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KROTKOTERMINOWE PROGNOZY DYNAMIKI
WYNAGRODZEN W POLSCE

Wprowadzenie

Wynagrodzenia sg jedng z najwazniejszych kategorii makroekonomicznych.
Ich wysoko$¢ ma istotny wptyw na funkcjonowanie wielu elementéw systemu go-
spodarczego danego kraju. Przede wszystkim wysoko$¢ wynagrodzen determinuje
wysokos¢ dochodoéw duzej grupy gospodarstw domowych, nie tylko gospodarstw
0s0b pracujacych, ale czgsciowo 0sob utrzymujacych si¢ z emerytur i rent, ktorych
wysokos¢ w pewnej czesci jest uzalezniona od wysokosci ptac. W efekcie zas wy-
nagrodzenia oddziatuja m.in. na poziom popytu wewnetrznego, co z kolei przektada
si¢ na dynamike PKB lub presj¢ inflacyjna, takze w odniesieniu do cen aktywow
finansowych. Ptace bedace kluczowa kategorig rynku pracy istotnie wptywaja na
decyzje dotyczace popytu i podazy pracy. Z tych tez przyczyn prowadzenie sku-
tecznej polityki gospodarczej na szczeblu centralnym wymaga prognozowania dy-
namiki wynagrodzen. Dotyczy to zaré6wno polityki pieni¢znej oraz fiskalnej, jak
1 spotecznej. W pierwszym przypadku wynika to przede wszystkim z wplywu, jaki
ma dynamika wynagrodzen na poziom presji inflacyjnej. W odniesieniu do polityki
fiskalnej poziom ptac ma duze znaczenie dla ksztattowania si¢ dochodow budze-
towych. W zakresie polityki spotecznej istotng role odgrywa natomiast fakt, iz dy-
namika wynagrodzen determinuje dochody ludnosci i wysokosci wielu swiadczen.
We wszystkich tych przypadkach konieczne jest prognozowanie wynagrodzen dla
srednich oraz dhugich horyzontow, a wigc co najmniej na 1-3 lata wprzod.

W pracy podjeto probe prognozowania dynamiki wynagrodzen w Polsce
dla $redniego horyzontu rownego 1 lub 2 lata. Stosowano w tym celu modele
wskaznikdéw wyprzedzajacych [Cieslak, red., 2001; Dittmann, 2003; Biatowolski,
Zochowski, 2006]'. Poszukiwano wiec takich indywidualnych zmiennych badz
ich liniowych kombinacji, ktérych zmiany wystepowaty z odpowiednim wyprze-

' Alternatywng metode prognozowania wynagrodzen proponuje m.in. E. Szabela-Pasierbinska
[2011].



Krétkoterminowe prognozy dynamiki wynagrodzen w Polsce 25

dzeniem w stosunku do zmian wynagrodzen’. W badaniu wykorzystano cztery
rozne miary dynamiki $rednich miesigcznych wynagrodzen w Polsce. Wskazni-
ki wyprzedzajace byly wybierane ze zbioru 190 zmiennych zlozonych gtownie
z wynikow ankietowych badan koniunktury prowadzonych przez GUS. Zmienne
uzyte w badaniu mialy charakter miesigczny i obejmowaty okres 1.2000-9.2012.
Jako miare doktadnosci prognoz wybrano blad sredniokwadratowy prognoz wy-
gastych. Wyniki dla modeli wskaznikow wyprzedzajacych porownywano z rezul-
tatami uzyskanymi na podstawie modeli naiwnych oraz autoregresyjnych.

Z problemem wyboru najlepszego modelu prognostycznego wigza si¢ za-
gadnienia wyboru zmiennych do modelu oraz dtugosci proby przeznaczonej do
estymacji jego parametréw. Druga z tych kwestii nabiera szczeg6lnego znaczenia
w warunkach niestabilnosci relacji pomiedzy zmiennymi wchodzacymi w sktad
modelu, przy zatozeniu, ze szacowane parametry sg traktowane jako state. W ta-
kiej sytuacji wydtuzanie proby niekoniecznie prowadzi do zwickszania doktad-
nosci prognoz. W przypadku gdy do oceny modeli wykorzystuje si¢ prognozy
wygaste, pojawia si¢ problem malejacej liczby prognoz wygastych przy zwigk-
szaniu si¢ liczby obserwacji przeznaczonych do estymacji parametrow. Najprost-
szym rozwigzaniem byloby tutaj wykorzystanie do poréwnywania modeli jedynie
wspolnej dla wszystkich modeli czes$ci prognoz wygastych. Takie podejscie jest
jednak mozliwe jedynie w przypadku dysponowania odpowiednio dluga proba
badawcza, co w polskich warunkach nie jest zwykle mozliwe do osiggnigcia.

W zwiazku z tym w pracy zaproponowano nowa procedure pozwalajaca na
porownanie zdolnosci prognostycznych ex post modeli szacowanych na podsta-
wie prob o réznych dhtugosciach. Zaktada ona, ze mozliwe jest prognozowanie
btedéw prognoz wygastych. Przyktadowo, jezeli dany jest cigg btedéw prognoz
wygastych uzyskanych z modelu A estymowanego na dtuzszej probie, ktore maja
by¢ porownywane z prognozami uzyskanymi z modelu B szacowanego na pod-
stawie proby krotszej, to najpierw jest szacowana zalezno$¢ pomiedzy btgdami
z obu modeli na wspdlnym dla obu modeli zbiorze prognoz wygastych, a nastep-
nie zaleznos¢ te¢ przenosi si¢ na brakujace okresy, dla ktorych wyznacza si¢ pro-
gnozowane btedy z modelu A. W efekcie dla modelu A uzyskuje si¢ ciag bledow
prognoz o takiej samej dtugosci jak dla modelu B, na podstawie ktérego mozna
wyznacza¢ i porownywac wartosci pewnej funkcji straty bedacej miara doktad-
nosci prognoz wygastych, np. funkcji btedu sredniokwadratowego. Niektore ar-
gumenty tej funkcji dla modelu A sg prognozami, z ktérymi jest zwigzany pewien
stopien niepewnosci, dlatego obliczonym na ich podstawie wartosciom funkcji
straty towarzyszy pewien btad. Przy podejmowaniu decyzji odnosnie do wyboru
modelu badacz powinien w zwiazku z tym bra¢ pod uwagg nie tylko wartosci
funkcji straty, ale rowniez ocene precyzji ich oszacowania.

