Zbigniew Matkowski
Gernot Nerb

BAROMETRY KONIUNKTURY W KRAJACH OECD*

1. Metody prognozowania koniunktury

Wspditczesne diagnozowanie i prognozowanie koniunktury opiera sie na
dwoch gtdwnych podstawach metodologicznych:

a) modelach ekonometrycznych (metoda strukturalna),

b) barometrach koniunktury (metoda analityczna albo wskaznikowa).
Pierwsza metoda polega na budowie modelu ekonometrycznego
odzwierciedlajacego najwazniejsze zmienne i zaleznosci w gospodarce, ktore
okre$lajg zmiany koniunktury. Po oszacowaniu parametrow na podstawie danych
historycznych i wprowadzeniu do modelu prognozowanych niezaleznie wartosci
zmiennych egzogenicznych, otrzymujemy szacunkowe wartosci zmiennych
endogenicznych na okres objety prognoza.

Doswiadczenia wykazuja, ze modele ekonometryczne dajg niezte wyniki w
prognozach S$rednio i diugookresowych, lecz okazujg sie do$S¢ zawodnym
narzedziem w prognozach krétookresowych, z jakimi mamy najczesciej do
czynienia w ocenie koniunktury. Jedng z przyczyn jest sztywnos$¢ relacji
strukturalnych modelu. Drugg przyczyna sa trudnosci oceny przysztych wartosci
zmiennych egzogenicznych. Niepowodzeniaw uzyciu modeli ekonometrycznych
do prognozowania koniunktury sprawity, ze w ostatnich 10-20 latach w
wiekszosci krajow zachodnich ponownie wzrosto zainteresowanie metodami
analitycznymi czyli wskaznikowymi.

Modele ekonometryczne opierajg sie na zalozeniu, ze podstawowe
zaleznosci strukturalne w gospodarce zaobserwowane w przesztosci sg stabilne
i utrzymaja sie w przysztosci objetej prognoza. W rzeczywistosci, zmiany
zachodzace w strukturze gospodarki, zmiany w polityce gospodarczej panstwa
oraz zmiany zachowan jednostek gospodarczych sprawiajg, ze wartosci liczbowe
parametréw obliczone z danych historycznych nie moga byé zastosowane w
prognozie. Ten mankament metody ekonometrycznej poteguje sie w przypadku
gtebokich zmian w systemie gospodarczym, z ktérymi mamy obecnie do
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czynienia w Polsce i w innych Kkrajach postsocjalistycznych. Metody
wskaZznikowe, a zwlaszcza metoda barometréw koniunktury, sg mniej
sformalizowane i dzieki temu bardziej elastyczne. Poniewaz nie zaktadaja one
sztywnych zalezno$ci miedzy zmiennymi ekonomicznymi i dopuszczajg
mozliwos$¢ zmian w analizowanym zestawie wskaznikow, moga byé stosowane
w diagnozowaniu i prognozowaniu koniunktury nawet w okresach radykalnych
zmian strukturalnych, ktére sg cechg charakterystyczng okresu przemian
systemowych.

Jezeli zatem w krajach zachodnich, o stosunkowo stabilnych pod wzgledem
strukturalnym gospodarkach, metody wskaznikowe, nawigzujgce do idei
barometrow koniunktury, przezywaja obecnie swoisty renesans, to w krajach
postsocjalistycznych, jak Polska, wiasciwie nie majg one realnej alternatywy w
diagnozie i prognozie koniunktury.

2. Metoda barometrow

Istota metody barometréw jest ocena kondycji gospodarki na podstawie
odpowiednio dobranego zestawu czutych wskaznikéw koniunktury. Do tego celu
wykorzystywane sg zarOwno wskazniki ilosciowe z aktualnej statystyki
gospodarczej, jak tez wskazniki jakosciowe, pochodzace z badan ankietowych.
Wyselekcjonowane wskazniki dzieli sie zazwyczaj na trzy grupy: wyprzedzajace,
rownoczesne i op6znione wedtug zaobserwowanej sekwencji zmian wzgledem
tzw. cyklu odniesienia, za ktory przyjmuje sie zwykle cykl produktu krajowego
brutto lub produkcji przemystowej. Po odpowiedniej obrdbce technicznej
(eliminacja wahan sezonowych i trendu, wyrazenie wskaznikow wartosciowych
w cenach statych, normalizacja amplitud itp.) i gruntownej analizie (wzorce
zmienno$ci cyklicznej i ich stabilno$¢, sekwencja zmian woko6t punktéow
zwrotnych, dtugos¢ i regularno$é sygnatu itp.) wskazniki te sg tgczone w
syntetyczne wskazniki zbiorcze, ktére stanowig operacyjng formute barometru.

