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Wstep

Prognozy podstawowych wskaznikéw makrogospodarczych wykorzystywa-
ne sg obecnie przez wiele podmiotéw przy formutowaniu swojej strategii roz-
woju. Dotyczy to zaréwno gléwnych instytucji paiistwa zajmujacych sie gospo-
darka, jak rowniez wiekszosci firm, szczegdlnie tych duzych. Prognozy
gospodarcze sg systematycznie formulowane przez wiele osrodkéw. Obserwu-
jemy tworzenie swoistego rynku prognoz. Istnienie wielu prognoz dla tej sa-
mej kategorii pozwala na ranking prognoz, przy zdanym kryterium dobroci
prognozy. Pozwala réwniez na formulowanie prognozy, ktéra wykorzystuje in-
formacje zawarte w kilku prognozach. Takie post¢powanie pozwala na zmniej-
szenie btedu prognozy. Minimalizuje ryzyko decyzji podejmowanych na jej
podstawie. Takie mozliwosci dajg prognozy kombinowane wykorzystujace in-
formacje zawarte w kazdej z prognoz indywidualnych.

Obecnie istnieje bardzo bogata literatura dotyczaca prognoz kombinowa-
nych. Monografie zawierajgcg szczegbélowy przeglad metod budowania tych
prognoz oraz wyniki najbardziej znaczacych zastosowan (57 badan) zawiera
praca [Armstronga, 2001, s. 417-439]. Podsumowujgc wyniki 30 znaczacych
badan prognostycznych wykonanych w latach 1960-2000 Armstrong wykazat,
iz $rednia redukcja btedu prognozy wynosita 12,5% (i miescita sie w grani-
cach 3,3%-23,5%). W podsumowaniu tej analizy [Armstrong, 2001 s. 425-427]
zauwaza, ze warunki, w ktérych prognozy kombinowane powinny dawac lep-
sze prognozy niz prognozy indywidualne sprowadzajg si¢ gtéwnie do sytuacji:
- braku prognozy stabilnie dominujacej pozostale prognozy,

- niepewno$ci dotyczacej przysztego stanu obiektu prognozy,
- wysokiego kosztu w przypadku wystgpienia duzego bledu prognozy.

W takiej sytuacji korzystanie z prognozy kombinowanej moze prowadzic¢
do minimalizacji ryzyka uzyskania prognozy obciazonej duzym bledem. Poste-
powanie to mozna poréwnaé do korzySci ptynacych z dywersyfikacji portfela
akcji, zob. [Newbold i Harvey, 2002, s. 268-269].

Autorzy sg pracownikami Wydzialu Nauk Ekonomicznych Uniwersytetu Warszawskiego. Ar-
tykut wptynal do redakcji w lutym 2005 r.

Artykul przygotowywano na podstawie referatu M. Greszta, W. Maciejewski, Combining Ma-
croeconomic Forecasts in Transition: The Case of Poland wygtoszonego na konferencji The
23nd International Symposium on Forecasting, Merida, czerwiec 2003.
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W [Greszta i Maciejewski, 2000] oméwiona zostata doktadno$é polskich
prognoz makroekonomicznych w latach dziewieédziesigtych i ich efektyw-
no$¢. Ogélne wnioski ptynace z tej analizy sprowadzaly sie do stwierdzenia,
ze prognozy te w znacznej mierze nie spelniajg kryterium efektywnosci, zas
ich doktadno$¢, mimo iz nie odbiega istotnie od doktadnosci prognoz dla go-
spodarek o ustabilizowanej gospodarce, mogtaby ulec znaczacej poprawie,
gdyby budowana byla na calym dostepnym zbiorze informacji.

Badania [Greszta i Maciejewski, 2002] pokazuja, ze poszczegdlne progno-
zy gospodarki polskiej wykorzystuja rézne zbiory informacji. Wykorzystanie
maksymalnego zbioru informacji umozliwia konstrukcja tak zwanej prognozy
kombinowanej. Taki byl tez ogblny wniosek ptynacy z artykutu [Greszty i Ma-
ciejewskiego, 2000].