2 . . ey . . . R Y . . rr
Nieco inne podejscie do prognozowania przy uzyciu wskaznikow wiodacych mozna znalez¢
w pracy: G. Szafranski [2011].
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Praca sktada si¢ z czterech czesci. W pierwszej scharakteryzowano mierniki
wynagrodzen, bedace zmiennymi prognozowanymi w badaniu oraz zbior poten-
cjalnych wskaznikéw wyprzedzajacych, z ktorego wybierano zmienne do modeli
prognostycznych. W czesci drugiej omdéwiono sposdb budowy i estymacji mo-
deli wskaznikow wyprzedzajacych. Nastepnie szczegdblowo scharakteryzowano
procedure porownywania zdolno$ci prognostycznych modeli. W czgséci czwartej
przedstawiono wyniki badan.

1. Opis zmiennych

W badaniu wykorzystano dwie podstawowe zmienne opisujgce poziom wyna-
grodzen w Polsce: przecig¢tne miesigczne wynagrodzenie w gospodarce narodowe;j
oraz przecigtne miesieczne wynagrodzenie w sektorze przedsigbiorstw. Pierwsza
zmienna jest publikowana co kwartat 1 obejmuje wynagrodzenia w wickszosci
podmiotow gospodarki narodowej, rowniez tych, w ktorych liczba pracujacych nie
przekracza 9 oséb. Druga miara jest mierzona z czestotliwoscig miesigczng, przy
czym dotyczy wynagrodzen w sektorze przedsiebiorstw — w podmiotach, w ktorych
liczba pracujacych jest wigksza niz 9 0sob [Zasady metodyczne..., 2008].

Wynagrodzenia w gospodarce narodowej jako zmienng kwartalng zamienio-
no na zmienng miesieczna, przyjmujac, ze jej wartosci w kazdym miesigcu dane-
go kwartatu byly sobie rowne. Obie zmienne zostalty wyrazone w postaci rocz-
nych indeksow dynamiki jako miesieczne zmiany w stosunku do analogicznego
miesigca roku poprzedniego, a nastepnie poddane procedurze odsezonowania
w programie Demetra Plus.

Oprocz dynamiki wynagrodzen nominalnych, analizowano dynamike zmien-
nych realnych stanowiacych réznicg¢ pomiedzy procentowa dynamika wynagro-
dzen nominalnych oraz roczna stopa inflacji CPI. Dynamike wszystkich progno-
zowanych zmiennych ilustruje rys. 1.

Do zbioru potencjalnych zmiennych objasniajacych wzicto przede wszystkim
zmienne wskazujace na stan przysztej koniunktury w gospodarce, poniewaz przy-
jeto dos¢ dlugi horyzont prognoz. Podstawowa grupe zmiennych objasniajacych
stanowity wyniki comiesi¢cznego badania ankietowego koniunktury w przemysle
publikowane przez GUS. Pod uwagg brano odpowiedzi na pytania dotyczace prze-
widywan: ogolnej sytuacji gospodarczej, portfela zamowien, produkcji, zatrudnie-
nia oraz cen sprzedazy wyrobow. Uwzgledniano wyniki zbiorcze dla wszystkich an-
kietowanych przedsiebiorstwa, jak i w podziale na wielko$¢ przedsiebiorstwa oraz
profil dziatalnosci. W efekcie z kazdym z pieciu pytan byty zwigzane 33 zmienne.
Lacznie w tej grupie znalazlo si¢ 165 zmiennych oznaczanych w dalszej czgsci pra-
cy X1 1,X1 2,...,X1 33,X2 1,...,X2 33,...,X3 1,..., X5 33.
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Roczna stopa wzrostu [%]

@ \Nyn. W przeds. real. essss\\lyn. w GN real.

@ \Nyn. W przeds. nom, s \\lyn. w GN nom.

Rys. 1. Dynamika prognozowanych zmiennych

Druga grupg zmiennych stanowity zharmonizowane roczne wskazniki infla-
cji konsumenckiej w podziale na 12 gtownych grup towaréow publikowane przez
Eurostat. Zmienne te oznaczano jako X6 1, X6 2, ..., X1 13. Trzecia grupa skta-
data si¢ z pojedynczych zmiennych opisujacych sytuacj¢ na rynku pracy, a takze
zmiennych uwazanych na wskazniki przysztej koniunktury. Grupa ta liczyta 12
zmiennych: przecigtne zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw, stope bezrobo-
cia rejestrowanego, wskaznik cen produkcji sprzedanej przemystu, indeks pro-
dukcji przemystowej, oczekiwania inflacyjne, indeks WIG20, podaz pieniadza
M3, stope WIBOR3M, indeks menadzerow logistyki PMI oraz trzy indeksy IFO,
bedace przewidywaniami koniunktury w Niemczech. Zmienne te indeksowano
jako X7 1, X7 2, ..., X7 13. Tam gdzie bylo to uzasadnione, zmienne te zostaty
wyrazone w postaci rocznych indeksow dynamiki oraz odsezonowane. Zbior po-
tencjalnych zmiennych objasniajacych tacznie sktadal wigc ze 190 miesigcznych
zmiennych obserwowanych w okresie 1.2000-9.2012. Szeregi czasowe liczyty
wigc po 153 obserwacje. W zataczniku zamieszczono szczegdtowe opisy zmien-
nych objasniajacych.

2. Modele prognostyczne

Jako wskazniki wyprzedzajace byly wykorzystywane zmienne, ktore w najwick-
szym stopniu wyjasnialy przyszta dynamike zmiennych prognozowanych. W tym
celu dla kazdego analizowanego horyzontu prognozy 4 budowano modele postaci:
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Y, =0,+0,Y, +a2Xi,t +§t+h’ (1)

gdzie:

Y jest zmienng prognozowang,
X, jest zmienng objasniajaca,
0. 0znaczajg parametry,

& jest sktadnikiem losowym.

Rozpatrywano rowniez modele bez czgsci autoregresyjnej, a wige gdy a, = 0.
Nie brano pod uwage zadnych op6znien zmiennych objasniajacych, aby nie kom-
plikowa¢ modeli i ogranicza¢ ich duzg liczbe. Poza tym przy dluzszych horyzon-
tach prognozy, dodatkowe opo6znienia raczej nie miatyby wiekszego znaczenia.
W pracy rozwazano modele ztozone tylko z jednej zmiennej objasniajacej, po-
réwnujac ze sobg wszystkie mozliwe modele — tacznie 380. Ich parametry modeli
szacowano klasyczng metodg najmniejszych kwadratow.

