Barbara SIENKO

Obliczanie stopy procentowej
z uwzglednieniem zmiennosci
stop podokresow

Globalizacja gospodarki $wiatowej powoduje przyspieszenie zachodzacych
procesow ekonomicznych i wzrost powiazan pomiedzy réznymi obszarami. Ros-
nie zapotrzebowanie na informacje ekonomiczne dotyczace gospodarki poszcze-
go6lnych krajow. Obiektywnos¢ ocen proceséw ekonomicznych wyrazonych war-
tosciowo oraz trafnos¢ decyzji podejmowanych na ich podstawie zaleza w duzym
stopniu od doboru metod badawczych i jakosci przetwarzanych danych.

Porownywanie efektow proceséw ekonomicznych w tym samym momencie
jest mozliwe w wartosciach nominalnych, czyli wyrazonych w cenach bieza-
cych, poniewaz wdwczas nie musimy uwzglednia¢ ruchu cen. Analiza proceséw
W czasie nasuwa pytanie o to, w jakim stopniu na dany proces wptynety decyzje
zarzadcze, a w jakim zmiany na rynku i w gospodarce zwiazane ze zmiang sity
nabywczej pieniadza? Osiagane efekty zaleza od dziatania roznych czynnikow,
ktére dla danego procesu mozemy oceni¢ jako sprzyjajace i niesprzyjajace. Za-
zwyczaj do niesprzyjajacych zalicza sie wptyw inflacji, powodujacej wzrost
poziomu cen i spadek sity nabywczej pieniadza. W przeliczeniach wartosci no-
minalnych na realne uwzglednia sie¢ zwykle podstawowe stopy inflacji U..
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W teorii ekonomii spotyka sie kilkadziesiat definicji inflacji i jezeli przyja¢ za
Marianem Noga 0gdlna definicje inflacji jako wzrostu poziomu cen, nalezy tak-
ze mie¢ na uwadze problemy z tym zwiazane (Noga, 2000).

Zaréwno stopy procentowe SP, jak i stopy inflacji U maja istotne znaczenie
w dokonywanych przeliczeniach, szczegdlnie dotyczy to ich réznicy S:

S =SP-U @)

Woprowadzenie tej réznicy do przeliczen dotyczacych przeptywdw pieniez-
nych, a wigc nie tylko do PKB, ale takze przeptywow finansowych, takich jak:
kapitalizacja, finanse przedsiebiorstw, gmin, ptac, importu i eksportu itd., pozwa-
la na poréwnywanie ich w czasie. Stopie procentowej, jako najwazniejszej cesze
zwiazanej z przeptywami na rynku finansowym, poswigcony jest rozdziat
w ksiazce Krzysztofa Jajugi (2007), gdzie, jak podaje autor, realna stope dochodu
w praktyce mozna wyznacza¢ takze na podstawie Wzoru: r =r —r;, przy czym:
r. — realna stopa dochodu, r — nominalna stopa dochodu, r; — stopa inflacji.

METODY PRZELICZANIA WARTOSCI ORAZ STOP WZROSTU
| WSKAZNIKOW DYNAMIKI Z WYRAZENIA NOMINALNEGO NA REALNE

Istotnym aspektem analizy proceséw ekonomicznych jest ocena ich dynamiki.
W teorii ekonomii analiza dynamiki ma na celu ustalenie kierunku, tempa i in-
tensywnosci zachodzacych zmian. W celu dokonania tych ustalen wykorzystuje
sic mierniki dynamiki, ktore ukazuja zmiany poziomu badanego zjawiska
w réznych okresach w stosunku do poziomu przyjetego za podstawe. Analizujac
wielkosci skokowe, czyli skumulowane zazwyczaj w okresach miesiecznych,
kwartalnych lub rocznych, wyrdznia sie dwa rodzaje miar dynamiki — przyrosty
zjawiska i indeksy dynamiki.

Przyrosty zjawiska moga przyja¢ wielkos¢ przyrostu absolutnego, mianowa-
nego zazwyczaj w okreslonej walucie, lub przyrostu wzglednego wyrazonego
w procentach. Procentowy przyrost wzgledny nazywany jest tempem zmian
zjawiska. O tempie przyrostu/spadku mozna moéwi¢ tylko wtedy, gdy przy-
rost/spadek jest jednostajny. Tempo zmian informuje, o ile punktéw procento-
wych przyrost/spadek natgzenia zjawiska byt wyzszy/nizszy anizeli w okresie
podstawowym (przy zatozeniu jednostajnosci owego wzrostu/spadku w bada-
nym okresie). Wyr6zniamy tempo zmian jednopodstawowe, o statej podstawie
i fancuchowe, o zmiennej podstawie.

Indeksy dynamiki informuja natomiast, jaki procent poziomu zjawiska z okre-
su podstawowego stanowi poziom zjawiska z okresu badanego. Sa wyrazane
w procentach i takze moga by¢ jednopodstawowe lub fancuchowe (Nowak,
2005; Sierpinska, Jachna, 2004).

Jak juz wspomniano, analiza zmian dynamiki ma na celu ustalenie kierunku,
tempa i intensywnosci zmian. Podane miary dynamiki nie sa w stanie sprosta¢
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wszystkim tym wymogom. Mierniki dynamiki ukazuja zmiany poziomu badanego
zjawiska w stosunku do poziomu przyjetego za podstawe w sposéb skokowy i nie
daja mozliwosci ustalenia intensywnosci zmian w czasie. Szczegolnie nie daja one
odpowiedzi na pytanie, jak przebiegat mechanizm zmian w badanym okresie. Inng
propozycje definiowania pojecia dynamiki przedstawita E. B. Sienko (2008), ktéra
okreslita ja jako zmiane szybkosci procesu na $cisle okreslonej drodze.

