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Streszczenie

W artykule podejmuje si¢ probe opracowania  prostego,
wyprzedzajacego barometru koniunktury dla produkcji przemystu
przetworczego W Polsce na podstawie danych z badan koniunktury z lat
1997-2012 i zbadania jego zdolnos$ci prognostycznej. Przy doborze wag dla
poszczegolnych komponentow wskaznika wykorzystano metode gldwnych
sktadowych. Proponowany wskaznik trafnie prognozuje niedalekie
wystgpienie punktéw zwrotnych w przebiegu indeksu produkcji sprzedanej
przemystu przetworczego i barometru koniunktury IRG SGH. Pomimo
pewnych zastrzezen, przeprowadzona analiza wykazata uzyteczno$¢ metody
glownych sktadowych w konstruowaniu tego typu wskaznikow.
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The paper proposes a simple leading indicator for manufacturing
in Poland based on business survey data data of 1997-2012 and tests for its
forecasting capability. Principal components analysis (PCA) was used
to compute weights for series to compose the indicator which proved to be
efficient in forecasting forthcoming turning points of the sold manufacturing
production index, as well as the RIED WSE composite indicator for
the Polish economy. Our analysis has proved that, in spite of some
drawbacks, PCA might be useful for further construction of this type
of indicators.
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1. Wprowadzenie

Badanie zmienno$ci produkcji przemystowej, ktora odpowiada
za znaczacg czgs¢ wahan PKB, pozwala stwierdzi¢, w jakiej kondycji
znajduje si¢ gospodarka i jak sytuacja moze ksztaltowac si¢ w przysziosci.
Inaczej mowigc, badanie koniunktury w przemysle umozliwia badanie
przebiegu cyklu koniunkturalnego. Posiadanie wyprzedzajacej wiedzy w tej
kwestii ma kluczowe znaczenie dla polityki gospodarczej, bowiem jej
narzedzia dzialajg z opoznieniem; w przypadku polityki pieni¢znej mowi si¢
nawet 0 18 miesigcach. Z kolei w przypadku polityki fiskalnej mamy
do czynienia z ograniczeniem w postaci organow legislacyjnych, ktore
réwniez dziatajg z opodznieniem.

W takiej sytuacji uzyteczne moga by¢ tzw. wskazniki wyprzedzajace
koniunktury, ktore maja za zadanie przewidywac niedalekie wystgpienie
punktow zwrotnych. Celem niniejszej pracy jest zaproponowanie prostego
wskaznika wyprzedzajacego koniunktury w przetworstwie przemystowym
na podstawie danych pochodzacych z badan koniunktury prowadzonych
przez Instytut Rozwoju Gospodarczego SGH. Chcemy zarazem sprawdzic,
w jakim stopniu czysto statystyczna metoda doboru wag — drog analizy
gtownych sktadowych (principal components analysis, PCA) dla
poszczegdlnych zmiennych — umozliwia opracowanie niewadliwych
wskaznikow. Z tego powodu porownywane sg wskazania zaproponowanego
barometru z trzema szeregami referencyjnymi: indeksem produkcji
sprzedanej przemystu przetworczego, barometrem IRG SGH i szeregiem
bedacym miarg odpowiedzi na nastgpujace pytanie zadane przedsigbiorcom:
czy produkcja wzrosta?

2. Metody
2.1. Analiza gtéwnych skftadowych

W badaniach koniunktury duze znaczenie ma przypisanie
odpowiednich wag poszczegdlnym zmiennych. Uzytecznym narzgdziem
moze by¢ tutaj PCA, ktora pozwala na takie przedstawienie zbioru danych,
by informacja w nim zawarta mogta by¢ zadowalajagco opisana przez
ograniczong liczbe zmiennych. W tym celu oblicza si¢ wartosci wlasne
I zwigzane z nimi wektory wlasne macierzy Kkorelacji odpowiednio
przeksztalconego zestawu danych. Kazdy wektor wiasny zawiera
odpowiedniki wag, za pomocg ktorych wyznacza si¢ kombinacje liniowe
wszystkich wyjsciowych zmiennych, otrzymujac doktadnie taka sama liczbe
nowych zmiennych, tzw. gtownych sktadowych. Kazdej gléwnej sktadowej
odpowiada warto$¢ wtasna rébwna jej wariancji, przy czym wartosci wiasne
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uporzadkowane s3 malejaco. Oznacza to, ze pierwsza gléwna skladowa
opisuje najwigksza cze$¢ wariancji catego zestawu danych, druga —
odpowiednio mniejsza cze¢$¢ itd. Pierwsza glowna skladowa opisuje
zazwyczaj ogromng wiekszo$¢ wariancji wyjSciowego zestawu danych,
co stwarza mozliwos$¢ syntezy, pod postacig kilku zmiennych, wariancji
nawet bardzo duzych zestawdéw danych. Nalezy jednak zaznaczyd,
ze glowne skladowe maja charakter ateoretyczny, nie moga mieé
bezposredniej interpretacji ekonomicznej.