Alternatywe dla omowionych modeli wskaznikow wyprzedzajacych stano-
wity modele prognoz naiwnych oraz modele autoregresyjne AR(1). W pierwszym
przypadku przyjmowano po prostu ¥, + 4 =Y. W drugim szacowano dwie wersje
modeli autoregresyjnych postaci:

Y, =Y, +Y\Y, +§Y,t oraz ¥, =Y, +7, ¥, +§Y1,t' ()

Pierwsza wersj¢ stosowano przy prognozowaniu przeci¢gtnych wynagrodzen
w gospodarce narodowe;j, ktore sg publikowane raz na kwartat. W przypadku wyna-
grodzen w sektorze przedsiebiorstw korzystano z drugiej formuty. Na podstawie osza-
cowanych modeli (2) obliczano rekurencyjnie prognozy dla zadanego horyzontu.

3. Wybor najlepszego modelu

Zdolnos$ci prognostyczne modeli oceniano poprzez analize btedow $red-
niokwadratowych ciaggow prognoz wygastych. Prognozy te obliczano stosujac
standardowa procedure przesuwanych okien obserwacyjnych o statej dtugosci n.
Niech T oznacza taczng liczbg obserwacji, jaka dysponuje badacz. Do szacowania
parametrow modeli w pierwszej kolejnosci wykorzystywano obserwacje o nume-
rach 1, 2, ..., n. Nalezy jednak mie¢ na uwadze, iz efektywnie liczba obserwacji
przy estymacji byta rowna n — h, ze wzgledu na przesunigcie czasowe pomiedzy
zmienng prognozowang a zmiennymi egzogenicznymi. Korzystajac z oszaco-
wanych modeli, byty obliczane prognozy na okres n + /. Nastepnie przesuwano
probe o jeden okres wprzod i obliczano prognozy na okres n + 1 + 4. Procedure
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kontynuowano do momentu obliczenia prognoz na okres T. W efekcie uzyskiwa-
no cigg s = T — n — h prognoz, ktore poréwnywano z faktycznymi realizacjami
zmiennej prognozowanej i obliczano wartosci funkcji straty — w pracy funkcji
btedu $redniokwadratowego.

Przy ustalonej dhugosci proby n porownanie wartosci funkcji straty dla roz-
nych modeli, uzupemione ewentualnymi testami statystycznymi zdolnosci pro-
gnostycznych [Giacomini, White, 2006; Todd, McCracken, 2011], pozwala na
wybor modelu najlepszego dla celow predykcji. Problem powstaje w sytuacji, gdy
dlugos¢ proby # nie jest ustalona i badacz chee dobrac ja tak, by maksymalizowac
zdolnos$ci prognostyczne modeli. Takie podejscie jest szczegdlnie uzasadnione
w sytuacji, gdy zachodzi podejrzenie niestabilnosci relacji pomigdzy zmienng
prognozowana a zmiennymi objasniajacymi, a wigc gdy zwigkszanie dlugosci
proby moze pogarszac¢ zdolnos$ci prognostyczne modeli. Porownywanie wartosci
funkc;ji straty, obliczanych na podstawie prognoz wygastych z réznych okresow,
nie zawsze jest uzasadnione, nawet gdy okresy te czesciowo si¢ pokrywaja. Moze
si¢ bowiem okazac, iz okresy te r6znig si¢ zdecydowanie ze wzglgdu na przebieg
prognozowanego zjawiska wlasnie w czesci niebedacej czgscig wspdlng 1 model,
ktory cechowat sie duza doktadnoscig prognoz w jednym okresie, niekoniecznie
musi sprawdzac si¢ takze w drugim okresie. Jest to tym bardziej prawdopodobne,
im mniejsza jest liczba porownywanych prognoz wygastych.

W pracy zaproponowano podejscie, ktoére pozwala na poréwnywanie zdol-
nosci prognostycznych modeli szacowanych na podstawie prob o réznych diu-
gosciach przy pomocy analizy doktadnosci prognoz wygastych. Zaktada si¢
w nim, ze mozliwe jest prognozowanie btedow prognoz dla brakujacych okresow.
Wykorzystuje si¢ przy tym fakt, ze okresy weryfikacji prognoz estymowanych na
probach dhuzszych zawieraja si¢ w okresach weryfikacji modeli opierajacych si¢
na krotszych probach. Czgs¢ wspolng tych dwoch okresow wykorzystuje sie do
oszacowania zaleznosci pomiedzy blgdami prognoz modeli z obu grup. Zalezno-
$ci te wraz z obserwowanymi blgdami dla modeli opartych na krétszych probach
pozwalaja na predykcje btedow prognoz modeli wykorzystujacych proby dhuz-
sze na wczesniejsze okresy, dla ktorych nie jest mozliwe wyznaczenie prognoz.
W ten sposob dla obu grup modeli badacz dysponuje taka sama liczba btedow pro-
gnoz wygaslych obliczonych dla tego samego okresu. Nalezy jednak podkreslic,
1z czg$¢ z nich jest prognozami, a wigc wielkosciami niepewnymi. W zwigzku z tym,
z obliczonymi na ich podstawie wartosciami funkcji straty sg zwigzane pewne miary
niepewnosci, ktore nalezy bra¢ pod uwagg w procesie wyboru najlepszego modelu.

Opisana powyzej ogolna idea podejscia moze by¢ zrealizowana na kilka r6z-
nych sposobow. Ponizej scharakteryzowano szczegdtowo podejscie rekurencyjne
do predykcji btedow prognoz, ktoére zostato zastosowane w pracy.

Niech M oznacza liczb¢ wszystkich poréwnywanych modeli, ktorych pa-
rametry sg szacowane na podstawie n, < n, < ... < n,_ obserwacji. Opierajgc
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si¢ na tych modelach uzyskano ciggi prognoz wygastych liczace odpowiednio
s, >s,>...>s, elementow. Niech:

z(mk) =Y _YT(le)z )
gdzie:
i=1,2,...,s, oznacza blad prognozy wygastej z okresu T+ 1 — i uzyskanej na
podstawie modelu m,
m=1,2, ..., M, ktorego parametry szacowano na podstawie n, obserwacji,
k=1,2,...,K.

Nalezy zwroci¢ uwage, iz w powyzszym ujeciu bledy prognoz sa numerowane
od konca, to znaczy btad dla okresu 7’ ma numer 1, dla okresu 7— 1 ma numer 2 itd.

Dla wszystkich modeli warto$ci funkcji straty g sa obliczane na podstawie
ciggow s, bledow prognoz wygastych. W przypadku modeli estymowanych na
podstawie n, obserwacji wartoSci wszystkich btedow sg znane i dlatego mozliwe
gdzie:

jest bezposrednie obliczenie:
(m1)
o({u)).
m=1,2,..., M.