W Polsce pierwsze badania nad prognozami kombinowanymi opisane zo-
staly w artykule [Grajka, 2000]. Niestety, badanie to oparte bylo na matej pro-
bie czasowej. W p6zZniejszych badaniach, opartych na wigkszych prébach, uzy-
ska¢ mozna znacznie silniejsze statystycznie rezultaty.

Dane wykorzystane w prezentowanym badaniu zaczerpnieto z Bazy Pro-
gnoz Makroekonomicznych. Baza ta powstatla na Wydziale Nauk Ekonomicz-
nych Uniwersytetu Warszawskiego w 1995 roku jako cze$é programu PHARE
Independent Macroeconomic Forecasts. Zawiera ona prognozy gtéwnych pol-
skich zmiennych makroekonomicznych na lata 1995-2010. Baza jest caly czas
uzupelniana i w lutym 2005 roku liczyla ponad 14 000 prognoz. Mimo iz
w poréwnaniu do badan Grajka, wykorzystywana w tej pracy préba prognoz
jest znacznie wieksza, w dalszym ciggu zasadniczym problemem dla uzyska-
nia dobrych prognoz kombinowanych jest krétki okres obserwacji, dla ktére-
go dysponujemy danymi statystycznymi. Powaznym problemem jest réwniez
fakt, iz w polskiej gospodarce, w wyniku transformacji systemowej, obserwu-
jemy istotne zmiany strukturalne, co w znacznej mierze obniza jako$¢ formu-
towanych prognoz. Wybrano tylko takie metody, ktére sg stosunkowo mato
wrazliwe na opisane wyzej zjawiska. Dlatego mozliwe jest zastosowanie jedy-
nie najprostszych metod prognoz kombinowanych.

Metoda

Wigkszo$¢ metod kombinowania prognoz opartych jest o zasade, ze pro-
gnozy ,lepszych” osrodkéw wchodza do prognozy kombinowanej z wigkszg
wagg. Miarg ,dobroci” prognoz sg zwykle btedy popelniane przez dany osro-
dek w przeszlo$ci. Zatem prognozy o$rodkéw uzyskujgcych mniejsze btedy
w przeszlo$ci wchodzg do prognozy kombinowanej z wigkszymi wagami. Jed-
na z pierwszych prac omawiajgcych zasady konstruowania prognozy kombi-
nowanej jest praca [Bates i Granger, 1969].

Pierwsze dwie zastosowane metody — Srednia arytmetyczna i mediana —
nie sa typowymi metodami kombinowania prognoz. Srednia i mediana sa bo-
wiem wyznaczane w oderwaniu od btedéw osrodkéw w poprzednich okre-
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sach. Metody te bedziemy nazywaé prostymi metodami kombinowania prognoz.
Metody te stanowig dobry punkt odniesienia dla pozostatych metod. W szere-
gu przypadkach $rednia arytmetyczna daje najlepsze prognozy. Ciekawg ana-
lize potwierdzajacg te teze zobacz np. [Clemen, 1989], [Armstrong, 2001].

Pozostate wykorzystane w tym artykule metody kombinowania prognoz ogra-
niczono do metod liniowych, bez stalej, dla ktérych wagi sa nieujemne i su-
mujg si¢ do jednosci. Dla dwdch osrodkéw prognoza kombinowana o tych
wlasnosciach zdefiniowana jest przez

fCt= ktft1+ (1 - kt) ftz’

gdzie:
fe, — prognoza kombinowana formulowana na okres z,
k,€(0,1) - waga,
fi, fro — prognozy o$rodka 1 i osrodka 2 formutowane na okres z.

Opisane ponizej cztery metody kombinowania, oznaczone literami od (a)
do (d), sa wariantami klasycznej metody wariancji-kowariancji. W najprostszej
wersji tej metody wagi sg odwrotnie proporcjonalne do $redniego bledu kwa-
dratowego prognoz danego o$rodka. Mozna je wyznaczy¢ na podstawie ostat-
niego okresu [Granger i Newbold, 1986, s. 269].
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gdzie: ¢;;, e;, — bledy prognoz osrodka 1 oraz osrodka 2.

Kolejne dwie metody uwzgledniajg spostrzezenie, ze optymalne wagi mo-
gg sie zmienia¢ w czasie i dlatego dawne bledy majg mniejszy wplyw na oce-
ne ,dobroci” oérodka niz btedy $wieze [za Granger i Newbold, 1986, s. 269]):
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kt:z

(d)

gdzie a €(0,1), W>1.