Stope procentowa mozna rozumieé réznie i rozmaicie ja traktowac. W prze-
ptywach finansowych moze by¢ ona nagroda za inwestycje i zaleze¢ od czasu oraz
ryzyka. Wéwczas sktada¢ sie ona bedzie z czterech elementéw: stopy inflacji,
realnej stopy procentowej, premii ptynnosci i premii za ryzyko (Jajuga, 2007).
Takie podejscie prowadzi do jakosciowej analizy jej sktadnikéw i pozwala na
lepsze zrozumienie poszczego6lnych wplywow na mechanizm zmian jej poziomu.

Stope procentowa, przyjmowana jako miara dynamiki, obliczamy ze wzoru:

(M{ —M4)x100 |: M }
SP = = -11-100 2
Mo Mos @)
gdzie:
M; — wartos¢ miary zjawiska w czasie t,

My1 — wartos¢ miary zjawiska w czasie t-1, czyli wartos¢ skokowa zjawiska
z okresu poprzedniego.

Koniecznym warunkiem poréwnywalnosci wynikdw jest, by okresy pomigdzy
tit=1, czyli At, byly sobie réwne. W zaleznosci od badanego okresu nalezy wy-
rozni¢ stope procentowa roczna, kwartalna, miesieczna itd. Nalezy pamictac, ze
wartosci SP istotnie zaleza od badanego okresu.

Réwnanie SP wyprowadza sie z nastepujacej proporcji:

M _ 100
Mc—M¢  SP @)

Wynika z niej, ze pomigdzy przyrostem lub spadkiem M; - M;; a wartoscia
bazowa M4, przyjeta jako 100%, wystepuje zaleznos¢ liniowa. Jest to nie-
uprawnione, poniewaz zmiennos¢ zjawiska od poziomu M,; do poziomu M
moze mie¢ rézna postac.

W artykule przyjeto, ze inflacja to wzrost poziomu cen. Do jej ustalenia po-
wszechnie wykorzystywane sa indeksy cenowe Laspeyresa (U.), Paasche’ego
(Up) i Fishera (Ug). Indeks cenowy Laspeyresa mozna obliczy¢ wedtug wzoru:

> P -Quo (Z P Quo = Pig -Qi,oj 100
D Pio-Qio D Pio-Qio
i=1 i=1
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gdzie:

Pit+ — cena i-tego dobra z koszyka w okresie badanym,

Pio — cena i-tego dobra z koszyka w okresie bazowym,

Qio — ilos¢ i-tego dobra z koszyka w okresie bazowym, i=1, 2, ...,
n  — ilo§¢ débr w koszyku.

Indeks Paasche’ego rézni sie¢ od Laspeyresa wprowadzeniem zamiast Qio
wielkosci Q;y, czyli wag, ktorymi jest ilos¢ danego dobra pochodzaca z okresu

badanego. Indeks Fishera to Ug =+/U_xUp (Nowak, 2005).

Do dalszych przeliczen przyjeto wzor Laspeyresa, poniewaz chcemy uchwy-
ci¢ gtdéwnie ruch cen, a nie badamy zachowan ludzi z punktu widzenia zmiany
modelu konsumpcji.

Jesli przyjag, ze:

A=Zn: Pio X Qi (5)

i=1

Ooraz
n
B =ZP|,tXQi,O (6)
i=1

to réwnanie (3) wyprowadza Sie z proporcji:

A _100
B—A U, (7)

Przyjeto zatem istnienie liniowej zaleznosci pomiedzy A=100% a B;—A=U,%,
co nie ma uzasadnienia. Stopy inflacji sa zmienne. Wartos¢ B; mozna nazwaé
zagregowana waga w jednostkach pienigznych w czasie t, natomiast A — zagre-
gowana waga w czasie bazowym t=0. Waga B, informuje np., ile ztotych trzeba
wyda¢ na okreslone zakupy w miejsce kazdych 100 zt w okresie bazowym A,
przy statych U,. Jesli np. U_=5% =constans, to mnoznik 1+;JO_B wynosi 1,05.
Kazda nastepna wartos¢ powstaje przez pomnozenie poprzedniej przez 1,05,
podobnie tez kazda wartos¢ B i A..

Jesli U =SP=5%, to narastanie poszczegdlnych wartosci pod wptywem in-
flacji bedzie takie samo, jak pod wptywem SP. Wynika z tego wniosek, ze gdy
SP=U,, wowczas wartosci realne B;=A dla kazdego t. Wnioskujemy o tym
z ogblnego wzoru przeliczania wartosci nominalnych na realne przy uwzgled-
nieniu stopy wzrostu i stopy inflacji.
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Wychodzac z podanego przez M. Nogg wzoru przeliczania PNB, nominalne-
go na PNB; realny otrzymujemy réwnanie o postaci:

PNB, = P (®)

gdzie D — deflator w roku badanym B w stosunku do roku bazowego A, réwny
1+3—i, w tym Ug do U, to stopa inflacji w roku aktualnym B w stosunku do
roku bazowego A, czyli w roku badanym Ug i podobnie w roku bazowym U, jest
constans. Co jednak nie jest prawda. Z réwnania (8) mozna wyprowadzi¢ pro-
porcje:
Up__ PNB z ktorej wynika, ze po jego obydwu stronach przyjeto
Ug PNB,-PNB,’ ’
zaleznosci liniowe.

Inflacja wyrazona poprzez stope inflacji wptywa na zmienno$¢ M, — wartosé
miar badanego zjawiska, ujete w pieniadzu — analogicznie jak stopa procento-
wa. Jezeli U jest state w okreslonym przedziale czasu, to mechanizm zmian opi-

suje sie deflatorem D = 1+Y w postaci:

100

U
MtZMA'DZMA(1+m) (9)
gdzie M, — koncowa wartos¢ M, z okresu bazowego.

Jednoczesnie mozemy te zmiennos¢ wyrazi¢ w procentach 7z , przy statym U,
czyli:

7= 100( 1+ 1%’#0] (10)

gdzie Ma=100.