Dla modeli opartych na n, obserwacji znanych jest s, btgdow prognoz, a bra-
kujace s, — s, wartosci b}e;dow nalezy oszacowaé. W tym celu dla kazdego ciggu
prognoz { (m2)} budowano modele postaci:

u" = BO+ZB e, 3)

gdzie:
i=1,2,...,s,
f sa nieznanymi parametrami szacowanymi klasyczna metoda najmniejszych
kwadratow.

Na podstawie wyestymowanego modelu byly wyznaczane prognozowane
wartosci btgdow:

!
i =B+ 3 B )

gdzie: J=l
i=s,*t1,...,s,.
Waznym problemem na tym etapie jest dobor zmiennych u”7" do modeli.
W przypadku duzej liczby modeli oraz majac na uwadze fakt, iz modele z obu
grup roznig si¢ jedynie liczbg obserwacji, na podstawie ktorych byly estymowa-
ne ich parametry, mozliwe jest tatwe znalezienie modeli cechujacych si¢ bardzo
podobnymi wiasno$ciami prognostycznymi w okresie od n, + h do n, + h + s..

W pracy korzystano z modeli ztozonych z 1 = 2 zmiennych objasniajacych. Jako
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pierwsza wybierano tg, ktoérg charakteryzowala najwyzsza wartos¢ wspdtczynnika
korelacji liniowej Pearsona ze zmienng prognozowang. Druga dobierano tak, aby
maksymalizowa¢ wspotczynnik korelacji wielorakiej pomigdzy resztami u™?
a u™ oraz u(mzl), dbajac jednoczesnie, aby wspdlczynnik korelacji liniowe;j
Pearsona pomiedzy u D oraz '™ nie przekroczyt z gory zadanego poziomu
granicznego. W ten sposob zabezpieczano si¢ przed nadmiernym dopasowaniem
modelu opierajgcego si¢ na dwoch wspotliniowych zmiennych. Jak pokazaty wy-
niki badan, w zdecydowanej wigkszosci przypadkdéw wspodtczynniki determinacji
tak tworzonych modeli przekraczaty poziom 0,95.

Analogiczna procedurg stosowano do prognozowania brakujacych bledoéw
dla pozostatych grup modeli. Przyktadowo dla modeli z grupy k-tej wykorzy-
stywano obserwowane i prognozowane bledy z grupy £ — 1. Alternatywa bytoby
opieranie si¢ przy prognozowaniu zawsze na obserwowanych biedach dla modeli
z pierwszej grupy. Jednak w takim przypadku dos$¢ duza roznica w dhugosciach
prob stosowanych do estymacji parametréw mogtaby powodowac, ze trudno by-
loby osiagnac¢ wysokie dopasowania réwnan postaci (3).

Waznym etapem calej procedury jest oszacowanie miar doktadnosci obli-
czonych w powyzszy sposéb wartosci funkceji straty. Przy zalozeniu normalnos$ci
rozktadu sktadnikow losowych si(mk) prognozowane wartosci btedow prognoz
rowniez miatyby rozktady normalne, ktorych macierze kowariancji mozna by
w przyblizeniu wyznaczy¢. Funkcja straty jest jednak zazwyczaj nieliniowa ze
wzgledu na bledy, ktore dodatkowo moga by¢ ze sobg silnie skorelowane, dlatego
wyznaczenie wariancji obliczonych warto$ci funkcji straty przy pomocy wzoréw
analitycznych jest trudne.

Do oceny doktadnosci uzyskanych oszacowan przyjeto wigc podejscie sy-
mulacyjne. Utrzymujac zatozenie o normalnosci rozktadu sktadnikoéw losowych
rownan (3), oszacowane parametry [§ majg rozktady normalne, ktorych macierze
kowariancji mozna analitycznie oszacowac. Zaktadajac ze rozklady |§ pochodza-
ce z roznych rownan sg wzajemnie niezalezne, dla wszystkich modeli losowano
realizacje [§ @ g=1,2, ..., 0, obliczajac odpowiadajace im wartosci funkcji
straty. W efekcie otrzymano symulowany rozktad wartosci funkcji straty dla kaz-
dego modelu. Jego odchylenie standardowe potraktowano jako miare doktadnos$ci
obliczonych oszacowan funkcji straty.

Ostatnim krokiem procedury byt wybdr modelu o najlepszych wtasnosciach pro-
gnostycznych. Brano przy tym pod uwage zaréwno obliczone wartosci funkc;ji straty,
jak 1 miary precyzji ich oszacowania. W pracy przyjeto punkt widzenia ostroznego
badacza, ktory ma ograniczone zaufanie do zastosowanej procedury wyznaczania
warto$ci funkcji straty. Jako najlepszy model wybierany byt ten, ktdry cechowat sie
najnizszg wartoscig funkcji straty powiekszong o trzykrotno$¢ jej btedu szacunku.
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4. Wyniki badan

W pierwszej kolejnosci przeprowadzono tradycyjne badania zdolno$ci pro-
gnostycznych modeli na podstawie prob réznej dlugosci. Rozwazano proby li-
czace n =48, 60, 72, 84, 96 oraz 108 obserwacji, ktorych okres weryfikacji liczyt
odpowiednio s = 93, 81, 69, 57, 45 oraz 33 miesigce. W rezultacie pierwiastki
btedow sredniokwadratowych dla kazdej proby byty obliczane na podstawie rdz-
nej liczby prognoz wygastych. W tab. 1-2 przedstawiono wyniki dla wynagrodzen
w gospodarce narodowej przy horyzontach prognoz réwnych 12 i 24 miesigce,
a takze rezultaty dla prognoz z modeli naiwnych oraz autoregresyjnych oraz 10
najlepszych modeli wskaznikéw wyprzedzajacych, zaznaczajac jednoczesnie

zmienne, ktore tworzyly dany model.

