie
rzad opdznien przyjac, konieczne jest dokonanie wstepnych wyliczen. By tego
dokonaé¢, niezbegdne jest przyjecie pewnej postaci rozktadu kosztow zmiany ceny.

Celem niniejszej pracy jest zbadanie wrazliwosci wynikow generowanych
przez krzywa Phillipsa z endogeniczng czgstotliwo$cia wyznaczania cen na
zmiany rozkladu kosztéw zmiany menu. Eksperyment polega na obserwacji
zmian zachodzacych w strukturze réwnowagowego rozktadu firm w poszcze-
gblnych warstwach dla mechanizmu cenotworczego spowodowanych zadaniem
odmiennego rozkladu kosztow menu. Rozklad ten begdzie pochodzi¢ z pewnej
ogolnej rodziny, zaproponowanej w pracy Dotseya, Kinga i Wolmana [1999]
i stosowanej nastepnie w kolejnych badaniach innych autorow [np. Bakhshi,
Khan, Rudolf, 2007; Baranowski i in. 2014].

1. Krzywa Phillipsa z endogeniczng czestotliwoscia
wyznaczania cen

Najpopularniejsze podej$cie do opisu mechanizmu cenotworczego, tzw. sche-
mat Calvo [1983], jest oparte na losowych sztywnos$ciach nominalnych — kazde
przedsigbiorstwo ma jednakowe 1 stale w czasie prawdopodobienstwo aktualizacji
ceny. Nowa cena jest wyznaczana poprzez maksymalizacje strumienia lacznego
zdyskontowanego zysku danej firmy. Mikropodstawy tego schematu nie sa dla
ekonomisty satysfakcjonujace. Kolejne prace doprowadzity do konstrukcji mo-
delu opartego na wystepowaniu kosztow zmiany ceny. Model ten, wprowadzony
w pracy Dotseya, Kinga i Wolmana [1999], doczekat si¢ wyprowadzenia krzywej
Phillipsa, co umozliwia dotaczenie endogenicznego wyznaczania czgstotliwosci
zmiany cen do nowokeynesistowskiego modelu oraz badania empiryczne.

Zaktadamy wystepowanie nieskonczonej ilosci jednakowych przedsie-
biorstw, pomigdzy ktoérymi toczy si¢ konkurencja monopolistyczna. Firmy te
w kazdym okresie podejmujg (lub nie) decyzje o aktualizacji ceny. Kazde przed-
siebiorstwo staje w obliczu pewnych kosztow zmiany ceny, ktorych rozktad
w calej populacji przedsigbiorstw jest dany. Rozklad ten jest staly w czasie
1 ograniczony przez stala B, ktora oznacza maksymalne mozliwe do wystgpienia
koszty zmiany ceny. Firmy poréwnuja korzysci plynace ze zmiany ceny z wy-
stepujacymi dla nich kosztami zmiany menu. Jezeli korzysci przewyzszaja kosz-
ty, firma decyduje sie zaktualizowac¢ cene, jezeli nie — pozostawia cene aktualng.

Wszystkie przedsigbiorstwa sg zatem podzielone na grupy, nazywanymi dalej
,Lwarstwami”, zawierajace te firmy, ktore zmienialy ceny ostatnio w tym samym
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momencie. Przedsiebiorstwa te sg identyczne, dlatego ustalana przez nich w danym
okresie cena optymalna jest jednakowa. Wystepowanie stale pewnego, niezero-
wego poziomu inflacji oraz ograniczonos$¢ kosztow zmiany ceny implikuje wy-
stepowanie skonczonej ilo$¢ warstw J.

Powyzej opisana idea pozwala dokona¢ wyprowadzenia krzywej Phillipsa,
okreslanej w literaturze skrotem SDPC (state-dependent Phillips curve). Krzywa
ta jest nastepujacej postaci:

J-1 J-1
M = Etz Gty j + EtZ’l’j mee,j +
(M

J-1 +o0 +o0
+Etz Vj[ @jryj — Boe] + Z leﬁr—j + Z WiTte—j + v
j=0 j=0 j=1

gdzie m; oznacza wielko$¢ inflacji w chwili ¢, mc; stanowi procentowe odchyle-
nie realnego kosztu krancowego od poziomu rownowagi w chwili #, @j 4 ; jest
wartoscig bezwzgledng odchylen udziatu przedsigbiorstw znajdujacych si¢ w war-
stwie j + 1 w momencie t + j od ich udziatlu w stanie réwnowagi, a &, jest
srednig wazong tych odchylen, za$§ v[' stanowi tutaj egzogeniczny szok.
8j,%j,vj,m; oraz y; sa parametrami, ktore powstajg poprzez serig przeksztatcen'
z podstawowych parametréw modelu Dotseya, Kinga i Wolmana [1999].