Pozostaje problem ustalenia parametrow a i W. Przyjete w badaniu war-
tosci (¢ = 0,7 i W= 2,5) nie odbiegajg od przyjmowanych w innych badaniach
(zob. np. [Granger i Newbold, 1986, s. 270-273]).

Uogélnienie formut (a)-(d) na przypadek wiekszej liczby o$rodkéw mozna
znalez¢é u [Grangera i Newbolda, 1986, s. 274].

Ostatnia prognoza kombinowania wykorzystana w opracowaniu oparta
jest na metodzie bayesowskiej [za Bunn, 1975]. Waga k; w tej metodzie jest
réwna

k — 1 + b(l -1
24+ —-1
gdzie b, | ; - liczba przypadkéw z pierwszych (¢-1) okreséw, dla ktérych pro-

gnoza o$rodka 1 jest lepsza od prognozy osrodka 2.

Metody (a)-(d) oraz metode¢ bayesowska nazywaé bedziemy ztozonymi me-
todami kombinowania prognoz.

Dane

Przeprowadzone przez autoréw badanie dotyczylo prognoz trzech podsta-
wowych kategorii makroekonomicznych. Z Bazy Prognoz Makroekonomicz-
nych wybrano prognozy na dany rok:

(i) inflacji (mierzonej $rednioroczng zmiang indeksu CPI),

(ii) dynamiki PKB (w cenach stalych),

(iii) stopy bezrobocia na koniec roku.

Wybrano sze$¢ osrodkéw, ktére publikuja regularnie takie prognozy (zo-
bacz zatgcznik A, tablica A.1).

Na doktadno$é prognoz znaczacy wplyw ma dlugosé horyzontu prognozy
(Greszta, 2000). Dlatego do badania wybrano prognozy o podobnym horyzon-
cie, ktére zostaly wykonane w I polowie prognozowanego roku, mozliwie naj-
p6zniej (w zataczniku A, tablica A.2 podano miesigc wykonania prognoz). Za-
uwazmy, ze w wiekszosci przypadkéw prognozy pochodzg z maja badz czerwca.

Na rysunkach 1-3 pokazano wartosci prognoz wraz z realizacjami.
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Rysunek 3: Prognozy stopy bezrobocia
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Zrédlo: Opracowanie wlasne

Dla wszystkich trzech badanych kategorii brak jest dominujacej prognozy,
to znaczy o$rodka, ktéry w calym badanym okresie formutowal prognozy
obarczone najmniejszymi btedami. Z analizy rysunkéw 1-3 wynika réwniez, ze
wszystkie osrodki nie byly w stanie dobrze przewidzie¢ punktéw zwrotnych
lub znaczgcych zmian tempa wzrostu dla tych trzech kategorii. Sytuacja ta
jest szczeg6lnie widoczna w przypadku prognoz bezrobocia w 1998 i 2001 ro-
ku. Natomiast w przypadku prognozy PKB punkty zwrotne sg prognozowane
z op6znieniem jednego okresu (roku). Obserwujemy réwniez systematyczne
obcigzenie prognoz (ze wszystkich o$rodkéw) dla bezrobocia w okresie 1998-
2001 (niedoszacowanie) oraz w tym samym okresie stale przeszacowanie pro-
gnoz PKB (poza rokiem 1999 dla PKB).

W tablicy 1 znajdujg si¢ wartosci $rednich bledéw prognoz poszczegélnych
o$rodkéw. Wartosci bledéw prognoz odniesiono do wartosci bledu prognozy
naiwnej traktowanej jako warto$¢ realizacji z poprzedniego okresu.