Tabela 1

Bledy RMSE w zaleznosci od dtugos$ci proby dla dynamiki nominalnych wynagrodzen
w GN dla /2 = 12 miesi¢gcy

n 48 60 72 84 96 108
s 93 81 69 57 45 33
Naiwne |2.72 2.89 3,10 2.93 3,07 2.13
AR(1) 341 3.48 3.86 3,10 2.26 1.82
X3 7
X1_162,16 [X1_16246 |X4 22,61 |X42217 |X67112 |
Y. X317
X6_102.38 X4 292,63 |X4 24273 |X5.23230 |X7 4108 | ° 0 "
X3 8 ]
XT_11251 [X4 52,63 |X4302.74 |X5_162.33 | X4 241,20
X4 24 Y, X6 12
X2_162,55 |X4 242,63 | X4 292,75 | X4 24237 | "~ o
X6 6 Y. X4 24
X3 6256 | X6 102,64 | X1 162,75 | X1 29238 | — -
. - - - - 125 122
Y, X67 X6 1 Y, X1 19
X3 242,57 ~"1x4 272,76 | x4 27239 | - -
- 2,69 - - 125 123
X3 10 X4 2
X3 27257 | X4 132,70 | X4 52,77 X3 16243 |° -
- - - - 125 124
X1 19 Y., X42
X4 242,57 | X1 292,71 | X4 282,77 | X4 302,43 |° — -
- - - - 1,29 124
X4 27 Y. X310
X3 262,57 | X6 7272 | X3 162,81 |X1 5244 - -
- - - - 134 124
Y, X67 Y. X3 19
~'1X4 2272 | X4 12,83 |X5 26245 -7 1X3 101,27
2,57 - - - 135 -

Analizujac wyniki dla 12-miesiecznego horyzontu, mozna zauwazy¢, iz naj-
lepsze modele wskaznikow wyprzedzajacych generowaty wyraznie lepsze pro-
gnozy od modeli naiwnych oraz autoregresyjnych. Btad RMSE prognoz naiw-
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nych ksztattowat si¢ w okolicach 3 p.p. w zalezno$ci od okresu ich weryfikacji.
Jedynie w przypadku ostatniej grupy, dla ktorej wyznaczono prognozy wygaste na
33 ostatnich miesigcy btad ten byt nieco wyzszy niz 2 p.p. Modele autoregresyjne
generowaly prognozy obarczone zwykle jeszcze wigkszymi bledami — pomiedzy
3 a4 p.p. w pierwszych czterech okresach weryfikacji. Lepsze okazywaly si¢ je-
dynie w dwoch ostatnich grupach, gdzie RMSE ksztaltowatl si¢ na poziomie mniej
wiegcej 2 p.p. Tymczasem najlepsze modele wskaznikow wiodacych generowaty
btedy wyraznie ponizej 3 p.p. W dwoch ostatnich okresach sg one nieco wyzsze
niz 1 p.p.

Mozna zauwazy¢, ze zdolnosci prognostyczne modeli mierzone wskazni-
kiem RMSE sa wyraznie lepsze w dwoch ostatnich grupach, a wiec dla modeli
szacowanych na podstawie 96 oraz 108 obserwacji. Trudno jest jednak jedno-
znacznie stwierdzi¢, w jakim stopniu jest to rzeczywiscie efekt lepszych osza-
cowan parametrow, a w jakim mniejszej zmienno$ci prognozowanego zjawiska
w ostatnich latach, na ktorych opierata si¢ wylacznie weryfikacja modeli bazu-
jacych na najdluzszych prébach. Cze$ciowo mozna to oceni¢ porownujac do-
ktadno$¢ prognoz naiwnych w réznych grupach, ktora odzwierciedla wzgledna
zmienno$¢ prognozowanego zjawiska. W przedostatnim okresie jest ona podob-
na do okresow poprzednich, co wskazuje, ze wzrost zdolnosci prognostycznych
w tym okresie mozna ttumaczy¢ wicksza precyzja estymacji parametrow modeli.
W ostatnim okresie zmienno$¢ spada, co sprawia, ze w Swietle kryterium RMSE
prognozowalnos¢ zwieksza sig.

Wsrod zmiennych, ktore cechowaly si¢ najlepszymi zdolnosciami progno-
stycznymi dominujg zmienne ilustrujgce wyniki badan ankietowych koniunktury.
Wsrod 60 najlepszych modeli jedynie w 9 przypadkach w ich sktad wchodza inne
zmienne, przede wszystkim mierniki inflacji. Trudno jest jednak o skonstruowa-
nie syntetycznego rankingu zmiennych, gdyz ocena ich zdolnosci prognostycz-
nej zmienia si¢ w zaleznosci od dlugosci proby i okresu weryfikacji. Mozna jed-
nak zauwazy¢, ze zmienna X4 24, a wigc opisujagca przewidywane zatrudnienie
w dziale produkcji mebli, pojawia si¢ w czotdowkach wszystkich rankingéw. Row-
niez zmienna X4 2 — przewidywane zatrudnienie w grupie przedsigbiorstw za-
trudniajacych 10-49 os6b — jest w czterech zestawieniach, przy czym w dwoch
na pierwszych miejscach. Nalezy rowniez zwroci¢ uwage, iz bardzo rzadko
w modelach wystepuje czgs¢ autoregresyjna. W zasadzie pojawia si¢ ona jedynie
w ostatniej grupie modeli estymowanych na probie liczacej 108 obserwacji.



34 Jan Acedanski

Tabela 2
Bledy RMSE w zaleznosci od dtugosci proby dla dynamiki nominalnych wynagrodzen
w GN dla /2 = 24 miesigce

n 48 60 72 84 96
s 81 69 57 45 33
Naiwne 3,90 423 4,10 3,81 3,78
AR(1) 5,17 5,19 4,85 3,04 2,14
Y, X6 9
X6 5324 | X6 6331 X6 72,95 X6 71,53 o
X7 12326 |X7 4332 X6 62,97 X3 51,57 Y, X3 29 1,53
X7 4
X7 4328 X427337 |X427305 || © X5 251,54
X3 29
X4 19332 | X6 1341 X3.27306 || 0 Y, X3 25 1,55
X6 9
X1 33,35 X4 19341 | X4 83,07 o Y, X2 25 1,55
LI X6 12 X1 27
- X6 113,56 | X7 43,10 - Y, X5 61,56
3,37 1,65
X6 6 X7 4
X6 23,43 X4 83,19 X6 113,10 - >
- - - 1,65 1,56
X2 9 X5 28
X6 1344  |X7.123,60 |X1 293,12 - -
- - - 1,68 1,57
X1 24
X6 83,47 X29360 |X323313 || o Y, X3 51,58
X5 25
Y,X3 6348 |X5103,61 |X1 73,13 o Y, X2 29 1,58

Te same wyniki dla 24-miesiecznego horyzontu prognozy zestawiono w tab. 2.
Z uwagi na dtuzszy horyzont nie rozpatrywano tutaj modeli szacowanych na pod-
stawie 108 obserwacji. Wyrazna przewaga zdolnosci prognostycznych modeli
wskaznikow wiodacych takze w tym przypadku zostata potwierdzona, przy czym
réznice sa nawet wigksze. Przyktadowo dla modeli estymowanych na podstawie
84 obserwacji RMSE dla najlepszego wskaznika wyprzedzajacego stanowi tylko
potowe RMSE modelu autoregresyjnego. W poréwnaniu do horyzontu 12-mie-
siegcznego wyraznie lepszymi zdolno$ciami prognostycznymi cechujg si¢ modele
korzystajace z miar inflacji jako wskaznikoéw wyprzedzajacych. Prowadza one
we wszystkich pieciu rankingach. Podobnie jak w poprzednim przypadku, takze
i tutaj widoczna jest niestabilno$¢ rankingdow. W efekcie trudno wyr6zni¢ zmienna,
ktéra dominowataby niezaleznie od liczby obserwacji oraz okresu weryfikacji.