W estymacji parametrow krzywej (1) istotne jest okreslenie liczby wyprze-
dzen i opdznien zmiennych. [los¢ wyprzedzen jest rowna liczbie wystepujacych
warstw, co zalezy od podstawowych parametrow gospodarki oraz rozkladu
kosztow zmiany ceny. O ile jednak kalibracja parametrow wydaje si¢ by¢ wyko-
nywalna’, o tyle ksztatt rozkladu kosztéw zmiany ceny do tej pory nie stanowit
przedmiotu badan znanych w literaturze. [lo$¢ opdznien zmiennych po prawej
stronie w rownaniu (1) wymaga wyznaczenia wartosci kolejnych parametrow
wplywu na poziom biezacej inflacji, po czym dokonania wyboru odpowiedniego
rzedu opoznien. Tu takze jednak niezbedna jest znajomos¢ nie tylko podstawo-
wych parametréw badanej gospodarki, ale takze rozktadu kosztow zmiany ceny.
Zmiany jego ksztattu owocujg wyznaczeniem odmiennego roOwnowagowego
rozktadu firm po poszczegdlnych warstwach, co prowadzi do zmiany wszystkich
w zasadzie wartosci parametrow. Wydaje si¢ zatem istotne okreslenie stopnia
wptywu, jaki moze mie¢ niedoktadne oszacowanie rozkladu kosztoéw zmiany
ceny na rownowagowy rozktad firm po poszczegoélnych warstwach.

! Szczegolowe wzory wyrazajace zwigzki wymienionych parametréw z ,,glebokimi” parametrami

modelu Dotseya, Kinga i Wolmana [1999] sa do$¢ ztozone, dla przejrzystosci wywodu pomi-
jamy je w niniejszej pracy. Zainteresowany czytelnik moze znalez¢ je w pracy [Bakhshi, Khan,
Rudolf, 2007, s. 2326-2328].

Do parametréw tych naleza stopa dyskonta konsumpcji, rownowagowy poziom inflacji, udziat
sit pracy w tacznym produkcie oraz marza przedsigbiorstw.
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2. Dystrybuanta rozkiadu kosztéw zmiany ceny

Za [Dotsey, King, Wolman, 1999], bedziemy rozpatrywac rodzing dystry-
buant tangensoksztattnych, o nastepujacej ogdlnej postaci’:

F(§) =c1 +cytan(cg - € — cy) (2)

Poprzez ograniczenia nakladane na dystrybuanty rozktadu prawdopodo-
bienstwa’ powyzsza rodzine funkcji mozemy ograniczy¢ do pewnej dwuparame-
trycznej rodziny. W skrajnych przypadkach warto$ci parametrow, rozktad kosz-
tow zmiany ceny przyjmuje znane, specyficzne postaci, np. dla ¢; = +oo,
dystrybuanta okresla rozktad jednostajny na przedziale [0;B], dla np. ¢; =0
i ¢, » 0% — rozktad jednopunktowy, dla ¢; € (0;1) i ¢, » 07 — rozktad dwu-
punktowy (z zerowym oraz maksymalnym kosztem jako jedynymi mozliwymi
realizacjami warto$ci zmiennej losowej). Pomigdzy tymi skrajno$ciami kryje si¢
nieskonczenie wiele mozliwosci, z ktorych kazda moze by¢ wskazana jedno-
znacznie poprzez podanie warto$ci dwoch parametrow. Parametr ¢; odpowiada
glownie za polozenie dystrybuanty wzgledem osi rzednych, a parametr c, za
stopien jej wygiecia.

3. Wyniki

Dla ¢4, ¢, zmieniajacych sie w przedziale od 10™3 do 2 dokonano wylicze-
nia ilo$ci warstw, na jakie dzielg si¢ przedsicbiorstwa. Warto$ci parametrow
gospodarki ustalono nastgpujgco: udziat pracy w produkcie na poziomie o = 0,5,
maksymalng warto$¢ w rozktadzie kosztow menu — na poziomie 3,75% wyna-
grodzen (tj. 0,75% jednostkowych kosztow pracy), 25% narzut marzy brutto,
a takze przyjeto 4% inflacji (w ujgciu rocznym) w stanie rOwnowagi. Dla kazdej
pary dobranych parametréw wyznaczono réwnowagowy rozklad przedsig-
biorstw po poszczegoélnych warstwach. Lacznie dokonano wyliczen dla 298456

3 Posta¢ ta jest zaproponowana w pracy [Dotsey, King, Wolman, 1999, s. 670].

* To znaczy chcemy, by funkcja F przyjmowata odpowiednie wartoéci na kraficach przedziahu
okreslonosci (F(0) = 0, F(B) = 1) oraz by byla niemalejaca (co w przypadku rozpatrywanej klasy
funkcji oznacza nieujemno$¢ pierwszej pochodnej). Powyzsze ograniczenia oznaczaja, ze z ogélnej
postaci dystrybuanty dwa parametry, np. ¢z 1 ¢4, mozemy wyrazi¢ jako funkcje pozostatych:

(arctan (1 - Cl/cz) - arctan(_cl/cz))/

c3 = B oraz ¢, = —arctan(_cl/cz). Dotsey, King

i Wolman [1999] uzywaja nastgpujacych wartosci parametrow: ¢; = 0,1964, ¢, = 0,0625, c; = 367,44,
¢y =1,2626.