Srednie bledy poszczegdlnych osrodkéw sa na ogél mniejsze od btedéw pro-
gnozy naiwnej, zawierajg sie zwykle w przedziale 1-1,8 punktu procentowego
i sg poréwnywalne do bltedéw prognoz w krajach o dtugiej historii prognozo-
wania (zobacz [Artis, 1997]; [Oller i Barot, 2000]). Szczegélowe poréwnanie
jakosci polskich prognoz makroekonomicznych z analogicznymi prognozami
dla krajow OECD zawarte sa u [Greszty i Maciejewskiego, 2002].
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Tablica 1

MAE ($redni btad absolutny) i RMSE (pierwiastek sredniego bledu kwadratowego)
prognoz indywidualnych

kategoria osrodki MAE RMSE
inflacja 1 1,1 1,5
3 0,6 0,9

4 1,8 1,9

6 1,1 1,3

naiwna 45 48

PKB MAE RMSE
3 1,5 1,8

4 1,0 1,3

5 1,4 1,7

6 1,2 1,5

naiwna 1,2 1,5

stopa bezrobocia MAE RMSE
1 1,0 1,1

2 1,4 1,6

3 0,9 1,0

4 1,2 1,3

5 1,6 1,7

naiwna 1,6 1,9

Uwagi: Prognozy z bledami mniejszymi od bledéw dla prognozy naiwnej sg wytluszczone.

Zrédto: Opracowanie wlasne

Wyniki badania

Wykorzystujac metody opisane w czesci 1 (Metoda) wyznaczono prognozy
kombinowane. Wagi dla prognoz kombinowanych zostaly wyznaczone w opar-
ciu o bledy prognoz w latach poprzedzajacych prognozowany rok. Na przy-
ktad dla inflacji wagi dla prognozy kombinowanej na rok ¢ wyznaczane sa
w oparciu o bledy w latach 1995 — (t-1). Srednie bledy prognoz kombinowa-
nych umieszczono w tablicy 2.

Tablica 2

MAE ($redni blad absolutny) i RMSE (pierwiastek sredniego bledu kwadratowego)
prognoz kombinowanych

kategoria metoda MAE RMSE
inflacja $rednia 09 1,1
mediana 1,0 1,2
a 1,1 1,5
b 1,2 1,6
c 1,3 1,6
d 1,2 1,5
bayesowska 1,0 1,2
najlepsza indywidualna 0,6 0,9
indywidualne — $rednio 1,2 1,4
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kategoria metoda MAE RMSE
PKB $rednia 1,2 1,5
mediana 1,1 1,4
a 1,4 1,8
b 1,4 1,8
c 1,5 1,8
d 1,4 1,7
bayesowska 1,3 1,6
najlepsza indywidualna 1,0 1,3
indywidualne — $rednio 1,3 1,6
stopa bezrobocia $rednia 1,2 1,3
mediana 1,2 1,3
a 1,2 1,2
b 1,3 1,3
c 1,3 1,3
d 1,2 1,3
bayesowska 1,2 1,3
najlepsza indywidualna 0,9 1,0
indywidualne — $rednio 1,2 1,3

Uwagi: Prognozy z bledami mniejszymi niz dla $redniej arytmetycznej sa wytluszczone.

Zrodlo: Opracowanie wlasne

Analiza ex post wskazuje, ze najlepsza prognoza indywidualna dla kazdej
kategorii charakteryzuje si¢ mniejszym $rednim bledem od najlepszej progno-
zy kombinowanej. Zauwazmy jednak, ze w momencie formutowania progno-
zy nie wiemy, ktéra prognoza indywidualna daje najmniejsze btedy ex post.
Dlatego zasadne jest poréwnanie prognoz kombinowanych nie z najlepsza, ale
z przecigtng prognozg indywidualng. W tym przypadku $rednie btedy prostych
metod kombinowania prognoz sg mniejsze od $redniego btedu prognoz indy-
widualnych.

Natomiast w przypadku zlozonych metod kombinowania, w wigkszosci przy-
padkéw $rednie btedy tych prognoz sg wieksze zaréwno od $redniego btedu
prognoz indywidualnych, jak i $redniego btedu prostych metod kombinowania
prognoz.

Mozna wymienié¢ kilka przyczyn, z powodu ktérych prognozy uzyskane
prostymi metodami kombinowania sg obarczone najmniejszymi btedami.