W pracy wykorzystano bezposrednig implementacje PCA z literatury
(Baranowski i in., 2010; Greene, 2012) w pakiecie GNU R (R Development
Core Team, 2011), jednak proby wykazaly, ze identyczng strategie
implementacji zastosowano w pakiecie GNU Gretl (brak doktadnego opisu
w dokumentacji pakietu). Metoda ta byta juz wykorzystywana w badaniach
koniunktury. Przyktadowo, Altissimo i in. (2001) uzywajag PCA do oceny
biezacego stanu koniunktury w catej strefie euro. W niniejszej pracy
proponuje si¢ krok dalej, tj. wygenerowanie jednej gtownej skladowe;j,
ktorej wahania wyprzedzaja koniunkturg w polskim przemysle.

2.2. Dobér danych do barometru

Zgodnie z hipoteza racjonalnych oczekiwan (Frydman i Goldberg,
2009), podmioty ekonomiczne, najprosciej moéwige, trafnie wnioskuja
co do zmian w gospodarce realnej. Dotyczy to zarowno ocen stanu
biezacego jak 1 prognoz, co moze stanowi¢ podstawe teoretyczng dla
wykorzystania badan ankietowych w poznawaniu obecnego 1 przyszilego
stanu koniunktury. Testy koniunktury umozliwiaja rowniez pozyskiwanie
szybkiej 1 aktualnej informacji na temat procesow ekonomicznych
(Adamowicz i Walczyk, 2012), co ma szczegdlne znaczenie W budowie
wskaznikow wyprzedzajacych. W niniejszej pracy zdecydowano si¢
na wybor jedynie tych zmiennych, ktore badane sa z czestotliwoscia
miesieczna, tj. Opisujacych koniunkture w przetworstwie przemystowym.

Odpowiedzi na pytania o zamodwienia ogétem 1 zamoOwienia
eksportowe wydaja si¢ by¢ naturalnym Zrédlem informacji 0 stanie
przysziej koniunktury, jako Zze wzrost lub spadek zamowien zapowiada
wzrost lub spadek przysztej produkcji. Réwniez odpowiedz na pytanie
0 0gblng sytuacje gospodarki stanowi dobre zrddto informacji na temat
produkcji przemystowej. Z kolei sytuacja finansowa przedsigbiorstwa
(rozumiana jako pewne przyblizenie zysku krancowego), jak i poziom
zapasow, s3 standardowymi sktadnikami wyprzedzajacych wskaZznikéw
koniunktury (Drozdowicz-Bie¢, 2010). Zestaw zmiennych uzupetniajg salda
zatrudnienia i produkciji.
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Kazde z pytan w tescie koniunktury wystepuje w dwoch wariantach:
jak sytuacja ksztaltuje si¢ obecnie (wykorzystano wszystkie wspomniane
pytania poza pytaniem o zatrudnienie, bowiem biezace zatrudnienie jest
typowa zmienng opdzniong) oraz jak bedzie si¢ ksztattowata w przysziosci
(wykorzystano odpowiedzi na wszystkie ww. pytania testu koniunktury).
Dane pochodzg z okresu marzec 1997 — kwiecien 2012 r. (po 182
obserwacje).

Wstepna obrobka danych polegata na policzeniu sald odpowiedzi —
odpowiedz sygnalizujaca poprawe¢ sytuacji uzyskata wage 1, odpowiedzi
sygnalizujgcej pogorszenie sytuacji nadano wage -1, za$ odpowiedz
sygnalizujgca brak zmian (lub odpowiedz ,,nie dotyczy”) otrzymata wage 0.
W ten sposob uzyskano szeregi czasowe podsumowane w tabeli 1. Surowe
szeregi  skladowe zostaly wygtadzone metoda TRAMO/SEATS
0 standardowych parametrach. Usunigto w ten sposob sezonowos¢,
obserwacje nietypowe i wyeliminowano efekty kalendarzowe. W tym celu
uzyto programu Demetra 2.2, ktéry umozliwia automatyczne wygtadzanie
wielu szeregow czasowych jednoczesnie.