Przyjeto, ze wartos¢ realna M, powstaje przez odjecie, od wszystkich innych
wplywdéw na warto$¢ nominalna M, wptywu inflacyjnego i obliczenie jej wzro-
stow lub spadkéw w stosunku do realnych wartosci bazowych (zgodnie ze wzo-
rem (11). Stopa procentowa jest wypadkowa wszystkich wptywdw, korzystnych
i niekorzystnych, w tym inflacji. Wartosci realne powstaja wiec przez odjecie
stopy inflacji z okresu nominalnego. Stopa inflacji z okresu bazowego nie jest
potrzebna, jezeli przyjmiemy, ze w skali procentowej z realna wartos¢ konco-
wa z okresu bazowego wynosi 100%.

Podane rozwiazania odnosza sie zardwno do statych stdp procentowych
i stopy inflacji oraz gdy sa one zmienne. W sytuacji statych stdp procentowych
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i stopy inflacji, szereg wartosci realnych M, w danym okresie otrzymuje si¢ ze
Wzoru:

Mr:MA(1+ SP—U) (11)
Natomiast indeks zmian w skali procentowej obliczamy ze wzoru:

7 =100 (1+%) (12)

W przypadkach zmiennych stop procentowych i stop inflacji w czasie, row-
nania opisujace przybieraja postac:

(13)
SR, .
MAi =(1+m) MA(i—l) 1= 1, 2, v b
gdzie:
i — numeruje kolejne okresy, w ktérych SP; i U; byty state,
Ma— wartos¢ M, przyjeta w danym okresie za bazowa.
W skali procentowej z przeliczen mozna dokona¢ wedtug wzoru:
7y =100+ SR, —U; (14)

zaktada sig przy tym, ze Ma=100

Wartos¢ M, w szeregach czasowych rosnie na skutek zwigkszenia sprawnosci
ekonomicznej oraz wptywu inflacji. Aby oceni¢ sprawnos¢ postepowania,
zmiennos¢ mierzona stopa procentowa wzrostu lub spadku SP musi by¢ po-
mniejszona o wptyw stopy inflacji.

Poniewaz S zapisane wzorem (1) jest rdznica pomiedzy stopa procentowa
i wskaznikiem inflacji, stad wartosci realne w szeregach czasowych oblicza sig

mnozac wartosci nominalne przez 149

100 °
Konkretne wnioski zaleza od tego, czy wartos¢ S jest wigksza, rowna czy
mniejsza od zera. Jezeli w badanym okresie stopy procentowe sa state, wowczas
zmiennos¢ nominalna obliczana jest ze wzoru:

Mt,SP = |\/|0eklt (15)
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za$ w skali procentowej zgodnie ze wzorem:
7 =100ek (16)

Analogicznie jest w przypadku statej stopy inflacji U i obliczania wielkosci
M;u, gdzie My sa to wartosci miary zjawiska, ktérego zmiennos¢ w kolejnych
okresach jest zalezna tylko od wptywu inflacji w tych okresach.

Jezeli SP>U, czyli S>0, to krzywe M;sp, Miu, 7 spi 7y przybieraja ksztat-
ty, takie jak krzywe na wykr. 1, a krzywa M;s lub ;s wartosci realnej znajduje
si¢ miedzy nimi (gdzie M;sp Sa to wartosci miary zjawiska, ktérego zmiennos¢
w Kkolejnych okresach jest zalezna tylko od wzrostu lub spadku SP w tych okre-
sach). Natomiast M;s sa to wartosci miary zjawiska, ktorego zmiennos¢
w kolejnych okresach jest zalezna od wzrostu lub spadku S w tych okresach.
Analogiczniez,y, mspi ms Sa to indeksy zmian w skali procentowej, gdy
Mai=100.

Gdy SP i U sa dodatnie i SP>U, wéwczas M;sp>M;s>M,y. Przy statych SP
i U szereg M, jest rozwojowy, wartos¢ M, wzrasta z roshaca Szybkoscia, ale
z nizsza dynamika niz Msp. W sytuacji gdy U<0 i SP >0, wowczas maja miej-
sce procesy, w ktdrych wartos¢ M, realnej jest wigksza od M, nominalnej.

Wykr. 1. PRZEBIEG KRZYWYCH 7z, W SYTUACJI GDY SP>U, CZYLI $>0
7t A

7(t, SP)

n(t, s)

n(t, U)

. 4

Z 16 d1o: opracowanie wlasne.
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Gdy SP i U sa state oraz mniejsze od zera, wowczas maja miejsce silne spadki
M, opisujace sig¢ réwnaniem M, =Mge !, Sa tutaj mozliwe rézne warianty
szeregOw czasowych M, zaleznie od tego, czy —SP >-U czy tez jest odwrotnie.

W przypadku gdy S=SP, bo U=0, wéwczas krzywa M, realna pokrywa si¢
z krzywa 7, lub pokrywa si¢ z krzywa SP. W sytuacji gdy SP jest dodatnie,
a U ujemne (deflacja) to krzywa realna biegnie powyzej krzywej SP. Natomiast
jesli SP<0 a U>0, wowczas krzywa realna opadataby. Krzywa realna bedzie
przebiega¢ ponizej krzywej U takze gdy 0<SP < U.

W rezultacie ocenia sig realnie caty ciag wartosci My, a nie wartos¢ pojedyncza.
Miara realnej sprawnosci ekonomicznej nie jest stopa procentowa, a réznica S (1).
Jednak S nie moze by¢ uznana za wskaznik dynamiki procesu. W przypadkach
rownych SP i U, M, realna=M, nominalnej, czyli wystepuje stagnacja. Gdy
U >SP, wéwczas mnoznik staje sie¢ mniejszy od 1 i realna wartos¢ M; maleje. Pozy-
tywnie oceniana dziatalnos¢ ekonomiczna powinna polega¢ na dazeniu, by SP byta
zawsze wyzsza od U. Dotyczy to wszelkich operacji finansowych i gospodarczych.

Stopy SP i U ulegaja jednak zmianom. Zachodzi zatem potrzeba segmentacji
krzywych M; do okreséw, w ktorych SP i U sa w miare state. Moze to dotyczy¢
okreséw kwartalnych lub nawet znacznie krétszych, czyli miesiecznych. Sytu-
acje takie moga by¢ zwiazane ze zwigkszeniem lub zmniejszeniem przez Radg
Polityki Pienieznej wartosci stop redyskontowych, ktére winny by¢ wyzsze od
okreslonych stop inflacji.