Po pierwsze, w kolejnych okresach czasu w istotny sposéb zmienia sie ran-
king osrodkéw prognozujacych wykorzystywanych dla konstrukcji prognozy
kombinowanej. Sytuacja ta ma znaczacy wplyw na niestabilno$¢, w kolejnych
okresach czasu, optymalnych wag poszczegdlnych osrodkéw. Dla oceny stato-
Sci rankingu osrodkéw w kolejnych okresach czasu wykorzystano wspélczyn-
nik korelacji rang Spearmana. Dla kazdej kategorii wspétczynnik korelacji ob-
liczony zostal pomiedzy rangami w okresie ¢ i (r—1). Srednie wartoéci tych
wspotczynnikéw podane sg w tablicy 3.
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Tablica 3

Wsp6lczynnik korelacji rang Spearmana (warto$é srednia)

kategoria korelacja
inflacja 0,31
PKB 0,04
stopa bezrobocia 0,08

Zrédlo: Opracowanie wlasne

Niskie, bliskie zera, warto$ci wspélczynnikéw korelacji potwierdzaja hipo-
teze o niestabilnodci rankingu prognoz w poszczegélnych momentach czasu
(szczegobtowy ranking poszczegdlnych osrodkéw dla trzech makrokategorii znaj-
duje sie w zalgczniku A, tablicy A.3).

Po drugie, obserwacje wykorzystywane do kombinowania prognoz pocho-
dzg z bardzo krétkiej proby (maksymalnie 8 obserwacji dla CPI).

Po trzecie, dla wiekszosSci obserwacji btedy prognoz poszczegélnych osrod-
kéw majg ten sam znak. Nie wystepuje wiec zjawisko kompensacji bledéow
prognoz (bledy prognoz o ré6znym znaku).

Whnioski

Wyniki badan pokazujg, ze $rednie bledy prostych prognoz kombinowanych,
chociaz gorsze od najlepszej prognozy indywidualnej, sg zawsze nizsze od
$redniego bledu prognoz indywidualnych. Zauwazmy ponadto, ze ze wzgledu
na brak dominujgcej prognozy indywidualnej, czy nawet wzglednie stabilnego
rankingu poszczegdlnych prognoz w kolejnych okresach czasu, stosowanie
prognozy kombinowanej znacznie zmniejsza ryzyko obcigzenia prognozy du-
zym btedem, co moze mieé miejsce w przypadku stosowania tylko jednej, wy-
branej prognozy indywidualnej. Dlatego tez nawet obecnie wydaje si¢ celo-
wym wykorzystywania dla prognozy makroekonomicznych w Polsce prognoz
kombinowanych.

Uzyskane wyniki sugeruja, aby stosowane obecnie prognozy kombinowane
bazowaly na dwu zasadniczych przestankach:

- wykorzystanie modelu prognozy kombinowanej ze stalymi warto$ciami
wag poszczeg6lnych prognoz w kolejnych okresach czasu - z powodu du-
zej niestabilno$ci rankingéw,

- uwzglednienie maksymalnego zbioru prognoz w kolejnych momentach cza-
su (wszystkie dostepne prognozy, by¢ moze dla préby ucietej np. do dwéch
odchylent od $redniej warto$ci) — co jest szczegblnie uzasadnione wobec
krétkiego okresu obserwacji.

Propozycje te sg zgodne z zaleceniami wynikajacymi z analiz badah nad
prognozami kombinowanymi w literaturze. W cytowanej pracy [Armstrong,
2001, s. 435] formutuje wskazéwki jakimi nalezy kierowaé sie w przypadku
budowy prognozy kombinowanej. Nalezy zatem:

- wykorzystaé¢ prognozy indywidualne uzyskane réznymi metodami,
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- jezeli to mozliwe, wykorzystaé wiecej niz pie¢ prognoz indywidualnych,

- stosowaé jasng procedure kombinowania,

- postugiwaé sie rownymi wagami w przypadku wysokiego poziomu niepew-
no$ci dotyczacej przysztosci,

- stosowaé S$rednie uciete,

- wykorzystaé¢ wagi bazujgce na dobrym rozeznaniu obiektu prognozowania.

Sugestie te powinny by¢ przestankg dla dalszych badah nad prognozami
kombinowanymi dla Polski.

Mozna réwniez przypuszczaé, iz w miare postepu transformacji polskiej
gospodarki, ktéra obecnie dobiega konica, zasady rozwoju gospodarki bedg po-
dobne do wystepujgcych w rynkowych gospodarkach wysoko rozwinietych, a za-
tem przewidywania beda bardziej stabilne.

