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MAKROEKONOMIA

Wskazniki

gospodarcze nie s3
wiedz3 tajemng

Dowiedz sig, jakie podstawowe mierniki warto sledzic,
by skutecznie przewidywac zmiany koniunktury gospodarczej.

Marian Gorynia

Nauki ekonomiczne dostarczajg przedsiebiorcom nie-
zwykle szeroki wybér wskaznikéw gospodarczych. Sztuka
jest umiejetna selekcja tych, ktére sg spdjne z charaktery-
styka i celami przedsigbiorstwa. Dlatego na potrzeby tego
artykutu przyjatem podzial na cztery grupy: w pierwszej
przedstawie wskazniki, ktérych znajomo$¢ jest istotna

w dziatalno$ci biezacej; w drugiej - wskazniki odnoszace
sie do ré6znych pozioméw systeméw gospodarczych (gospo-
darka globalna, regionalna, narodowa, branzowa itp.);

w trzeciej - wskazniki uwzgledniajgce zaréwno otoczenie
zagraniczne, jak i krajowe; oraz w czwartej - wskazniki
analityczne i syntetyczne.

Perspektywa globalna

Krétkookresowe prognozy wzrostu gospodarki §wiatowej
s3 przygotowywane regularnie przez takie ponadnaro-
dowe organizacje, jak Bank Swiatowy, Miedzynarodowy
Fundusz Walutowy, Organizacja Wspotpracy Gospodar-
czej i Rozwoju, Komisja Europejska itp. Ich podstawowy
skladnik stanowig prognozy dynamiki produktu krajo-
wego brutto poszczegdlnych krajow, ktére sa nastepnie
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sumowane, aby przedstawi¢ sytuacje catej gospodarki
Swiatowej. W tym przypadku mozna by wiec w zasadzie
moéwic o Swiatowym produkcie brutto. Wskaznik wzrostu
PKB od dziesiecioleci poddawany jest totalnej krytyce,
ajednak nie znaleziono lepszego syntetycznego narzedzia
pokazujacego, co sie dziato albo bedzie sie dzialo w gospo-
darce z perspektywy globalnej i lokalne;j.

Dane zawarte w raportach miedzynarodowych instytu-
cji maja charakter zagregowany i trudno je bezposrednio
przektadaé na implikacje dla konkretnych branz, przedsie-
biorstw czy wrecz poszczegdlnych konsumentéw. Ich zna-
czenie jest jednak istotne i trudne do przecenienia, gdyz
tego rodzaju raporty odgrywajg duza role w kreowaniu
nastrojow, nastawienia, podejscia producentéw, konsumen-
téw, inwestoréw, politykéw itp. Jednym stowem tworza
ogélny podklad albo atmosfere, w jakiej bedg sie toczy¢
sprawy gospodarcze w danym roku. W ramach tych ogél-
nych prognoz podaje sie informacje dotyczace m.in.
ksztaltowania sie bezrobocia, proceséw inflacyjnych, stép
procentowych, deficytéw/nadwyzek handlowych i ptatni-
czych, wysoko$ci dtugu publicznego, kurséw walutowych,
sytuacji na gtéwnych rynkach surowcowych (na przyktad
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na rynku paliw) itp. Poniewaz interpretacja uérednionych
wskaznikéw dla gospodarki §wiatowej jest utrudniona,
czesto w omawianych raportach publikowane sg prognozy
wymienionych wskazZnikéw, ale w rozbiciu na gtéwnych
graczy, do ktoérych zazwyczaj zalicza sie gospodarke USA,
Unii Europejskiej, Chin, Japonii oraz réznych grup krajow
klasyfikowanych ze wzgledu na rozmaite kryteria, takich
jak EMEA. W podobny sposéb dezagregacja wskaznikéw
catosciowych moze nastapié w rozbiciu na poszczegélne
najwazniejsze rynki towarowe, a zwlaszcza surowcowe.