W tab. 3 przedstawiono wyniki procedury wyboru najlepszego modelu nie-
zaleznie od dtugosci proby estymacyjnej, zgodnie z procedurg opisang w poprzed-
niej czgsci pracy. Jako okres weryfikacji brano pod uwage 93 ostatnie miesigce.
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Dla tego okresu dla wszystkich zmiennych i wszystkich dtugosci prob oszacowa-
no warto$ci btedow RMSE oraz odchylen standardowych tych ocen. Do budowy
rankingu brano pod uwage btad RMSE powigkszony o trzy odchylenia standardo-
we. W ponizszej tab. zestawiono 10 najlepszych modeli wskaznikow wiodacych
oraz najlepszy model autoregresyjny. Dodatkowo podano wartosci wspotczynni-
koéw determinacji rownan regres;ji (3) stuzacych ocenie btedow prognoz w braku-
jacych okresach.

Tabela 3
Najlepsze modele prognostyczne dla dynamiki nominalnych wynagrodzen w GN
dla & = 12 miesigcy

Model n RMSE 6(RMSE) R2
Naiwny — 2,72 — —
AR(1) 96 2,97 0,09 0,977
LIX4 2 108 1,79 0,05 0,995
LIX1 16 108 1,83 0,05 0,998
LIX4 2 96 1,83 0,05 0,972
LI X4 30 96 1,85 0,04 0,971
LIY, X4 2 108 1,84 0,05 0,996
LIX1 16 96 1,89 0,04 0,979
LIX4 1 96 1,92 0,04 0,984
LIX4 15 96 1,96 0,03 0,982
LIXI 3 108 1,88 0,06 0,999
LIX4 27 96 1,94 0,05 0,983

Z tab. tej wynika, ze najlepszymi wlasnosciami prognostycznymi cechuje
si¢ model ze zmienng X4 2 — przewidywanym zatrudnieniem w grupie §rednich
przedsiebiorstw — jako wskaznikiem wyprzedzajacym szacowanym na podstawie
108 obserwacji. Prognozowana warto$¢ RMSE wynosi 1,79 p.p. przy odchyleniu
standardowym tej oceny rownym 0,05 p.p. Zmienna ta cechuje si¢ bardzo dobry-
mi wlasno$ciami prognostycznymi, takze w przypadku proby 96-elementowej
jak rowniez uzupeliona o czg¢$¢ autoregresyjng. W prezentowanym zestawieniu
znajduja si¢ jedynie zmienne opisujace wyniki badan ankietowych koniunktury.
Najlepszy z modeli AR(1) — szacowany na podstawie 96 obserwacji — charakte-
ryzuje si¢ wartoscia RMSE réwna okoto 3 p.p., a wigc wyzsza nawet niz model
naiwny. Nalezy rowniez zauwazy¢, ze w czotowce rankingu znajdujg si¢ jedynie
modele szacowane na dtugich probach. Istotny jest rowniez fakt, iz wspotczyn-
niki determinacji w modelach, na podstawie ktorych szacowano warto$ci bledow
prognoz, we wszystkich przypadkach sg bardzo wysokie i przekraczajg wartosci
0,97.
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Tabela 4 zawiera zbiorcze wyniki zdolnosci prognostycznych dla horyzon-
tu rownego 24 miesigce. O ile z tab. 2 wynika, ze dla dluzszego horyzontu we
wszystkich grupach dominujaca role odgrywaty zmienne reprezentujace wskazni-
ki inflacji, o tyle w rankingu wynikéw usrednionych dla catego okresu weryfikacji
znajduje si¢ zaledwie jedna zmienna z tej grupy — X6 13. W prezentowanym
rankingu znajdujg si¢ glownie zmienne opisujace wyniki badania koniunktury —
najczesciej rezultaty pytania o przyszie zatrudnienie. Wysoka pozycje zajmuje
rowniez zmienna X7 4 — oczekiwania inflacyjne osob prywatnych. Podobnie jak
w przypadku krotszego horyzontu, takze tutaj najlepsze wyniki uzyskiwaty mo-
dele szacowane na probach dlugich. Nalezy zwroci¢ uwage, iz w omawianym
rankingu czeg$ciej pojawiajg si¢ modele z czgscig autoregresyjng.

Tabela 4
Najlepsze modele prognostyczne dla dynamiki nominalnych wynagrodzen w GN
dla & = 24 miesiecy

Model n RMSE o(RMSE)
Naiwny — 3,90 —
AR(1) 96 2,85 0,18
LIX1 15 96 2,10 0,11
LI X4 30 84 2,37 0,05
LIX6 13 96 2,19 0,14
L1Y, X5 28 84 2,42 0,07
LY, X5 30 84 2,48 0,06
LIX7 4 84 2,42 0,09
LIY,X5 5 84 2,50 0,08
L1Y, X4 28 96 2,59 0,05
LIY, X5 29 84 2,52 0,08
LIX4 33 96 2,55 0,09

Podobne analizy przeprowadzono dla wszystkich prognozowanych zmien-
nych. Ponizej przedstawiono zbiorcze wyniki oceny zdolnosci prognostycznych
modeli. W tab. 5 sg zawarte rezultaty prognozowania dynamiki realnych wyna-
grodzen w gospodarce narodowej. Widac, ze wielkosci btedow RMSE sg zbli-
zone do wartosci dla dynamiki wynagrodzen nominalnych, przy czym rdéznice
migdzy zdolno$ciami prognostycznymi modeli wskaznikow wyprzedzajacych
oraz modeli naiwnych i AR(1) sg nieco mniejsze niz w przypadku wynagrodzen
nominalnych, szczeg6élnie w odniesieniu do horyzontu 24 miesi¢gcy. W rankingu
modeli wskaznikow wiodacych dominujacg role odgrywaja przewidywania po-
ziomu zatrudnienia. Podobnie jak w poprzednich przypadkach, najlepsze wyniki
uzyskiwano dla modeli o najdtuzszych probach estymacyjnych.
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Tabela 5
Najlepsze modele prognostyczne dla dynamiki realnych wynagrodzen w GN

