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 WSKAZNIKI GOSPODARCZE

Kod indeksow

Kryzys

prawil, Ze z kazdej strony
niemal codziennie jeste-
my zalewani danymi ma-
gcymi odzwierciedla¢ stan
sospodarki. PKB, produkcja
yrzemystowa, sprzedaz de-
aliczna, inflacja, PMI - tych
tilka wskaznikow zrobito
)szalamiajaca kariere. I to
nimo ze wiekszo$¢ z nas in-
eresuje sie nimi nie bardzie]
1iz problemami pingwinow
;zczotkoczubych. Warto jed-
1ak wiedziec, czym rzeczywi-
;cie sa owe indeksy.

Pod koniec sierp-
1ia 2009 r. media zyly informacja,
re w drugim kwartale wzrost polski
srodukt krajowy brutto (PKB). Jedni
ednak twierdzili, ze o 0,5 proc., inni
- ze o 1,1 proc., a superoptymisci, ze
,az” o 1,4 proc. Sek w tym, Ze wszyscy
nieli racje i kazdy z tych wskaznikéw
est prawdziwy. W ekonomii jest bowiem
dentycznie jak w kazdej innej dziedzinie
rycia — punkt widzenia zalezy od punktu
siedzenia. Stawny zwrot ,wzrost PKB” ma
1am poprawiaé humory, ale w rzeczywistosci
est niejednoznaczny, a jego interpretacji jest
yle, ilu zapytanych analitykow.

Nie ulega jednak watpliwosci, ze PKB
est najwszechstronniejszym wskaznikiem
>brazujgcym sytuacje gospodarczg. Ponadto
o0 podzieleniu go przez liczbe mieszkancéw
sdzwierciedla takze poziom zycia (PKB per
zapita). Dlaczego wiasnie PKB, a nie pro-

dukcja, konsumpcja, handel zagraniczny czy
poziom inwestycji? Poniewaz produkt krajo-
wy brutto ,,montowany” jest ze wszystkich
tych sktadnikdw jednoczesnie. Czyli mozna
zaryzykowac stwierdzenie, ze liczymy w nim
wszystko doktadnie i tym samym zaden inny
wskaznik nie jest nam juz do szczescia po-
trzebny. Nic bardziej mylnego.
Publikowane oficjalnie dane o PKB sg
obarczone wieloma btedami. Najwiekszy
z nich polega na tym, ze nie uwzgledniamy
w nich produkcji wytwarzanej na zaspoko-
jenie wtasnych potrzeb (a jest jej sporo, bo
nawet 30 proc. catej wartosci produkeji)
oraz dorobku szarej strefy. Komisja Euro-
pejska szacuje, ze w Wielkiej Brytanii, Austrii
i Holandii szara strefa wytwarza ok. 3 proc.
PKB, ale w Polsce jest to az 15-20 proc. (na
szczedcie sg jeszeze gorsi od nas - w krajach
balkanskich ten odsetek wynosi 30 proc).
Wiarygodno$é danych publikowanych
przez Gtéwny Urzad Statystyczny czy Mi-
nisterstwo Finanséw podwaza réwniez to,
ze nikt nie jest w stanie policzy¢ produkcji
legalnej. W Polsce wytwarza jg 250 tys. spétek
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i 3 mln oséb fizycznych w ramach dziatal-
nosci gospodarczej. Wystarczy powiedziec,
ze firmy zatrudniajace do dziewieciu oséb
nawet nie muszg publikowa¢ sprawozdan
ze swojej dziatalnosci (a wiec de facto ich
rzeczywista sytuacje znaja wylacznie ich
wiasciciele), aby doj$¢ do wniosku, Ze przy
zbieraniu, przetwarzaniu i agregowaniu
danych o produkeji jest wiecej btedow niz
w sprawdzianach dysortografikow. Oskar
Morgenstern, jeden z najstynniejszych na
$wiecie matematykéw ekonomistow, wy-
liczyt, ze pole takiego bledu moze wynosic¢
+/- 5 proc. Tak wiec rzeczywisty PKB Polski
w drugim kwartale 2009 r. rownie dobrze
mogt poszybowaé w gére o ponad 6 proc., jak
i odnotowad 4-procentowy spadek.
Powazne watpliwosci budzi réwniez wy-
chwytywanie zmian PKB w czasie. Pierwszy
zwigzany z tym problem to wyeliminowanie
wplywu inflacji. Jej poziom mozna mierzy¢
na pare sposob6w, a jeszcze nie bylo takiego
pomiaru, ktérego ktos by nie zakwestionowat.
Kwestia druga to uklad odniesienia, czyli po-
réwnanie aktualnego PKB do innego okresu.
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Moze nim by¢ analogiczny okres roku po-
przedniego lub okres poprzedni. Klopot w
tym, Ze poniewaz te okresy (zwiaszcza gdy sg
nimi kwartaty) rdznia sie od siebie liczba dni
roboczych oraz skalg produkcji sezonowej,
analitycy probujg te réznice wyeliminowac.
W efekcie powstaja dwa réznigce sie od siebie
imieszajace nam w gtowach wskazniki - PKB
niewyrownany i PKB wyréwnany sezonowo.
Reasumujac, w wypadku PKB, najpopularniej-
szego miernika stanu gospodarki, mamy sporo
wskaznikow ijeszcze wiecej watpliwosci.
Szarego obywatela,

a takze przedsiebiorcéw mniej inte-
resuje to, jak im sie zylto przez ostat-
ni rok czy kwartat (bo to odczuli na
wiasnej skorze), a bardziej obchodza
wskazniki dotyczace przysztosci. Dla-
tego z ich punktu widzenia znacznie wieksze
znacznie niz PKB powinny mie¢ dwa inne
wskazniki: popyt inwestycyjny i konsump-
cyjny. Pierwszy z nich odzwierciedla bowiem
nastroje panujace na rynku. Jezeli inwestycji
przybywa, to znaczy, Ze inwestorzy wierza,
ze gospodarka bedzie sie rozwijata. Inwestu-
jac, tworza nowe miejsca pracy i pobudzaja
produkcje. A gdy produkcja idzie niezle,
aludzie maja prace, to chetniej wydaja, co
sie przekiada na wzrost konsumpcji. Stad
prosta droga do rosngcego PKB.