Spojrzenie lokalne

Przy sporzadzaniu raportéw dotyczacych konkretnego
kraju mozna sobie pozwoli¢ na wiekszy stopien szczegdto-
wosci anizeli w przypadku ogblnych wskaznikéw ekonomicz-
nych dla gospodarki §wiatowej. Jesli chodzi o Polske, mamy
do czynienia z dwoma rodzajami raportéw, dotyczacymi
perspektyw wzrostu gospodarczego w krétkich i ewentual-
nie $§rednich okresach. Pierwszy z nich to raporty/progno-
zy przygotowywane lokalnie przez: rzad, Narodowy Bank
PolsKi, think tanki (np. Polski Instytut Ekonomiczny),
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poszczegdblne banki, stowarzyszenia, uczelnie czy nawet
pojedynczych ekspertéw. Drugg grupe stanowig opraco-
wania instytucji zagranicznych (Bank Swiatowy, Komisja
Europejska, Miedzynarodowy Fundusz Walutowy, Orga-
nizacja Wspoéipracy Gospodarczej i Rozwoju, Europejski
Bank Odbudowy i Rozwoju, banki inwestycyjne, agencje
ratingowe itp.).

Wielo§¢ i réznorodno$é tych opracowan i ich pluralizm
metodologiczny maja te dobra strone, Ze poréwnanie,
weryfikacja i synteza czesto rozbieznych wynikéw pozwa-
la na uzyskanie obiektywnego i wiarygodnego obrazu
gospodarki i jej przysztosci. W tym przypadku lista wskaz-
nikéw gospodarczych mocno sie wydtuza i obejmowac
moze takie mierniki, jak: stopa wzrostu PKB, stopa wzro-
stu inwestycji, stopa wzrostu wydatkéw konsumpcyjnych,
prognoza inflacji, wysoko$¢/zmiany stép procentowych,
prognoza sytuacji na rynku pracy, w tym wskazniki migra-
cji, prognoza kursu walutowego, wskazniki wzrostu eks-
portu i importu, wskazniki dynamiki zagranicznych inwe-
stycji bezposrednich przychodzacych i wychodzacych,
wielko$§¢ i struktura budzetu panstwa, wysoko$¢ deficytu
budzetowego itp.

Oproécz tych wskaznikéw duza popularnoécig moga
sie cieszy¢ takze wskazniki syntetyczne, zagregowane,
starajace sie uja¢ wiele zmiennych réwnoczeénie i dzieki
temu da¢ obraz wielowymiarowy w uproszczeniu spro-
wadzony do jednego wskaznika. Nalezy tutaj wymieni¢
przede wszystkim indeks PMI - Wskaznik Menedzeréw
Logistyki (PMI®), uwazany za wskaZznik wyprzedzajacy
koniunktury. Jego nazwa jest akronimem pochodzacym
od angielskiego sformutowania ,,Purchasing Managers’
Index”, ktére w dostownym ttumaczeniu mozna okre-

§li¢ jako ,indeks sity nabywczej menedzeréw”. Istota tego
indeksu sprowadza sie do przedstawienia aktywno$ci
menedzeréw nabywajgcych rézne dobra i ustugi na danym
rynku. WskaZnik ten opiera sie na comiesiecznych bada-
niach starannie wyselekcjonowanych firm, reprezentu-
jacych najwieksze, a takze rozwijajace sie gospodarki na
calym Swiecie. Gtéwny wskaznik PMI obliczany jest dla
sektora przemystowego oraz dla catej gospodarki. Stanowi
Srednig wazong ze wskaZznikéw posiadajacych nastepujace
wagi: nowe zamodwienia (30%), produkcja (25%), zatrudnie-
nie (20%), czas dostaw (15% - wskaznik odwrécony) oraz
zapasy pozycji zakupionych (10%). PMI ma na celu przed-
stawienie za pomocg jednej liczby warunkéw gospodar-
czych panujacych na rynku.