h=12 h=24

Model n RMSE | o(RMSE) | Model n RMSE 6(RMSE)
Naiwny 2,63 Naiwny 3,57

AR(1) 60 2,74 0,003 AR(1) 84 3,04 0,10
LI1X3 32 108 1,91 0,06 L1Y, X4 24 |84 2,56 0,04
L1Y, X3 32 [ 108 1,88 0,07 LIY, X1 29 |84 2,47 0,07
LIX3 32 96 1,96 0,06 L1Y, X4 15 |96 2,65 0,04
LI X4 27 108 2,03 0,05 L1Y,X4 7 |96 2,53 0,12
LIY, X4 27 | 108 2,03 0,05 LIX5 22 96 2,62 0,10
LI X4 24 108 2,02 0,07 LIY, X4 28 |96 2,81 0,04
LI X4 22 108 2,11 0,04 LIX7 2 96 2,64 0,10
LIX6 7 108 1,97 0,09 LIY, X3 25 |96 2,62 0,11
LIY, X4 24 | 108 2,03 0,07 L1Y, X4 32 |84 2,78 0,06
LI X4 27 96 2,11 0,05 LIX5 10 72 2,86 0,03

W tab. 6-7 zawarto wyniki analiz dla dynamiki nominalnych oraz realnych
wynagrodzen w sektorze przedsigbiorstw. Wartosci RMSE sa nieco wyzsze niz
w przypadku wynagrodzen w gospodarce narodowej, co odzwierciedla fakt
wiekszej zmiennos$ci tej zmiennej. Nie ma natomiast wigkszej roznicy pomig-
dzy zdolnosciami prognostycznymi modeli w odniesieniu do miar nominalnych
i realnych. We wszystkich przypadkach modele wskaznikéw wiodacych wypa-
daja wyraznie lepiej od modeli naiwnych i autoregresyjnych. W odniesieniu do
dynamiki wynagrodzen nominalnych najlepszymi wskaznikami wiodgcymi sg
przewidywania odno$nie do poziomu zatrudnienia oraz przewidywania ogolnej
sytuacji gospodarczej. W przypadku wynagrodzen realnych wszystkie czoto-
we miejsca rankingu zajmuja wyniki badania koniunktury, przy czym kazda
z grup ma kilku swoich reprezentantow. Dodatkowo wiele modeli z czotowki
rankingdw posiada sktadnik autoregresyjny. Na koniec warto zwroci¢ uwagg, iz
w prawie wszystkich rankingach wskaznikow wyprzedzajacych w czotéwkach
znajdujg si¢ rezultaty badan ankietowych w sektorze nietrwatych (27) i trwatych
débr konsumpcyjnych (28).
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Tabela 6
Najlepsze modele prognostyczne dla dynamiki nominalnych wynagrodzen w sektorze
przedsigbiorstw
h=12 h=24
Model n RMSE o(RMSE) | Model n RMSE o(RMSE)
Naiwny 3,80 Naiwny 5,15
AR(1) 84 3,37 0,01 AR(1) 72 3,70
LIX4 2 108 2,53 0,08 LIY, X1 25 |96 2,44 0,21
LI X4 27 96 2,58 0,07 LI X4 27 96 2,76 0,12
LIX4 2 96 2,61 0,06 LIY, X4 22 |96 2,94 0,14
LIY, X1 28 |96 2,61 0,06 LI X4 27 84 3,10 0,11
LIY,X7 3 |96 2,57 0,09 LIX4 4 96 3,26 0,06
LIY,X1 2 |108 2,51 0,11 LIY,X2 14 |96 2,75 0,25
LIY, X1 22 |96 2,62 0,09 LIY, X6 11 |96 2,85 0,22
LIY,X1 5 |96 2,72 0,05 LIY, X6 7 96 3,10 0,13
LIY, X1 28 | 108 2,59 0,12 LI X4 24 96 2,94 0,20
LIY,X1 2 |96 2,64 0,10 LIY,X5 5 96 2,80 0,25
Tabela 7
Najlepsze modele prognostyczne dla dynamiki realnych wynagrodzen w sektorze
przedsigbiorstw
h=12 h=24
Model n RMSE [6(RMSE) | Model n RMSE o(RMSE)
Naiwny 3,86 Naiwny 4,92
AR(1) 96 3,19 0,05 AR(1) 72 3,76 0,02
LI X3 32 108 2,53 0,10 LIY, X1 1 96 2,51 0,06
LIY, X4 32 | 108 2,56 0,11 LIY, X3 1 96 2,64 0,06
LI X4 27 108 2,71 0,08 LIY,X2 30 |96 2,89 0,10
LIY,X1 29 | 108 [2.,63 0,11 LIY,X2 28 [96 |2.98 0,07
LIX1 5 108 |2,64 0,11 LIY,X5 10 |96 2,93 0,15
LIX3 18 108 2,66 0,12 LIX1 16 96 3,01 0,13
LI X4 27 96 2,75 0,09 LIY,X2 5 84 3,19 0,09
LI X2 27 72 3,02 0,01 LIX1 1 96 2,91 0,19
LIX1 5 96 2,75 0,11 LIY, X3 18 |96 3,24 0,12
LIY, X2 32 | 108 2,85 0,08 LIY, X4 16 |84 3,39 0,07
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Podsumowanie

W pracy analizowano zdolnosci prognostyczne modeli wskaznikow wyprze-
dzajacych w odniesieniu do dynamiki wynagrodzen w Polsce w latach 2000-2012.
Wsrod potencjalnych wskaznikow wyprzedzajacych brano pod uwagg przede
wszystkim wyniki ankietowego badania koniunktury w przedsigbiorstwach prze-
mystowych oraz wskazniki inflacji. Waznym punktem analiz byta rowniez zapro-
ponowana przez autora nowa metoda poréwnywania zdolno$ci prognostycznych
modeli, ktorych parametry byly szacowane na probach o r6znej liczbie obserwacji,
opartych na analizie doktadnosci prognoz wygastych. Istota tego podejscia byta op-
arta na prognozowaniu btedow prognoz.