Kryteria doboru wskaznikéw barometru - przyjete dla USA w praktyce
badawczej NBER i zaadoptowane przez OECD - sg nastepujace:

1) znaczenie ekonomiczne. Wskazniki czgstkowe barometru powinny wyrazaé
zmienne i procesy o istotnym znaczeniu w mechanizmie koniunktury
gospodarczej, ich rola w ksztaltowaniu zmian koniunktury i charakter
wzajemnych powigzan powinny byC objasnione;

2) reprezentatywnos$¢. Preferowane sg wskazniki o mozliwie szerokim zakresie
przedmiotowym, dobierane w ten sposob, aby zestaw wskaznikéw wigczanych
do barometru obejmowal wszystkie sektory gospodarki i gtéwne ogniwa
mechanizmu koniunktury;

3) regularno$é. Wskazniki barometru muszgwykazywaé dostateczna regularnosc
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zmian cyklicznych, szczegélnie w okolicy punktow zwrotnych cyklu odniesienia;

4) zgodno$¢ z cyklem odniesienia. Chodzi tu przede wszystkim o to, aby

cykliczne zmiany wskaznikow czastkowych pokrywaty sie z grubsza z cyklem

odniesienia (jednakowa liczba cykli);

5) gtadko$¢ zmian. Odrzucane sa wskazniki zbyt mocno obcigzone duzymi

zmianami nieregularnymi;

6) czestotliwo$¢ danych. Do barometru wigczane sajedynie wskazniki dostepne

w przedziatach miesiecznych (wyjatkowo kwartalnych);

7) ciggtos¢ danych. Czeste i znaczne zmiany definicji, zasiegu wskaznika lub

metody zbierania i przetwarzania danych przekre$laja przydatnos¢ wskaznika do

celéw barometru;

8) aktualnos¢ danych. W gre wchodzg jedynie wskazniki publikowane na

biezaco, bez wiekszego opdznienia;

9) dlugos$¢ szeregu. Dostepny szereg ciggtych danych powinien umozliwiac

zbadanie cyklicznych zachowan wskaznika co najmniej w kilku cyklach.
Ponadto warto wzig¢ pod uwage nastepujace kryteria:

10) ogdlna ocena jakosci wskaznika w dotychczasowym rozwoju (w zapisie

historycznym);

11) ocena aktualnego ksztattowania sie wskaZznika z punktu widzenia prognozy.

Chodzi tu w szczeg6lnosci o mozliwo$¢ przewidywania krotkookresowych

tendencji, zwrotdw cyklicznych oraz trendow;

12) stata dostepno$¢ aktualnych danych (takze w najblizszej przysztosci).
Przy selekcji wskaznikow zaleca sie dokonanie oceny jakos$ci kazdego

indywidualnego wskaznika wedtug wszystkich powyzszych kryteriéw, ze skalg

ocen od 1do 5 (1 = kryterium nie spetnione). Za podstawe selekcji mozna

przyja¢ sume tych ocen. W praktyce, zwlaszcza w warunkach polskich,

konieczne sg tu rozwigzania kompromisowe. Nadrzedna sprawg jest

merytoryczna kontrola nad catoscig barometru.

3. Wskazniki wyprzedzajace

Kluczowa role w barometrze - zwiaszcza w zastosowaniach
prognostycznych - odgrywajgwskazniki wyprzedzajgce. Wskazniki rownoczesne
i opdznione peltnig role pomocnicza, weryfikujg sygnaty prognostyczne oraz
rozszerzajg baze oceny biezacej koniunktury.

Przyczyny, dla ktorych okre$lony wskaZznik wykazuje w swych zmianach
wyprzedzenie wzgledem cyklicznych zmian ogélnej koniunktury, moga by¢
rézne. NajczeSciej wymieniane sa nastepujace:

1) dtugosé cyklu produkcyjnego. W wielu gateziach cykl produkcyjny trwa kilka,
a nawet kilkanascie miesiecy. Uptywa zatem sporo czasu miedzy zdarzeniem
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inicjujagcym produkcje a faktyczng zmiang wielkoSci produkcji (zamowienia w
przemysle, zasiewy w rolnictwie, pozwolenia budowlane w budownictwie itp.);
2) szybkos¢ dostosowan. Niektore wskazniki aktywno$ci gospodarczej
dostosowujg sie do zmian warunkow szybko, a inne wolniej - przewaznie z
uwagi na koszty (np. aby sprosta¢ zwiekszonemu zapotrzebowaniu rynkowemu,
przedsiebiorstwa najpierw zwiekszajag tzw. nadgodziny, a dopiero po6Znigj
ewentualnie przystepujg do angazowania dodatkowych pracownikow);