Przeliczanie np. PKB, (nominalnego) na PKB, (realny) winno si¢ odbywa¢
w przypadku statych wartosci SP i U wedtug wzoru:

PK&A:PKBH(1+5563J) (17)

natomiast w przypadkach zmiennosci SP i U w danym okresie konieczne staje
si¢ obliczanie sumarycznego PKB, s wedtug wzoru:

sa-uq

100 (18)

n
PKB; s = Z PKBy,i (1+
i=1
gdzie i numeruje kolejne PKB, s w okreslonych przedziatach.

PROPOZYCJA METODY OBLICZANIA STOPY PROCENTOWEJ]
MIERNIKOW DLA PRZEDZIAZU CZASOWEGO Z UWZGLEDNIENIEM
ZMIENNOSCI STOP WZROSTU W ODPOWIEDNICH PODOKRESACH

Do opisania drog i szybkosci przebiegu proceséw wykorzystano proste
deterministyczne funkcje opisowe. Funkcje te zastosowano do opisu procesow
wyrazonych poprzez dane skumulowane. Otrzymane w ten sposéb krzywe zo-
brazowano na wykr. 2. Krzywym przypisano wiasne, bardzo przydatne symbole,
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odrzucajac zdecydowanie nazywanie ich wklestymi lub wypuktymi wzgledem
poczatku uktadu wspétrzednych.

Wykr. 2. SYMBOLE KRZYWYCH

M, A

dw Oow

aw

as
Os
ds

i

Z r 6 d1o: opracowanie wlasne.

Stopa procentowa jest wyrazana w procentach, cho¢ z kinetycznego punktu
widzenia winna ona by¢ traktowana jako srednia szybkos¢ przyrostu M — M4
0 wymiarze [%-t™]. Stopa procentowa nie pokazuje zmian szybkosci, czyli nie
uwidacznia intensywnosci zmian procesu i dlatego stabo nadaje sie do poréwnan
dynamiki biegu procesow.

Na wykr. 2 przedstawiono przebieg i symbolike krzywych najczesciej spoty-
kanych w ekonomii. Na osi y umieszczono symbol M; — wartos¢ miary badane-
go zjawiska, a na osi x czas t. Krzywe typu aw cechuja si¢ wzrostem M, z nara-
stajaca szybkoscia, sa to wigc procesy rozwojowe. Krzywe typu dw cechuja sig
wzrostem M, z malejaca szybkoscia, sa to procesy o gasnacej szybkosci wzrostu
i tym samym gasnacej dynamice. Krzywe as cechuja si¢ spadkiem M; z narasta-
jaca szybkoscia, natomiast krzywe ds przy spadku M; maja szybkos¢ malejaca.

Proste Ow i Os dotycza wzrostow lub spadkéw M, ze stala szybkoscia.
Przebieg proceséw ekonomicznych, ktére mozna opisa¢ za pomoca prostych Ow
i Os w praktyce spotykamy bardzo rzadko.

Podane na wykresie krzywe mozna nazwa¢ drogami przebiegu procesow.
Przyjeta definicja dynamiki dotyczy w rezultacie zmian szybkosci na scisle
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okreslonej drodze biegu procesu. W ten sposéb dynamika wzrostu M; uktada si¢
w nastgpujacej zaleznosci: aw>0w >dw. Krzywa aw ma najwigksza dynamike,
poniewaz wartosci miar rosna z narastajaca szybkoscia, dla prostej Ow z szybko-
scig stata, a dla krzywej dw z szybkoscia malejaca, przy spadku M;: as>0s>ds.
Podobnie krzywa as cechuje sie najwyzsza dynamika spadku wartosci miar,
poniewaz nastepuje to z rosnaca szybkoscia, prosta 0s ma stata szybkos¢ spadku,
a ds ma szybkos¢ malejaca. Paradoksalnie, w poczatkowej fazie przebiegu pro-
cesy 0 najnizszej dynamice cechuja si¢ najwyzszymi szybkosciami, a 0 najwyz-
szej dynamice — szybkosciami najnizszymi®.

Szybkos¢ tych procesow opisuje rownanie szybkosci V(M) wykorzystywane
w kinetyce, o postaci:

VM) =k, -M{ = (19)

k>0 n=>0
gdzie:

k, — stala szybkos¢ o wymiarze [t™],
n — rzad funkcji.

Tutaj rzedem funkcji nazywa si¢ wyktadnik potegowy przy wartosci miary,
czyli M{. Takie rozumienie rzedu funkcji przyjete jest w kinetyce, szczegblnie
tam, gdzie ten rzad decyduje o przebiegu procesu opisywanego przez te krzywa.

Krzywe typu aw mozna podzieli¢ na 3 grupy. W _grupie pierwszej wystepuja
krzywe opisujace procesy, ktorych szybkos¢ V(M) i przyspieszenie A(M) nara-
staja W czasie. Przyspieszenie obliczamy ze wzoru: A(M)=n-k,-M{*. Cecha
charakterystyczna tych krzywych jest wystepowanie krotszych lub diuzszych
okreséw indukcji. Okresy te sa tym dtuzsze, im n w kinetycznym réwnaniu
szybkosci jest wyzsze, co oznacza, ze proces jest bardziej dynamiczny. Jest pa-
radoksem, ze im proces jest bardziej dynamiczny, tym wolniej biegnie on
w fazie poczatkowej. Procesy takie spotyka si¢ w ekonomii i opisuje za pomoca
krzywych aw, gdzie n>1. Do grupy drugiej naleza krzywe o0 n=1, cechujace si¢
narastaniem V(M), przy statym przyspieszeniu A(M)=constans. W _grupie trze-
ciej wystepuja krzywe aw 0 0<n<1, o V(M) rosnacym w czasie i A(M) maleja-
cym. Wszystkie te krzywe rdéznia si¢ w efekcie wartoscia rzedu n. Dlatego przy-
jeto w opracowaniu zapis, np. n=1aw, co oznacza, ze dla krzywej typu aw rzad
funkcji n=1. Gdy n=0,8 aw, opisuje krzywa aw charakteryzujaca sie rosnaca
szybkoscia i n=0,8, czyli malejacym przyspieszeniem.