Tabela 1. Zmienne uzyte w PCA (dane z testu koniunktury IRG SGH)

Szereg Zmienna stanu Zmienna przewidywan
wielkosé produkeji S_PROD (nie wchodzi P_PROD
do barometru)
portfel zaméwien S ZAM P ZAM
ogbdlem - ~
portfel zamowie S_ZAM_EKSP P_ZAM_EKSP
eksportowych
zapasy
produkowanych S_ZAP P_ZAP
wyrobow
poziom zatrudnienia - P ZATR
sytuacja flr)ansowa S FIN P EIN
przedsiebiorstwa - -
/4 1 :
ogolna sytuacja S _GOSP P GOSP

gospodarki polskiej

Zrddlo: opracowanie wlasne.
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3. Obliczenie giéwnych sktadowych

Do budowy barometru zastosowano dwiec wersje szeregow:
oczyszczone sezonowo ze skladnikiem losowym (BAROMETR_SA)
I oczyszczone sezonowo bez sktadnika losowego (BAROMETR _T) (szeregi
w drugiej wersji sg porownywane z barometrem IRG). Wyniki PCA
pokazaty, ze juz pierwsze glowne skltadowe w sposoéb zadowalajacy
przyblizaja zmienno$¢ petnego zestawu danych. W przypadku wskaznika
W pierwszej wersji, tj. ze sktadnikiem nieregularnym, pierwsza gléwna
sktadowa oddawata 68,47 % calej wariancji, za§ po usunigciu czynnika
losowego pierwsza gléwna skladowa odpowiadata za 70,32 % calej
wariancji (patrz rysunek 1). Ich analiza jakosciowa wskazuje, ze w 1998
roku mieliSmy do czynienia ze Szczytem dobrej koniunktury, ale tez
ze znacznym przegrzaniem gospodarki, co objawia si¢ odpowiednim
spadkiem koniunktury w przemysle. Widoczne jest chwilowe ostabienie
koniunktury po 2004 r., a takze ostatni bum i jego zakonczenie w postaci
kryzysu finansowego lat 2007 i 2008. Warto odnotowa¢, ze oba barometry
wskazujg na ostabienie koniunktury juz w 2007 r., czyli przed upadkiem
Lehman Brothers. Na poczatku 2009 r. gospodarka osigga dolny punkt
zwrotny. Faza wzrostowa trwa krotko. Z poczatkiem 2011 roku przemyst
przetworczy wkracza w kolejng faze spadkowa, nieujawniong jeszcze
wowczas w danych ilosciowych (PKB).

8

T
BAROMETR_SA
BAROMETR_T
6 y .

-10 1 1 1 1 1 1 1 |
1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012

Rysunek 1. Barometr ze sktadnikiem nieregularnym (SA) i bez (T)

Zrodto: opracowanie wlasne.
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W celu zbadania, jak poszczegdlne zmienne wyjsciowe wplywaja
na zmienno$¢ barometru, obliczono wspdtczynniki R-kwadrat dla regresji
prostej kazdej zmiennej wzgledem barometru (bez skladnika
nieregularnego, metoda stosowana przez Kottowskiego, 2007). Wyniki tych
obliczen prezentuje rysunek 2. Jak si¢ okazuje, metoda PCA przypisuje
niewielkie znaczenie zapasom (dla zmiennej S_ZAP_T, R-kwadrat roéwne
jest ok. 0,21, za§ dla zmiennej P ZAP T ok. 0,06), ktére uwaza si¢
zabardzo wrazliwe na zmiany koniunktury (Drozdowicz-Bie¢, 2010).
W pozostatych przypadkach R-kwadrat jest wyzsze od 0,7, zblizajac si¢
do 0,9 dla stanu zamoéwien (S_ZAM _T), sytuacji finansowej (S_FIN_T),
ogoblnej sytuacji w gospodarce (S _GOSP_T), oraz dla prognozy zmian
ogolnej sytuacji w gospodarce (P_GOSP_T). Warto rowniez zauwazyc,
ze w przypadku oczekiwan co do przysziej produkcji (P_PROD T),
R-kwadrat nie jest najwyzszy spo$rod wszystkich zmiennych wchodzacych
w sktad barometru.
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Rysunek 2. Wspotczynniki R-kwadrat pochodzace z regresji sktadowych
szeregow wzgledem pierwszej glownej skladowej (wariant bez sktadnika
nieregularnego)

Zrbdlo: opracowanie wlasne.
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W ramach PCA obliczono réwniez druga gtownag sktadowa w obu
wariantach, jednak w zadnym przypadku nie wniosta ona uzytecznej
informacji jakoSciowe;.