3) czynniki sprawcze. Zmiany koniunktury wynikajg przewaznie ze zmian
stosunkowo nielicznych kluczowych determinant, takich jak polityka budzetowa
i pieniezna panstwa, wolumen inwestycji, eksport;

4) tempo zmian. Stopy zmian wiekszosci wskaznikéw gospodarczych wykazuja
z reguty zwroty wczesniej niz wielkosci absolutne. Stad wskazniki wyrazone
jako zmiany procentowe w stosunku do okresu poprzedniego zwykle
wyprzedzajg zatamania i ozywienia stanu aktywnosci;

5) oczekiwania iplany. Niektore szeregi czasowe odzwierciedlajg bezposrednio
lub posrednio oczekiwania jednostek gospodarczych, dotyczace najblizszej
przysztosci. Bezposrednio dotyczy to wskaznikow oczekiwan, zamiaréw i
planéw, dostarczanych przez badania ankietowe.

4. Wykorzystanie danych ankietowych w barometrach

Zwolennicy ankietowych metod badania koniunktury uwazajg, ze w
wiekszosci przypadkéw zasadniczg przyczyng zmian koniunktury sg decyzje
prywatnych jednostek gospodarczych, ksztattujace sie pod wplywem ich
indywidualnych ocen sytuacji i przewidywan na przyszto$¢. Dlatego niezwykle
wazng przestanka prognoz koniunktury jest rozpoznanie nastrojow, oczekiwan,
zamiarow i plandéw jednostek gospodarczych: gospodarstw domowych i
przedsiebiorstw. Role te spetniajg testy koniunkturalne oparte na badaniach
ankietowych. Wyniki testow (odpowiedzi na poszczegdlne pytania ankiety), ujete
zazwyczaj w formie salda odpowiedzi pozytywnych i negatywnych, mogga by¢
wigzane we wiasciwe wskazniki zbiorcze. Wskazniki zbiorcze testow
przeprowadzanych w réznych sektorach gospodarki (przemyst, rolnictwo,
budownictwo, handel, gospodarstwa domowe) po odpowiednim zwazeniu moga
zas stuzyC za podstawe konstrukcji barometrow opartych wytgcznie na danych
jakosciowych. Takie ogdlnogospodarcze barometry sg zestawiane we wszystkich
krajach  OECD. Wiekszos¢ funkcjonujacych obecnie barometréw
ogo6lnogospodarczych opiera sie jednak na tgcznym wykorzystaniu czutych
wskaznikéw ilosciowych i jakosciowych.

Miejsce, jakie w konstrukcji barometru ogdlnogospodarczego zajmujag dane
pochodzace z badah ankietowych, =zalezy od przyjmowanych zalozen
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teoretycznych na temat czynnikow okre$lajacych ruch koniunktury. Zwolennicy
metod ankietowych podkreslajg zwykle role ocen i oczekiwan indywidualnych
podmiotdw gospodarczych, podczas gdy zwolennicy metod iloSciowych
twierdza, ze koniunkture ksztaltujg decyzje jednostek gospodarczych i realne
procesy uruchamiane przez te decyzje, a transformacja oczekiwan w decyzje jest
z natury rzeczy niepetna, opdzniona i zakt6cona przez polityke gospodarcza
panstwa. Dlatego, ich zdaniem, dopiero charakterystyczne zmiany agregatéw
makroekonomicznych, takich jak podaz pienigdza czy wolumen naktaddéw
inwestycyjnych, oraz innych obiektywnych wskaZznikéw statystycznych
pozwalajg wiarygodnie ocenié tendencje koniunktury.

W praktyce badawczej IFO-Wirtschaftsinstitutw Monachium, prowadzacego
m.in. badania ankietowe i analizy koniunktury dla gospodarki RFN, oceny
koniunktury sporzadzane sg na podstawie analiz wykorzystujagcych zarowno dane
ilosciowe, jak ijakosSciowe, z uwzglednieniem handlu zagranicznego i polityki
gospodarcze;j.

5. Barometry OECD

Poréwnujac barometry stosowane przez kraje OECD stwierdzamy, ze pod
tym wzgledem wystepuje istotna réznica miedzy koncepcjg barometru przyjeta
w USA a formula przyjmowana w krajach Europy Zachodniej. W barometrze
amerykarnskim tylko 2 spo$rod 11 wskaznikow wyprzedzajacych pochodzg z
badan ankietowych (oczekiwania konsumentow i ocena dynamiki sprzedazy w
postaci wskaznika opO6znionych dostaw). Natomiast w krajach Europy
Zachodniej okoto 40% wskaznikéw wyprzedzajgcych barometru pochodzi z
badan ankietowych. Ponadto, w krajach Unii Europejskiej badania ankietowe
prowadzone sg wedtug ujednoliconego (tzw. zharmonizowanego) wzorca.