! Szerzej na temat oceny dynamiki proceséw oraz zastosowania funkcji opisowych do ich anali-
zy w swoich pracach pisali: E. B. Sienko (2008); B. Sienko, K. Stoktosa (2006); K. Stoktosa
(2006).
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W praktyce gospodarczej stopy procentowe, interpretowane jako tempo zmian
zjawiska, oblicza sie najczesciej w okresach rocznych, kwartalnych i miesiecz-
nych z danych uzyskanych z czasowych szeregéw skokowych. Przyktadem jest
tu tak obliczana wartos¢ PKB, PNB czy PNN. W skali mikroekonomicznej sa to
dane w sprawozdaniach finansowych, takie jak: przychody ze sprzedazy, koszty
uzyskania przychoddéw, rézne kategorie wynikow, naktady inwestycyjne i inne.
Do obliczenia SP bierze sie dwie skrajne wartosci (dwa punkty), wskutek czego
nie uwzglednia si¢ przebiegu zmian wartosci M; w trakcie okresu, ktére moga
przybiera¢ posta¢ rdznego typu krzywych, jak na wykr. 2.

W ocenie dynamiki, czyli kierunku, intensywnosci i tempa zmian badanego
procesu, dane skokowe maja jedynie wstepna wartos¢ informacyjna. Dopiero
dane skumulowane w dtuzszych okresach — wieloletnie — pozwalaja na usta-
lenie biegu procesu i przyspieszenia, ktore jest podstawa okreslenia dynamiki.
Obliczanie w powiazaniu ze stopa procentowa szybkosci $redniej, zwiaszcza

w okresach rocznych: \7:%: 1I\r/|olk , czyli zaktadanie zaleznosci liniowej,

nie uzasadnia utozsamiania jej z dynamika. Dochodzi jeszcze do tego fakt falo-
wej zmiennosci My, np. z kwartatu na kwartat. Wystgpowanie takiego zjawiska
opisano analizujac dynamike zmian wielkosci finansowych w Grupie Kapitato-
wej Zelmer SA (Sienko, 2010). Okazuje sig, ze pojawiajace si¢ fale kwartalne
przenosza sie¢ takze z roku na rok, co uzasadnia kumulowanie danych w okre-
sach wieloletnich. Tylko takie okresy pozwalaja na ustalenie mechanizmu pro-
cesu i jego przebiegu. Zmiennos¢ biegu procesu powinno sie takze uwzglednié
w przeliczaniu wartosci nominalnych na realne.

Podane na wykr. 2 krzywe opisuje si¢ zwykle z bardzo wysoka doktadnoscia
prostymi funkcjami, ktére zastosowano do opisu réznych proceséw ekonomicz-
nych w wielu pracach, np. E. Kondratowicz i K. Stoktosy (1994), K. Stoktosy
(2004), E. B. Sienko (2008).

W przypadkach statych i dodatnich wartosci stop procentowych, zmiennosé
M; opisuje sie z duza doktadnoscia réwnaniem Kinetycznym pierwszego rzedu
dM, i catku-

M

n=1, czyli law. Réwnanie (19) przeksztatcamy do postaci: k,dt =

x=t M =Mt

jemy obie strony: kn I dx = I % Otrzymujemy istotne dla prowadzenia
x=0 M=Mg 't

analizy réwnanie pierwszego rzedu (pamigtamy, ze n=1):

— M.ekit Kk =1ipn M
M Moe oraz 1 t M,

(20)
gdzie:

k, — stata o wymiarze [t™],
e — podstawa logarytméw naturalnych.
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Pomiedzy dodatnia i stata stopa procentowa a stata k; wystepuje scista zalez-
nos¢:

=SP
ky = X (21)

gdzie X >100 i jest to pewna stata empiryczna.

Z funkcji (20) wynika tez rdwnanie okresu t; zwielokrotnienia wartosci miary
M, o staty, dowolnie obrany, stopien zwielokrotnienia y>1 w i-tym, dowolnie
dobranym etapie zwielokrotnienia, ktory dla n=1 wynosi:

t =t -y "1 =t .yt =constans (22)

Wartos¢ M przy statej stopie procentowej (SP =constans) mnozy si¢ przez
odpowiednia stata wartos¢ okresowa. W tabl. 1 przedstawiono te wartosci dla
statej stopy procentowej w okresie kwartalnym i rocznym. Przyjeto, ze poczat-
kowa wartos¢ My =100% dla t=0. Jest to warto§¢ miary w roku bazowym.
Roczna SP=5% i jest stata. Warto$¢ M, obliczono z wzoru (20) dla poszczegél-
nych lat. Gdy SP=5%, to po pierwszym roku M;=105%. Mozna obliczy¢, ze

ky = % In % =0,048790164. Wdowczas rownanie (20) przyjmuje postac:

Mt =100g0,0487901641 (23)

TABL. 1. PRZYKLAD ZMIENNOSCI M,
ORAZ KWARTALNE | ROCZNE STOPY PROCENTOWE

t w latach M SP kwartalna SP roczna
[ 100,00 — —
0,25 i 101,2272234 1,23 —
0,5 i 102,4695077 1,23 —
0,75 oo 103,7270375 1,23 —
1o, 105,00 1,23 0,5
2 s 110,25 —_ 0,5

Zr 6 d to: opracowanie whasne.

W szeregu czasowym M, dziata prawo mnoznika D — deflatora, zgodnie
z réwnaniem (9), w ktorym przyjmujemy, ze U,=100, a Ug jest stopa procento-
wa. Wéwczas:

_1+ 5P
P=1+100 (24)
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Deflator D dziata w powiazaniu ze stopami procentowymi, w tym przypadku
kwartalnymi i rocznymi. Podstawa ustalenia deflatora jest réwnanie (9). W okre-
sach kwartalnych deflator D jest rowny stosunkowi wartosci M, z danego okresu
do wartosci z poprzedniego okresu, czyli Mi;. W omdwionym przyktadzie

D=1,012272234 lub inaczej %H. Analogicznie, deflator w przypad-
ku stopy rocznej wynosi D=1,05, czyli %H.