PMI jest tworzony zaréwno dla poszczegblnych gospoda-
rek krajowych, jak dla grup krajéw oraz dla calej gospodar-
ki Swiatowej. Indeks opracowywany jest w cyklu
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PPI

PRODUCER PRICE INDEX

Procentowa zmiana poziomu cen débr produkcyjnych

w kolejnych okresach, najczesciej liczona rok do roku.

Wozrost PPI oznacza spadek sity nabywczej pieniadza.

Moze wptynaé na wzrost nominalnych przychodéw

i kosztow prowadzenia biznesu oraz wytwarzac presje
na wzrost ptac.

WIBOR

WARSAW INTERBANK OFFER RATE

Stopa procentowa, po jakiej banki udzielaja pozyczek innym
bankom, ustalana kazdego dnia roboczego. Wyznaczana
jest jako Srednia arytmetyczna wielkosci oprocentowania
podawanych przez najwieksze banki dziatajace w Polsce.
Poziom WIBOR ma wptyw na wysokos¢ oprocentowania
kredytéw i pozyczek.

miesiecznym. Badania s3 prowadzone wedlug ujednoli-
conej metodologii, co zapewnia poréwnywalno$¢ wyni-
kéw zaréwno pomiedzy poszczegdlnymi krajami, jak i
pomiedzy poszczegdlnymi badanymi okresami. Ustalanie
wysokoéci wskaZnika odbywa sie na podstawie anonimo-
wych ankiet zebranych wéréd menedzerdéw firm, ktére
zdecydowaly sie przystapi¢ do badan. Praktyka pokazata,
ze wyniki uzyskane podczas badania indeksu sity nabyw-
czej menedzeréw sa dobrym prognostykiem przysztych
wynikéw PKB.

Kolejnym wartym szczeg6lnej uwagi wskaznikiem opi-
sujacym stan gospodarki jest wskaznik ufnosci konsu-
menckiej albo wskaznik zaufania konsumentéw, skrétowo
nazywany indeksem CCI (ang. consumer confidence index).
Indeks, opracowywany przez The Conference Board, ame-
rykanska niezalezng organizacje badawcza, odzwiercied-
la postawy konsumentéw i wyraza poziom optymizmu
dotyczacego sytuacji gospodarczej kraju, przejawiajgcego
sie w wysokos$ci oszczednosci i wydatkéw konsumentdéw.
Bazuje on na opinii 5000 gospodarstw domowych.

Podobne wskazniki sg opracowywane w ré6znych posta-
ciach w wielu krajach, w tym takze w Polsce. Nalezg do
nich biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej (BWUK),
opisujacy obecne tendencje konsumpcji indywidualnej,
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Indeks opracowywany przez The Conference Board,
amerykarnska niezalezng organizacje badawcza,

odzwierciedla postawy konsumentéw i wyraza
poziom optymizmu dotyczacego sytuacji gospodarczej
kraju, przejawiajacego sie w wysokosci oszczednosci

i wydatkéw konsumentdw.

PMI

Wskaznik Menedzeréw Logistyki uwazany za wskaznik
wyprzedzajgcy koniunktury. Indeks ilustruje poziom sity
nabywczej menedzeréw i w ten sposéb odzwierciedla
aktywnos¢ przedsiebiorstw nabywajacych rézne dobra

i ustugi na danym rynku.

oraz wyprzedzajacy wskaznik ufnoséci konsumenckiej
(WWUK), oddajacy oczekiwane w najblizszych miesigcach
tendencje. Oba s3 przygotowywane przez Giéwny Urzad
Statystyczny na podstawie badan prébek konsumentéw.
Wymienione wskazniki sg przyktadami préb syntetycz-
nego ujecia nastrojéw konsumenckich w poszczegélnych
krajach w odniesieniu do teraZniejszosci i zazwyczaj bli-
skiej przysztosci.