Spréobujmy teraz sie wezytad w komuni-
katy dotyczace produktu krajowego brutto.
W drugim kwartale 2009 r. PKB wzrést w uje-
ciurocznym o 1,4 proc.io 0,5 proc. w uje-
ciu kwartalnym. Wszyscy cieszg sie przede
wszystkim ze wzrostu rocznego, zapominajac,
Ze jeszcze niedawno zwiekszal sie w tempie
5-7 proc. Wazniejszy z punktu widzenia
gospodarki jest wzrost kwartalny wrézacy,
Ze nabieramy tempa i oddalamy sie od dna.
Ale nic sie nie dzieje bez przyczyny i za te
optymistyczne wskazniki odpowiadajg... in-
ne wskazniki. Dotyczgce przede wszystkim
handlu zagranicznego.

Mimo ze eksport polskich towarow za
granice spadi o 3 proc., import ostabit sie
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jeszcze bardziej - az o 13 proc. (to tak jakby
ktos otrzymat pensje nizsza o 300 zi, a za-
razem zaoszczedzil 1300 zi na zakupach).
To spowodowato, ze tzw. eksport netto
powiekszyt PKB az o 3,1 punktu procen-
towego. Zastugi w tym ma nasza waluta,
ktdrej ostabienie podniosto ceny towardow
importowanych (sklaniajgc producen-
tow i konsumentow do wykorzystywania
produktow krajowych), a jednoczesnie

W Wielkiej
Brytanii, Austrii
czy Holandii szara
strefa wytwarza
okoto 3 proc. PKB.
W Polsce az
15-20 proc. PKB

uczynito nasze towary atrakcyjniejszymi
dla konsumentow ze strefy euro. Drugim
sktadnikiem produktu krajowego brutto
pozytywnie oddziatujacym na jego wzrost
byta konsumpcja - podniosta wskaznik 01,3
punktu procentowego. Negatywny wptyw
mial natomiast pierwszy od 2003 r. spadek
inwestycji - obnizyt wynik PKB o 3,3 punktu
procentowego.

Ekonomia stara sie przewidzie¢ takze
takie scenariusze przez badanie tzw. wy-
przedzajgcych wskaznikéw koniunktury.
Najpopularniejsze sg liczone przez Royal
Bank of Scotland (RBS) oraz Gléwny Urzad
Statystyczny. Ich konstrukcja opiera si¢ na
ankietowaniu grupy przedsigbiorcow w kwe-
stiach zamowien, planéw zmian produkcji,
zatrudnienia, wywiazywaniu sie ze zobowig-
zan, sptywu naleznosci itd.
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Wskaznik PMI (Purchasing Managers’
Index, czyli wskaznik menedzerdow logi-
styki) publikowany przez RBS jest wyska-
lowany tak, ze wynik ponad 50 punktow
wskazuje na powiekszanie produkecji, a po-
nizej tej granicy na niebezpieczenstwo jej
spadku. Polska osiggneta najwyzszy poziom
- 57,5 punktu - w kwietniu 2004 r., a do
maja 2008 r. wskaznik utrzymywat sie nad
50-punktows kreska. Potem bylo niestety
juz gorzej - do lutego 2009 r. stopniowo
spadal, osiggajgc dno na poziomie 40,8 pkt.
Na szczescie teraz systematycznie rosnie
ijego ostatnie, sierpniowe notowanie to
przyzwoite 48,2 proc., sugerujace, ze do
konca 2009 r. ponownie wybijemy sie po-
wyzej 50 punktow.

Skala wskaznika koniunktury przemysto-
wej GUS jest znacznie szersza i zaczyna sie
od -100 (wszyscy widza przysztosé w czar-
nych barwach) do +100 (hurraoptymisci)
i jest réznicag odpowiedzi pozytywnych
i negatywnych udzielanych przez przed-
siebiorcdw. Do potowy 2008 r. wskaznik
ten byt pozytywny (rekord padt w lipcu
2007 r. - +23 pkt), a potem dostat zawatuy,
osiggajac dno w marcu, kiedy spadi do -16
pkt. Od kwietnia znowu si¢ pnie i obecnie
osiaga ,poziom neutralnego zera”.

Po przebrnieciu przez wskazniki mozna
sie poczué nieco rozczarowanym i stwier-
dzi¢, ze w gospodarce niczego nie mozna
by¢ pewnym. Zamiast sie wpatrywa¢ w dane
0 PKB, réwnie dobrze mozemy rzuci¢ mone-
ta - reszka oznacza, ze bedzie dobrze, orzet
- katastrofe. Prawda jest taka, ze wskazniki
ekonomiczne tylko nieznacznie powiekszaja
naszg wiedze o stanie panstwa. Kazda pro-
gnoza zawiera w sobie subiektywny sktadnik

- intuicje analityka.
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