Podsumowujac powyzsze rozwazania nalezy stwierdzi¢, ze przy stalej stopie
procentowej rownanie M, przyjmuje postac:

M, =MA(1+150—F(’)) (25)

gdzie M, — wartos¢ koncowa z okresu bazowego.

Relacje M; do M4 mozna wyrazi¢ w procentach 7z, przyjmujac ze:

_ M,-100
T= " (26)
stad ze wzoru (10) otrzymujemy, ze:
T =100(1+$) @7)

100

We wzorach (19) i (20), gdy n=1aw, wlwczas n odzwierciedla wszystkie
wplywy na bieg procesu, a wigc rowniez wptyw inflacji. Natomiast stopa pro-
centowa moze by¢ wykorzystywana przy przeliczaniu wartosci nominalnej M, na
realna M,, pod warunkiem ze w badanym okresie (miesiacu, kwartale czy roku)
ta stopa byta stata.

Gdy wartosci SP sa dodatnie i stale rosna, wowczas proces wzrostow M; jest
»przegrzany” typu aw i w stosunkowo niedtugim czasie musi nastapi¢ zatama-
nie. Gdy SP sa state i dodatnie, wéwczas wzrosty M sa tez typu aw i otrzymy-
wane szeregi opisuje sie réwnaniem (20). Gdy SP sa dodatnie i maleja, wéwczas
wzrosty M, sa takze typu aw, ale cechuja sie¢ mniejsza dynamika wzrostu niz
poprzednie. Gdy SP =0, wtedy ma miejsce stagnacja, a nawet spadek realnej M,
przy wystgpowaniu inflacji. Ujemne wartosci SP $wiadcza o spadkach wartosci
M, ktére moga mie¢ postaci krzywych ds, 0s lub as z wykr. 2, w tym o n=1ds,
gdy S=constans.
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W tabl. 2 podano zmienno$¢ M, przy My=100 zt i statych SP =5%, t podano
w latach.

TABL. 2. ZMIENNOSC M,
PRZY STALEJ ROCZNEJ SP=5% (t = 0 — rok bazowy)

t w latach M, w zt SPw%

100,0

105,0

110,25
115,7625
121,550625
127,6281563
207,8928174

X o1 o101 o101 X

Zr 6 d1o: opracowanie wiasne.

Szereg M, z tabl. 2 opisuje sie doktadnie réwnaniem (20), w ktérym
k,=0,048790164, czyli:

M,=M Oeklxt =100g0,048790164 x t

Z réwnania (21) wartosé X wynosi: X = ?(—P =102,4796719.
1

Okres podwajania wartosci M; wynikajacy ze wzoru (20) wynosi:

_In2_ 0693 _
t, = k. = 0,048790164 =14,20669913 lat
W tabl. 2 kazda kolejna wartos¢ M;, poczawszy od My, byta mnozona przez

1,05. Warto$¢ ta bierze sie z sumowania 1+ 5P czyli 142 badz z dzielenia

100"’ 100
wartosci M; przez My ;.

PRZYKZAD ZASTOSOWANIA PROPONOWANEJ METODY DO ANALIZY
ZMIAN DYNAMIKI WZROSTU SREDNICH WYNAGRODZEN
W SEKTORZE PRZEDSIEBIORSTW

Istotna kwestia dla gospodarki i informacja dla pracownikéw jest okreslenie
dynamiki zmian przecigtnego wynagrodzenia w sektorze przedsigbiorstw za-
réwno w wartosciach nominalnych, jak i realnych w Polsce, tak by znalez¢ od-
powiedz na pytanie, jak zmieniaja si¢ wynagrodzenia i jaki wplyw na te zmiany
ma inflacja.

44



W tabl. 3 przedstawiono dane dotyczace przecigtnego wynagrodzenia w sek-
torze przedsigbiorstw w wartosciach nominalnych i realnych. Wartosci realne
uzyskano wykorzystujac do obliczen wzor (11).

TABL. 3. POZIOM | DYNAMIKA PRZECIETNEGO MIESIECZNEGO WYNAGRODZENIA

(nominalnego i realnego) W SEKTORZE PRZEDSIEBIORSTW

ORAZ WSKAZNIKI CEN TOWAROW | USEUG KONSUMPCYJNYCH

Wskaznik cen Przecigtne Przecigtne
towaréw i ustug| miesieczne L miesieczne L
konsumpcyj- | wynagrodzenie de'nsakr:? I?illi S=SP, + wynagrodzenie de'nsakr:? I?illi
t w miesiacach nych U, nominalne ytem o —l_J /1(‘)0 realne ytem o
(miesiac do w sektorze zmianpSP ! w sektorze zmianpSP
miesiaca) | przedsighiorstw t przedsigbiorstw t
w zt w zt w zt
0,0 3652,40 3652,40

0,5 3231,13 -11,53 -0,1203 3213,02 -12,30
0,2 3288,29 1,77 0,0157 3281,85 2,14
0,3 3493,42 6,24 0,0594 3483,61 6,15
0,4 3398,67 -2,71 -0,0311 3384,77 -2,84
0,3 3346,61 -1,53 -0,0183 3336,47 -1,45
0,3 3403,65 1,70 0,0140 3393,46 1,71
-0,2 3433,32 0,87 0,0107 3440,07 1,37
-0,4 3407,26 -0,76 -0,0036 3420,96 -0,56
0,6 3403,68 -1,10 -0,0071 3383,07 -1,11
0,5 3525,67 3,58 0,0308 3508,51 3,71
0,1 3847,91 9,14 0,0904 3844,39 9,57
0,2 3391,59 -12,12 -0,1252 3366,15 -12,44

Zr6d1o: obliczenia wiasne na podstawie danych zamieszczonych na stronie internetowej Urzedu Statystycznego w Rzeszowie.