Warto tez dodag, ze tak jak dla gospodarki konkretnego
kraju tto stanowi gospodarka $wiatowa, tak kontekstem
dla sktadnikéw gospodarki narodowej jest wta$nie ogdlna
sytuacja tejze gospodarki. Odnosi sie to zaréwno do prze-
kroju sektorowo-branzowego danej gospodarKki, jak i do
przekroju przestrzennego, czyli na przyklad do podziatu
na regiony, jakie stanowia poszczeg6lne wojewo6dztwa,
powiaty czy inne konfiguracje terytorialne.

Wskazniki branzowe i specjalistyczne

Wskazniki nastrojéw sg waznym barometrem wyprze-
dzajacym rynek, jednak z perspektywy kazdego przedsie-
biorstwa kluczowe jest otoczenie branzowe. Jeszcze do
niedawna definicja branzy byta dos¢ prosta, jednak dzisiaj
otoczenie konkurencyjne nabrato nowego wymiaru i warto
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patrze¢ na branze nie z perspektywy produktowo-ustugo-
wej, ale w powigzaniu z zaspokajanymi potrzebami. Na przy-
kiad o pienigdze, jakie konsumenci sg sktonni wydaé

na zaspokojenie potrzeby wypoczynku, rywalizujg zaréw-
no wydawcy ksigzek, jak i biura podrézy, kluby sportowe,
kina, teatry, stacje telewizyjne oraz ogrody zoologiczne,

a nawet producenci smartfonéw. Lista istotnych wskaz-
nikéw opisujacych sytuacje w danej branzy zmienia

sie w poréwnaniu z listg charakterystyczna dla gospodar-
ki Swiatowej czy dla catej gospodarki krajowe;j. Lista ta
obejmuje przykladowo nastepujgce mierniki: wolumen

i dynamike sprzedazy danej branzy, wolumen i dynami-
ke sprzedazy branz odbiorcéw i branz dostawcéw, wolu-
men i dynamike sprzedazy w branzach substytucyjnych,
wolumen i dynamike sprzedazy najwazniejszych graczy
(konkurentéw, odbiorcéw, dostawcéw, producentéw
substytutéw itp.).

Je$li uznaliby$my, ze wskaZniki opisujace sytuacje
gospodarcza w szeroko rozumianej branzy, w ktérej jeste-
$my klasyfikowani, sg nie do kofica adekwatne do naszej
sytuacji, mozna spréobowa¢ zbudowac zestaw wskaznikéw
odnoszacych sie do specyficznej dla nas niszy. Taka grupe
zwyklo sie nazywaé grupa strategiczna, cho¢ pasowato-
by tutaj takze okre$lenie subbranza. Tworzeniem tego
rodzaju wskaZznikéw gospodarczych zajmujg sie zazwyczaj
wyspecjalizowane instytucje badawcze - firmy konsultin-
gowe, stowarzyszenia branzowe itp.

Problem w ztozonosci

Wymieniane w tekécie wskazniki nie stanowig wiedzy
tajemnej, ale postugiwanie sie tymi miernikami ze zrozu-
mieniem wymaga znajomosci podstaw statystyki. Znajo-
moé¢ kluczowych wskaznikéw z pewno$cig pomaga w pro-
wadzeniu biznesu i podejmowaniu decyzji strategicznych
i operacyjnych, nie nalezy jednak ich fetyszyzowac¢. Zto-
zono$¢ wspotczesnych gospodarek, nawet w wypadku
rzetelnego zebrania wszystkich wskaznikéw iloéciowych
ijako$ciowych oraz uwaznego ich przeanalizowania, pozo-
stawia wiele miejsca na to, co mozna okreslac¢ jako przy-
padek, szczescie czy sztuka zarzadzania firma. W efekcie,
mimo zalozenia o wolnym dostepie do peinej, doskonatej

i bezptatnej informacji, w realnym Swiecie wszystko zale-
zy od lideréw i ich umiejetno$ci wykorzystania danych

do zarzadzania w zmieniajacym sie Swiecie. @

prof. dr hab. Marian Gorynia
pracownik naukowo-dydaktyczny w Instytucie Gospodarki
Miedzynarodowej Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu
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