Z przeprowadzonych badan wypltywaja nastepujace wnioski. Po pierwsze,
modele wskaznikow wiodacych cechujg si¢ wyraznie lepszymi zdolno$ciami pro-
gnostycznymi w stosunku do modeli naiwnych oraz autoregresyjnych w odnie-
sieniu do wszystkich zmiennych oraz horyzontow. Po drugie, nie stwierdzono
wyraznych réznic w wielkosci bledow prognoz przy prognozowaniu wynagro-
dzen w gospodarce narodowej oraz w sektorze przedsigbiorstw, a takze pomig-
dzy warto$ciami nominalnymi i realnymi wynagrodzen. Wsroéd rozwazanych
wskaznikow wiodacych najczesciej najnizszymi btgdami RMSE cechowaty si¢
zmienne dotyczace przewidywan poziomu zatrudnienia oraz ogolnej sytuacji go-
spodarczej, szczegolnie wsérdd przedsigbiorstw wytwarzajacych trwale i nietrwate
dobra konsumpcyjne. Zaréwno wskazniki inflacji, jak i inne pojedyncze zmienne
rzadko pojawialy si¢ w czotowkach rankingéw zdolnos$ci prognostycznych. Po-
nadto zdolnoS$ci prognostyczne poszczegdlnych modeli wahaja sie w zaleznoS$ci
od dlugosci proby estymacyjnej oraz okresu weryfikacji, dlatego trudno jest wska-
za¢ zmienng dominujgcg niezaleznie od tych czynnikow. Stosujac podejscie za-
proponowane w pracy, pokazano, iz najlepszymi zdolno§ciami prognostycznymi
cechujg si¢ zwykle modele estymowane na probach dhugich, co moze swiadczy¢
o stabilnosci relacji pomigdzy zmiennymi prognozowanymi a wskaznikami wy-
przedzajacymi w analizowanej probie.
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SHORT TERM FORECASTING
OF WAGE DYNAMICS IN POLAND

Summary

In the paper a forecasting ability of leading indicator models for wage dynamics
in Poland for 12- and 24-month horizon is analyzed. Mean square error of ex post fore-
casts was used as the accuracy measure. A new method for comparison of the forecast
accuracy for models that are estimated on samples of different lengths is presented. It
focuses on estimating missing forecast errors for one model. The results show that the
leading indicator models provide superior forecasting abilities compared to naive and
autoregressive models for all variables and horizons. Moreover the models estimated on
longer samples usually generate more accurate forecasts. Among the investigated vari-
ables the expectations regarding future employment level as well as general economic
conditions, especially among consumption goods producers, generated the forecasts
with the lowest RMSE.
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Zafacznik

Opis zmiennych objasniajacych

Oznaczenie . .
Grupa . . Nazwa zmiennej
zmiennej
1 2 3
Xi 1 Ogotem
Xi 2 klasa 10-49 pracujacych
Xi 3 klasa 50-249 pracujacych
Xi 4 klasa 250 1 wigcej pracujacych
Xi 5 Sektor: Produkcja artykutow spozywczych, napoje,
- wyroby tytoniowe
Xi 6 Sektor: Produkcja wyrobow tekstylnych
Xi 7 Sektor: Produkcja odziezy
Xi 8 Sektor: Produkcja skor i wyrobow ze skor
i
- wyprawionych
Sektor: Produkcja wyrobow z drewna oraz korka,
Xi 9 z wylaczeniem mebli; produkcja wyrobow ze stomy
Badania ankietowe i materiatow uzywanych do wyplatania
komunktu.ry Xi 10 Sektor: Produkcja papieru i wyroboéw z papieru
1 — przewidywana - - - - -
ogblna sytuacja Xi 11 tSektor: P?llgraﬁa i reprodukcja zapisanych no$nikow
gospodarcza, informacji
2 — przewidywany Xi 12 Sektor: Wytwarzanie i przetwarzanie koksu i produktow
portfel zamowien, - rafinacji ropy naftowej
3-p rzew1dwana . Sektor: Produkcja chemikaliow i wyrobéw chemicz-
produkcja, Xi 13
. nych
4 — przewidywane
zatrudnienie, Sektor: Produkcja podstawowych substancji farmaceu-
5 — przewidywane ceny | Xi_14 tycznych oraz lekow i pozostatych wyrobow farmaceu-
sprzedazy wyrobow tycznych
Xi 15 Sektor: Produkcja wyrobow z gumy i tworzyw
- sztucznych
Xi 16 Sektor: Produkcja wyrobow z pozostatych mineralnych
i
- surowcow niemetalicznych
Xi 17 Sektor: Produkcja metali
Xi 18 Sektor: Produkcja metalowych wyrobow gotowych,
- z wylaczeniem maszyn i urzadzen
Xi 19 Sektor: Produkcja komputeréw, wyrobow
- elektronicznych i optycznych
Xi 20 Sektor: Produkcja urzadzen elektrycznych
Xi 21 Sektor: Produkcja maszyn i urzadzen, gdzie indziej

niesklasyfikowana




42 Jan Acedanski

1 2 3
Xi 2 Sektor: Produkcja pojazdow samochodowych,
- przyczep i naczep, z wyltaczeniem motocykli
Xi 23 Sektor: Produkcja pozostatego sprzgtu transportowego
Xi 24 Sektor: Produkcja mebli
Xi 25 Sektor: Pozostata produkcja wyrobow
Xi 26 Sektor: Naprawa, konserwacja i instalowanie maszyn
- i urzadzen
Xi 27 Sektor: Trwate dobra konsumpcyjne
Xi 28 Sektor: Nietrwate dobra konsumpcyjne
Xi 29 Sektor: Zywnos¢ i napoje
Xi 30 Sektor: Dobra konsumpcyjne
Xi 31 Sektor: Energia
Xi 32 Sektor: Dobra posrednie
Xi 33 Sektor: Dobra inwestycyjne
X6 1 Lacznie
X6 2 Zywno$¢ i napoje bezalkoholowe
X6 3 Napoje alkoholowe i wyroby tytoniowe
X6 4 Odziez i obuwie
X6_5 Utrzymanie mieszkania
X6 6 Meble oraz artykuly wyposazenia domowego
6 — Wskazniki inflacji X6 7 Zdrowic
HICP —
X6_8 Transport
X6 9 Komunikacja
X6_10 Rekreacja i kultura
X6_11 Edukacja
X6 12 Restauracje i hotele
X6 13 Inne dobra i ustugi
X7 1 Przecigtne zatrudnienie w sektorze przedsigbiorstw
X7 2 Wskaznik cen produkcji sprzedanej przemystu
X73 WIG20
X7 4 Oczekiwania inflacyjne
X75 M3
7 — Pozostate zmienne X7.6 WIBOR3m —
X717 Stopa bezrobocia rejestrowanego
X7 8 Produkcja przemystowa
X7 9 PMI
X7 10 IFO Germany Business Climate
X7 11 IFO Germany Business Situation
X7 12 IFO Germany Business Expectations