Z danych w tabl. 3 wynika, ze zarbwno nominalne, jak i realne przecigtne
wynagrodzenie w sektorze przedsigbiorstw wahato si¢ w badanym okresie. Naj-
wyzszy poziom osiagneto ono w wartosciach nominalnych w listopadzie 2010 r.
(3847,91 zt), a najnizszy w styczniu 2010 r. (3231,13 z1), réwniez w wartosciach
realnych najwyzsze byto w listopadzie 2010 r. (3844,39 z1), a najnizsze w stycz-
niu 2010 r. (3213,02 z1).

Analizujac miesieczne tempo zmian mozemy powiedzieé, ze w obydwu pro-
cesach wystepowaty podobne wahania — od spadkéw o ponad 12% do wzro-
stow o ponad 9%. Trudno na podstawie danych skokowych okresli¢ charakter
procesu i stwierdzi¢ jednoznacznie, czy jest to dynamika rosnaca.

Wykorzystujac metode analizy z wykorzystaniem funkcji opisowych i kinetycz-
nych wskaznikéw dynamiki ustalono przebieg badanych proceséw i wartosé szyb-
kosci chwilowej V, oraz przyspieszenia chwilowego A. Wzor (20) jest rozwiaza-
niem w przypadku réwnan typu aw dla n=1, gdy przyspieszenie, czyli
A(M) = constans. W przypadku analizowanych proceséw mamy do czynienia z row-

naniami typu aw, dla ktérych 0<n<1, dlatego wartos¢ teoretyczng M, uzyskano

. 1
stosujac wzor: M, =[ME" +k,(L—n)-t]=n oraz k, =m[M{“l -Mmy,

wowczas A(M), czyli przyspieszenia chwilowe A maleja w czasie.
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Wyniki obliczen znajduja si¢ w tabl. 4 dla przecigtnego miesiecznego wyna-
grodzenia nominalnego w sektorze przedsigbiorstw oraz w tabl. 5 dla tego wy-
nagrodzenia wyrazonego w wartosci realnej.

Przecigtne miesigczne wynagrodzenia w sektorze przedsigbiorstw w warto-
sciach nominalnych rosty w okresie od grudnia 2009 r. do grudnia 2010 r. zgod-
nie z krzywa o rzedzie n=0,04 aw, gdzie k,=2306,373. Uzyskano opis bardzo
wysokiej doktadnosci o e, =0,3%. Otrzymano wzory:

M, = [3652,4°% + 2306,373-0,96 t]

A =2306,373-0,04-3202,08 - M ©:%

V, = 2306,373- M 2%

1,0416(6)

Uzyskane wyniki pokazuja, ze proces byt stabo rozwojowy o n = 0,04 aw.
Szybko$¢ procesu rosta, ale w niewielkim stopniu, do 110,5% miedzy grudniem
2009 r. a grudniem 2010 r., natomiast przyspieszenie chwilowe caty czas malato
— do 9,01% (liczac grudzien 2009 r. do grudnia 2010 r.).

TABL. 4. SKOKOWE | SKUMULOWANE NOMINALNE PRZECIETNE MIESIECZNE
WYNAGRODZENIA W SEKTORZE PRZEDSIEBIORSTW
ORAZ SZYBKOSC | PRZYSPIESZENIA CHWILOWE

J; — przecigtne
miesigczne
wynagrodzenie

M, — przecigtne
miesigczne
wynagrodzenie
nominalne

o nominalne . Vi — At —
tw miesiacach w sektorze pr;\é ds seilét)oigzritw Mt €m szybkose | przyspieszenie
przedss;gkéf\;’séw — skumulo- chwilowa chwilowe
wane
w zt
3652,40 3652,40 3652,40 0,0 3202,08 112,30
3231,13 6883,53 6899,74 0,2 3284,60 60,97
3288,29 10171,83 10211,85 0,3 3336,52 41,85
3493,42 13665,24 13568,27 0,7 3374,66 31,86
3398,67 17063,91 16958,47 0,6 3404,90 25,72
3346,61 20410,52 20376,26 0,2 3430,00 21,56
3403,65 23814,17 23817,37 0,01 3451,47 18,56
3433,32 27247,49 27278,44 0,1 3470,26 16,29
3407,26 30654,75 30757,20 0,3 3486,96 14,52
3403,68 34058,43 34251,81 0,5 3502,00 13,10
3525,67 37584,10 37760,76 0,4 3515,69 11,93
3847,91 41432,01 41282,82 0,4 3528,25 10,95
3391,59 44823,60 44816,95 0,01 3539,86 10,12

U w a g a. Obliczajac wartosci teoretyczne przecigtnego miesigcznego wynagrodzenia przyjeto t =0, 1, 2, ..., 12.

716 dto: obliczenia wiasne na podstawie danych z tabl. 3.

Przecietne miesieczne wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw w wartosci
realnej rosty w okresie od grudnia 2009 r. do grudnia 2010 r. zgodnie z krzywa
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0 rzedzie n=0,0418 aw, gdzie k,=2259,814. Uzyskano opis bardzo wysokiej
doktadnosci o e, =0,27%. Uzyskano wzory:

M, = [3652,4095¢2 1 2250 814 .0,9582 1

A =2259,814-0,0418-3184,11 M ©-%%2

\7t =2259,814- |\7|t0,0418

]1,0436

Otrzymane wyniki pokazuja, ze proces byt stabo rozwojowy 0 n=0,0418 aw.
Szybkosc¢ procesu rosta, ale w niewielkim stopniu — do 111,03% migdzy grud-
niem 2009 r. a grudniem 2010 r. Natomiast przyspieszenie chwilowe w tym
samym okresie caty czas malato — do 9,08%.