Analiza wrazliwo$ci krzywej Phillipsa... 163

roznych par parametrow c; i c,. Kalkulacji dokonano za pomocg algorytmu
zaproponowanego przez Bakshiego, Khana i Rudolf [2007], udost¢pnionego
przez B. Rudolf i przettumaczonego przez M. Gorajskiego i G Szafranskiego na
jezyk programowania programu Matlab.

Tab. 1 prezentuje ilo§¢ warstw wystepujacych w rdwnowagowym rozkta-
dzie przedsigbiorstw. Dla warto$ci parametru c, przekraczajacego 0,1, ilos§¢
warstw jest dos¢ stabilna, przy przyjetej kalibracji ilo$¢ ta wynosi 8 lub 9. Ozna-
cza to, ze dla przecigtnych warto$ci parametrow c; 1 ¢, model Dotseya, Kinga
1 Wolmana [1999] wykazuje si¢ wzgledna odpornoscia i niewrazliwoscig na dobor
dystrybuanty. Przy przyjmowaniu zatem subiektywnej dystrybuanty rozktadu
kosztow zmiany ceny wybor jednej z rodziny tangensoksztaltnych o wskazanych
parametrach nie spowoduje duzej zmiany w ilosci przyspieszen w krzywej SDPC.
Oznacza to takze, ze dobor odpowiedniej ilosci przyspieszen po prawej stronie jest
stosunkowo niewrazliwy na wybodr rozktadu kosztow zmiany ceny.

Rys. 1-4 zawieraja wykresy rownowagowych rozkladow przedsigbiorstw po
poszczegdlnych warstwach dla réznych wartosci parametréw cq i ¢,. Ze wzgledu
na mnogo$¢ wszystkich mozliwych kombinacji tych parametréw (a zatem na mno-
g0s$¢ roznych dystrybuant rozktadow kosztu menu) pogrupowano je celem zacho-
wania przejrzystosci i zaprezentowano kilka wybranych’. Ze wszystkich rozkladow
przynaleznych do danej grupy przedstawiono rozklad medianowy oraz rozktady
stanowigce 5 1 95 percentyl dla kazdej warstwy.

Tabela 1. [lo$¢ warstw w zalezno$ci od przyjetej parametryzacji dystrybuanty

(&)

0,001 | 0,101 | 0,201 | 0,301 | 0,401 | 0,501 | 0,601 | 0,701 | 0,801 | 0,901 | 1,001
c -0,1 -02 | 03| 04| -05]|-06 1| -07 | -08 | 09 -1 -2
0,001-0,1 3-14 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8
0,101-0,2 3-14 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8
0,201-0,3 3-15 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8
0,301-0,4 7-15 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8
0,401-0,5 7-15 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8
0,501-0,6 7-15 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8
0,601-0,7 7-16 8 8 8 8 8 8 8 8 8 8
0,701-0,8 7-17 8 8 8 8 8 8 8-9 89 8-9 8-9
0,801-0,9 8-16 8 8-9 8-9 8-9 8-9 89 9 9 9 9
0,901-1 8-17 8-9 8-9 9 9 9 9 9 9 9
1,001-2 8-9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9

Zrodto: Opracowanie whasne na podstawie obliczen.

5 Szczegdtowe wyniki symulacji oraz niezbedne kody programu Matlab sa dostgpne na zyczenie

u autora niniejszej pracy. Punktem startowym tego algorytmu jest przyjecie rOwnomiernego
rozktadu firm po warstwach, a nastepnie iterowanie ruchu przedsigbiorstw pomi¢dzy warstwa-
mi zgodnie z idea mechanizmu cenotworczego [Dotsey, King, Wolman, 1999].
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Rys. 1. Mediana oraz 5 i 95 percentyl rozktadu przedsigbiorstw po poszczegélnych warstwach
w stanie rownowagi dla parametrow ¢y, ¢, € (0,2;0,8)

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie obliczen.
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Rys. 2. Mediana oraz 5 i 95 percentyl rozktadu przedsigbiorstw po poszczegélnych warstwach
w stanie rownowagi dla parametréw ¢, ¢, € (0,001;0,1)

Zrodto: Opracowanie whasne na podstawie obliczen.
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Rys. 3. Mediana oraz 5 i 95 percentyl rozktadu przedsigbiorstw po poszczegélnych warstwach
w stanie rownowagi dla parametréow ¢; € (0,1;1),c, € (0,001;0,1)

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie obliczen.
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Rys. 4. Mediana oraz 5 i 95 percentyl rozktadu przedsigbiorstw po poszczegdélnych warstwach
w stanie rownowagi dla parametréw c; € (1;2),c, € (0,1; 1)

Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie obliczen.