4. Jakosciowa analiza poréwnawcza

W celu zweryfikowania wskazan naszego barometru (w wersji
pozbawionej  sktadnika  nieregularnego, czyli BAROMETR T),
wykorzystano trzy szeregi referencyjne, z ktorych najwazniejszy jest indeks
produkcji sprzedanej przetworstwa przemystowego w cenach statych
z 2005 r. (dane Eurostat) ze wzgledu na fakt, ze ma on charakter ilosciowy
(préba od stycznia 2000 r do kwietnia 2012 r.). Pozostale szeregi
referencyjne, czyli saldo stanu produkcji S PROD T (proba jak
w przypadku wskaznika), oraz barometr IRG SGH (proba od stycznia 1999
r. do kwietnia 2012 r.) penity funkcj¢ pomocnicza z racji tego, ze maja one
charakter jako$ciowy.

W zwigzku z tym, ze kazdy z tych szeregéw ma inng skale
zmienno$ci, dokonano standaryzacji wartosci kazdego z nich wg formuty:

a0 =T &

gdzie:

Xy (t) to wartos$¢ zestandaryzowana,

X(t) to wyjsciowa wartos$¢ szeregu,

m to Srednia,

a o to odchylenie standardowe dla catego przebiegu szeregu.

Taka formuta umozliwia analize jakosciowa, przede wszystkim za$
poroOwnanie wzajemnego potozenia punktow zwrotnych, ktore sa
przedmiotem najwigkszego zainteresowania badaczy koniunktury. Same
punkty zwrotne zostaly zlokalizowane technikg Bry-Boschan (k=5), ktorej
zastosowanie bylo ulatwione ze wzgledu na zastosowanie szeregdéw
pozbawionych sktadnika nieregularnego i sezonowosci.

Rysunek 3 zestawia BAROMETR_T 1z pierwszym szeregiem
referencyjnym, EUROSTAT_ HP, ktérym jest komponent cykliczny indeksu
produkcji sprzedanej przemystu przetworczego wg Eurostat!, wyznaczony
za pomoca filtra Hodricka-Prescotta (A=14400). Pi¢¢ z siedmiu punktow

! Szereg zostal uprzednio oczyszczony z wahan sezonowych i przypadkowych przez
Eurostat.
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zwrotnych  szeregu  referencyjnego  bylo  wyprzedzanych  przez
BAROMETR_T, z wyprzedzeniami si¢gajacymi od 8 do nawet 13 miesigcy
(dolny punkt zwrotny w 2005 r. byt sygnalizowany z 1-miesi¢gcznym
wyprzedzeniem). W jednym przypadku — w 2004 r. — barometr jest
op6zniony wzgledem indeksu ilosciowego, a punkty zwrotne obu szeregow
wystepuja w tym samym momencie tylko na poczatku 2009 r. WyniKi
te sugeruja, ze proponowany barometr moze z bardzo duzym
wyprzedzeniem sygnalizowa¢ nadchodzgcg zmiang koniunktury.

...
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Rysunek 3. Porownanie barometru z szeregiem EUROSTAT_HP

Zrodto: opracowanie wiasne.

Szereg referencyjny zostat wyznaczony alternatywnie za pomocg filtra
Christiano-Fitzgeralda (EUROSTAT_CF, 18-120 miesigcy). Jak sig
okazalo, 6 z 7 punktéw zwrotnych zmiennej referencyjnej byto
sygnalizowanych przez BAROMETR_T z wyprzedzeniem siegajacym
nawet niemal poéttora roku (rysunek 4). Tylko jeden punkt zwrotny (w 2004
roku) byl opozniony. Proponowany barometr wypada zatem lepiej przy
zastosowaniu tej metody ekstrakcji czynnika cyklicznego. Ta wrazliwosé¢
uzyskanych wynikdw nametode filtracji kaze podchodzi¢ z duza
ostroznoscig do oceny zdolnoS$ci prognostycznych barometru.