W miare uplywu czasu obserwujemy réwniez, iz rynek makroekonomicz-
nych prognoz gospodarczych staje sie coraz bardziej dojrzaty. Modele prognoz
bazujg w wiekszosci na nowoczesnych metodach prognozowania co pozwala
na wykorzystanie do prognoz nowoczesnej metodologii.

Przeprowadzona analiza historyczna prognoz trzech wybranych kategorii
oraz zmiany zachodzgce w polskiej gospodarce zwigzane z procesami trans-
formacyjnymi wskazuja, iz w dluzszym okresie prognozy kombinowane po-
winny zdecydowanie dominowa¢ prognozy indywidualne. Co potwierdzajg cy-
towane juz wcze$niej prace [Amstrong 2001]. Celowym bedzie réwniez
wykorzystywanie, w odréznieniu od modelu $redniej i mediany, bardziej za-
awansowanych modeli kombinowania prognoz.

Zalacznik A

Tablica A.1
Okreslenie osrodkéw, ktére wchodza do prognozy kombinowanej

k opis o$rodka

1 Misiak, redaktor Penetratora, potem Rynkéw Finansowych

2 D. Durjasz jako dyrektor Departamentu Analiz i Badan NBP

3 T. Chroscicki jako dyrektor Departamentu Monitoringu i Analiz RCSS
4

5

W. Welfe jako przedstawiciel UL
W. Orlowski, jako przedstawiciel ZBS-E GUS I PAN oraz NOBE
6 Miedzynarodowy Fundusz Walutowy

Zrédto: Opracowanie wlasne
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Tablica A.2
Miesigc prognoz na rok biezacy z podzialem na osrodki
kategoria grupa 1995 1996 1997 | 1998 1999 2000 2001 2002
inflacja 1 6 3 6 5 5 5 5 6
3 6 5 6 5 5 5 5 6
4 6 5 6 5 5 5 5 6
6 5 5 5 5 4 5 5 4
PKB 3 5 6 5 5 5 5 6
4 5 6 5 5 5 5 6
5 4 6 6 5 5 5 6
6 5 5 5 4 5 5 4
stopa bezrobocia 1 6 5 5 5 5 6
2 6 5 5 5 2 6
3 6 5 5 5 5 6
4 6 5 5 5 5 6
5 6 5 5 5 5 6
Zrédto: Opracowanie wlasne
Tablica A.3
Rangi osrodk6w w poszczegolnych latach
- rangi dla inflacji
grupa 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
1 2 4 2 2 3 1 1 2
3 4 1 1 1 1,5 2 2 3
4 1 3 4 4 4 3 3 4
6 3 2 3 3 1,5 4 4 1
Zrédto: Opracowanie wlasne
- rangi dla PKB
grupa 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
3 1 4 4 3 3 1,5 3
4 2 2 2 1 1 1,5 1,5
5 4 1 3 1 4 4 4
6 3 3 1 4 2 3 1,5
Zrédto: Opracowanie wlasne.
- rangi dla bezrobocia
grupa 1997 1998 1999 2000 2001 2002
1 4 1 1 3 1,5 4
2 2 3 5 4 5 1
3 3 3 2 1 1,5 2,5
4 5 3 4 2 35 2,5
5 1 5 3 5 3,5 5

Zrodlo: Opracowanie wilasne
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COMBINED ECONOMIC FORECASTING IN POLAND

Summary

The article attempts to combine Poland’s macroeconomic forecasts in 1995-2002
covering three categories: inflation, GDP growth and unemployment. A combined forecast
makes use of information offered by several different forecasts, so it makes it possible
to reduce the forecast error.

Both ,simple forecast combination methods” (arithmetic mean and median) and
,complex forecast combination methods” (variants of the classic variance-covariance
method and the Bayes method) were used.

The results of the research show that the average error of simple combined forecasts,
though worse than that of the best individual forecast, is always lower than the
average error of individual forecasts. On the other hand, in the case of complex methods
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of combining forecasts, the average errors of these forecasts are usually greater than
both the average error of individual forecasts and the average error of simple methods
of combining forecasts. The work explains the causes for this situation and offers
suggestions on future research into combining Polish macroeconomic forecasts.