Gdy rozktad kosztéw zmiany ceny jest zblizony do rozktadu jednopunkto-
wego, skoncentrowanego na warto$ci B, to rownowagowy rozklad przedsig-
biorstw jest zblizony do rownomiernego (rys. 2). W granicy, dla rozktadu jedno-
punktowego, rozktad ten bylby réwnomierny. Dla wysokich warto$ci parametru c;
i umiarkowanych wartosci parametru ¢, rozktad kosztow zmiany ceny jest zbli-
zony do rozktadu jednostajnego. Wida¢ (rys. 4), ze réwnowagowy rozktad
przedsiebiorstw po poszczegélnych warstwach jest wowczas bardziej skoncen-
trowany na warstwach zawierajacych firmy, ktéore zmienialy cene¢ relatywnie
niedawno — nie dalej niz 3 okresy temu. W przypadku przyjecia jako rozktad
zmiany ceny rozktadu zblizonego do dwupunktowego (rys. 3) rGwnowagowy
rozktad cen przybiera posta¢ podobng do rozktadu geometrycznego. Spostrzeze-
nie to jest zgodne z wywodami Bakshiego, Khana i Rudolf [2007]°. W przypad-
ku takich rozktadow, mozemy zaobserwowac¢ relatywnie duze roznice pomiedzy
rozktadem 5-percentylowym a rozktadem 95-percentylowym. Oznacza to dos$c
duze wahania i wzgledng wrazliwo$¢ rownowagowego rozktadu firm na dobor
rozkladu kosztow zmiany ceny w takim przypadku. Dla poréwnania, gdy dys-
trybuanta rozktadéw kosztu zmiany ceny przyjmie posta¢ zblizong do oryginal-
nej propozycji Dotseya, Kinga i Wolmana [1999] (rys. 1), wahania rozkladow,
obrazowane przez miary pozycyjne, wydajg si¢ by¢ o wiecle mniejsze. Plynie
stad wniosek o wzglednej odpornosci modelu Dotseya, Kinga i Wolmana [1999]
na drobne modyfikacje rozktadu kosztow zmiany, o ile rozklad ten nie jest zbli-
zony do rozktadu dwupunktowego.

® Twierdza oni bowiem, ze mechanizm cenotworczy Calvo jest szczegdlnym przypadkiem me-
chanizmu cenotwoérczego Dotseya, Kinga i Wolmana [1999] w przypadku, gdy jako rozktad
kosztow zmiany ceny zostanie przyjety rozklad dwupunktowy, skoncentrowany naokoto zera
oraz nieskonczonosci.
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Podsumowanie i wnioski

Badanie pokazuje, ze przy przyjetej parametryzacji, przyblizajacej parame-
tryzacje¢ gospodarki Polski, r6wnowagowy rozklad przedsigbiorstw po poszcze-
golnych warstwach wykazuje wzgledng niewrazliwo$¢ na zmiany w rozktadzie
kosztow zmiany ceny. Jak wiadomo, zgodnie ze stanem wiedzy autora niniejszej
pracy, w literaturze nie s3 znane proby szacowania postaci rozkladu kosztow
zmiany ceny. Pomijajac przypadki przyjecia skrajnych postaci tegoz rozktadu,
wrazliwo$¢ réwnowagowego rozktadu firm po poszczegdlnych warstwach jest
do$¢ niewielka, co oznacza, ze ilo$¢ opdznien i przyspieszen dla zmiennych
znajdujacych si¢ po prawej stronie rownania (1) jest mato zmienna z powodu
doboru konkretnej dystrybuanty. Badana byta jednak jedynie jedna rodzina roz-
ktadow, przyjeta w literaturze, a wybrany skok wartosci parametrow moze oka-
za¢ si¢ zbyt duzy dla potrzeb wyciggania ogolnych wnioskdw.
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SENSIBILITY OF STATE-DEPENDENT PHILLIPS CURVE
TO MENU COST DISTRIBUTION

Summary: Phillips curve is an important part of New-Keynesian DSGE models, which
are prominent tool in analysis of effects of monetary policy. Estimation of state-
dependent Phillips curve is complex, therefore in this paper we consider sensibility of it
to changes in probability distribution of menu cost. We find that when cumulative distri-
bution function is assumed to be tangent-shaped number of vintages is relatively invari-
ant to small changes in parameters of the distribution.

Keywords: price rigidity, state-dependent, menu cost, Phillips curve, DSGE.