Tablica 1 zawiera liste 20 wskaznikow sktadowych barometru koniunktury
stosowanego w USA. Tablica 2 zawiera poréwnawczy przeglad wskaznikéw
wyprzedzajgcych, wykorzystywanych w barometrach systemu OECD.

Tablica 1
WskazZniki sktadowe barometru koniunktury dla USA

Lp. Wskazniki
Wskazniki wyprzedzajace
1 Sredni tygodniowy czas pracy w przemysle przetworczym

2 Liczba nowych zgtoszeri bezrobotnych (w odwrdconej skali)
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10

1

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

22

Naptyw nowych zamoéwien w przemys$le na dobra nieinwestycyjne
Nowe kontrakty i zaméwienia na dobra inwestycyjne

Nowe budownictwo mieszkaniowe (liczba wydanych zezwolen
budowlanych)

Realizacja dostaw (wskaznik op6znien)
Zmiany portfela zaméwien w przemys$le przetworczym
W skaznik kurséw akcji 500 przedsiebiorstw (Standard Poor’s)
Zmiany cen wybranych surowcéw
W skaznik oczekiwan konsumentéw
Podaz pienigdza (agregat M2)
Wskazniki rownoczesne

Zatrudnienie poza rolnictwem

Dochody ludnos$ci (poza emeryturami, rentami i innymi ptatnosciami

transferowymi)
Indeks produkcji przemystowej
Wielko$¢ obrotéw w przemysle i handlu

Wskazniki opéznione
Przecietna dtugo$¢ okresu bezrobocia (w skali odwr6conej)
Zmiany jednostkowych kosztow pracy w przemys$le przetworczym
Stosunek zapaséw do obrotéw w przemysle i handlu
Stosunek salda kredytdw konsumpcyjnych do dochod6éw ludnosci
Saldo kredytéw kupieckich i przemystowych
W ysoko$¢ podstawowej stopy procentowej

Zmiany indeksu cen débr i ustug konsumpcyjnych
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Tablica 2

Wskazniki wyprzedzajace w barometrach OECD

Grupy wskaznikow i wskazniki

Produkcja, zapasy i zamowienia

Produkcja wybranych gatezi przemystu

Zamowienia
Zapasy - materiatow
- wyrobow gotowych
- towaréw importowanych
Relacje - np. stosunek zapasow do obrotéw

Budownictwo

Zezwolenia budowlane
Liczba rozpoczetych budéw

Handel

Sprzedaz lub rejestracja samochoddw
Obroty handlu detalicznego

Rynek pracy
Stopa wzrostu zatrudnienia
Zwolnienia z pracy, przyrost bezrobocia

Wolne miejsca pracy
Czas pracy

Ceny, koszty i zyski
Place i uposazenia na jednostke produkcji

Wskazniki cen
Zyski przedsiebiorstw, doptyw funduszy, lokaty finansowe
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Rynekfinansowy

Zasoby walut obcych

Wktady oszczednosciowe

Kredyty

Relacje - np. stosunek pozyczek do wktadow
Podaz pienigdza

Stopy procentowe

Kursy akcji

Liczba nowych przedsiebiorstw

Handel zagraniczny

Eksport

Skitadniki eksportu

Saldo bilansu handlowego
Terms of trade

Badania ankietowe

Ogodlna ocena sytuacji

Produkcja

Naptyw nowych zaméwien

Portfel zamdwien w relacji do sprzedazy
Zapasy surowcow

Zapasy wyrobow gotowych
Wykorzystanie zdolnosci produkcyjnej
Waskie gardia

Zatrudnienie

Ceny

Koniunktura za granica
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LEADING INDICATORS IN THE OECD COUNTRIES
Summary

There are two main approaches to business cycle forecasting: (a) structural
approach (econometric modets) and (b) the indicator approach (analytical
method). Despite the wide use of econometric models, a more efficient way for
monitoring current business activity and short-term forecasting seems to be the
indicator or barometer approach. This employs a set of sensitive economic
indicators, selected according to specific criteria and reflecting different aspects
of business activity.

The set may include both quantitative and qualitative indicators, the latter
taken from business and consumer surveys. A sub-set called leading indicators
is directly applicable in forecasting. This comprises the indicators which, as a
rule, turn up and down earlier than the respective peaks and troughs of the
reference cycle. Composite indicators may be developed to reflect the generat
tendency seen in a group of individual indicators. The paper presents cyclical
indicator approach as applied in USA and shows the fuli list of leading
indicators used for the OECD member countries.
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