Jednym z szeregdéw pomocniczych stuzacych do przetestowania
zdolnos$ci prognostycznych barometru jest zmienna S PROD T, bedaca
saldem odpowiedzi przedsigbiorcow na temat aktualnych zmian produkcji
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przetworczej. W czterech przypadkach z dziewigciu barometr jest
rownolegly 1w az czterech opdzniony wzglegdem punktéw zwrotnych
szeregu referencyjnego (w potowie 2001 roku opdznienie to wynosi
3 miesigce). Tylko na poczatku 2009 r. nasz wskaznik wyprzedzal zmienng
S_PROD_T, o jeden miesigc. Chociaz barometr nie jest zdominowany przez
ten szereg, wynik ten wskazuje, ze konieczna moze by¢ dalsza kalibracja
proponowanego wskaznika.

L A )
LA

0 \ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
maf-97 CZE-X wrz-§9 ru-00 mar-(ﬁ-% wrz-04  gru-05  mar-07 CZEXS wrz?/ gru-10 \V’K”
1 /

\ '/ =——BAROMETR_T
\, ® pkt. zwrotne barometru

-3 EUROSTAT_CF

pkt. zwrotne szer.
referencyjnego

Rysunek 4. Poréwnanie barometru z szeregiem EUROSTAT_CF

Zrodto: opracowanie wiasne.

Ostatnig ze zmiennych referencyjnych jest barometr IRG SGH
(IRG_SGH). Opisuje on koniunkturg w catej gospodarce, wobec czego jego
punkty zwrotne nie sg, w gruncie rzeczy, porownywalne z punktami
zwrotnymi naszego wskaznika. Umozliwia on jednak wstgpne zbadanie
zdolnoséci proponowanego szeregu do przewidywania sytuacji w calej
gospodarce. Jak wykazata analiza jakosciowa, BAROMETR T wyprzedza
punkty zwrotne szeregu IRG_SGH w czterech przypadkach na siedem, przy
czym najwigksze wyprzedzenie wyniosto cztery miesigce (w 2004 r.).
Opodzniony byl dwukrotnie: na przetomie lat 1999-2000, a takze w drugiej
potowie 2010 r. (o 5 miesigcy). Punkty zwrotne obu szeregoéw pokrywaja sie
w marcu 2007 r., przed wybuchem $§wiatowego kryzysu finansowego.
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Rysunek 5. Porownanie barometru z szeregiem S_PROD_T

Zrodto: opracowanie wiasne.

L P\
T\ A

A
- i A N
maf-97 cze-x WM-OO mar-Of\é—(B wrz-04 gru-05 mar-07 czeks wrz-09, gru-10 \fwilz
: v

1 4
2 1 —BAROMETR_T
V ® pkt. zwrotne barometru
IRG_SGH

pkt. zwrotne szer.
referencyjnego
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Zrddlo: opracowanie wlasne.



226 Bartosz Olesinski

5. Podsumowanie

Analiza jako$ciowa proponowanego wskaznika koniunktury -
W pordéwnaniu z szeregami referencyjnymi — wykazata, ze moze on byc¢
skuteczny w prognozowaniu przysztych zmian koniunktury w przemysle
przetworczym 1 calej gospodarce. Nalezy jednak zwrdci¢é uwage,
ze barometr nie jest réwnie skuteczny w prognozowaniu punktow
zwrotnych szeregu S_PROD_T. Jednocze$nie, analiza wpodtczynnikow
R-kwadrat dla regresji sktadowych wzgledem wskaznika ztozonego
nakazuje podchodzié¢ z rezerwa do samej struktury wskaznika, ktora nie ma
charakteru typowego dla barometréw koniunktury (m.in. na niewielki udziat
sktadowej zapasow).

Wyniki te sugeruja, ze — z jednej strony — PCA moze by¢ stosowana
do konstruowania szeregéw skladajacych si¢ z wielu zmiennych,
co umozliwia pominigcie etapu ich posredniej agregacji. Z drugiej jednak
strony, analiza pokazala, ze poslugujac si¢ czysto statystyczna metoda
doboru sktadowych barometru, pojawia si¢ konieczno$¢ jako$ciowej
interwencji eksperckiej w roznych stadiach obliczen w celu zwigkszenia
zdolnos$ci prognostycznych.
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