TABL. 5. SKOKOWE | SKUMULOWANE REALNE PRZECIETNE MIESIECZNE
WYNAGRODZENIA W POLSCE W SEKTORZE PRZEDSIEBIORSTW
ORAZ SZYBKOSC | PRZYSPIESZENIA CHWILOWE

Jy— przecigtne [M; — przecigtne
miesieczne miesieczne
wynagrodzenie | wynagrodzenie
realne realne b Ao
tw miesiacach w sektorze w sektorze v e Yt — At
A przedsighiorstw | przedsiebiorstw t " szybkos¢ | przyspieszenie
— skokowe | — skumulo- chwilowa chwilowe
wane
w zt

2009 XII .. 3652,40 3652,40 3652,40 0,0 3184,11 116,03
20101 ...... 3213,02 6865,42 6881,99 0,2 3269,56 63,23
... 3281,85 10147,27 10179,14 0,3 3323,49 43,45
1l ... 3483,61 13630,88 13522,87 0,7 3363,19 33,10
IV .. 3384,77 17015,65 16901,57 0,6 3394,69 26,73
V. 3336,47 20352,12 20308,90 0,2 3420,85 22,42
VI .. 3393,46 23745,58 23740,40 0,0 3443,25 19,31
Vil 3440,07 27185,65 27192,81 0,0 3462,84 16,94
VI 3420,96 30606,61 30663,69 0,2 3480,27 15,11
IX .. 3383,07 33989,68 34151,09 0,5 3495,98 13,62
X . 3508,51 37498,19 37653,45 0,4 3510,28 12,41
Xl . 3844,39 41342,58 41169,50 0,4 3523,40 11,39
Xl 3366,75 44709,33 44898,16 0,0 3535,53 10,53

U w aga.Jak przy tabl. 4.

Zr6d1o: obliczenia wiasne na podstawie danych z tabl. 3.

Z przeprowadzonej analizy wynika, ze w badanym okresie srednie przecigtne
wynagrodzenie w sektorze przedsicbiorstw, zaréwno nominalne jak i realne,
zwigkszato si¢ z rosnaca szybkoscia. Proces ten miat charakter rozwojowy. Jed-
nak szybkos¢ chwilowa w procesie realnym rosta o 0,53% szybciej niz w proce-
sie nominalnym. Mozna stwierdzi¢, ze realne przecigtne wynagrodzenie rosto
nieznacznie szybciej niz nominalne. Analizowane procesy sa bardzo podobne
w przebiegu. W obu tych procesach przyspieszenie malato i osiagngto w grudniu

2010 r. ok. 9% wartosci poczatkowej, czyli z grudnia 2009 r.
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Dzigki zastosowaniu metody oznaczania dynamiki kinetycznej z wykorzysta-
niem funkcji opisowych i wartosci szybkosci oraz przyspieszenia chwilowego,
mozliwa byta bardzo doktadna analiza i odpowiedzZ na pytania: jaki charakter ma
proces wzrostu przecigtnego wynagrodzenia oraz jak na ten proces oddziatuje
wystepujaca w tym okresie inflacja. Takie wnioski nie byty mozliwe przy wyko-
rzystaniu tradycyjnych metod analizy dynamiki i tempa wzrostu.

Zakonczenie

Ze wzgledu na duza zmiennos¢ proceséw gospodarczych, do ich oceny i opisu
potrzebne sa coraz doktadniejsze narzedzia. Jak wynika z naszych rozwazan,
dobrze nadaja si¢ do tego funkcje kinetyczne, w ktdrych uwzglednia sie wszyst-
kie wptywy. W ten sposéb poréwnanie dynamiki, tempa i intensywnosci zmian
nastepuje z wykorzystaniem rzeddw w opisanych funkcjach i miernikéw im
odpowiadajacych. Kazdy okres moze by¢ opisany z duza doktadnoscia funkcja-
mi Kinetycznymi, a wynikajace z nich parametry, rzedy n i state k, nadaja si¢
bardzo dobrze do poréwnan sprawnosci dziatania. Pokazuja dynamike biegu
proceséw w dowolnie dobranych okresach.

W przypadku wiekszosci procesow i ich efektéw ekonomicznych uzyskiwa-
nych w czasie t, wartosci SP; i U; ulegaja czgstym zmianom. Dotyczy to m.in.
zmiennosci PKB, PNB, PNN, DO (dochody osobiste), DOD (dochody osobiste
do dyspozycji), efektow osiaganych przez gminy i przedsicbiorstwa itd. Takze
efekty uzyskiwane w globalnej gospodarce charakteryzuja si¢ czestymi zmiana-
mi wartosci SP; i U; w czasie. Wartosci SP; moga by¢ dodatnie lub ujemne, na-
tomiast U, sa zazwyczaj dodatnie, cho¢ zmienne, na skutek globalnej inflacji.
W rezultacie pojawiania sie zmiennosci realnej My, np. PKB; itp., skumulowane
szeregi czasowe moga przyjmowac rozne postaci, jak np. aw, Ow, dw lub as, 0s
lub ds (wykr. 2). Szeregi takie mozna opisywac¢ ilosciowo w rézny sposéb i oce-
nia¢ odpowiednio dynamike obserwowanych zmian. Nadaja sie do tego opisy
kinetyczne, gtéwnie ze wzgledu na przyjeta w nich definicjg dynamiki.

dr Barbara Sienko — Politechnika Rzeszowska
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SUMMARY

A global and quickly changing world needs more and more detailed economic
information on process changes as well as change rate. The article proposes
how to calculate interest rates (a rate index of two time moments) taking into
account dynamic changes of appropriate sub-periods. To describe a process
change intensity between its beginning and end kinetic descriptive functions are
used fixing the speedy, average and momentary acceleration. The discussed
method (using nominal growth rate terms) lets to fix and compare the processes
in real term. The theoretical study is exemplified by change analysis and estima-
tion of average wages and salaries in enterprise sector in Poland from Decem-
ber 2009 to December 2010.

PE3IOME

B enobanvrom 6bicmpo uzMeHsoweMcs: Mupe pacmem Cnpoc Ha éce boiee
MouHee IKOHOMUYECKUE UHDOpMayuU Kacarwuecs Kak UMEHYUBoCmu npo-
yeccoe maxk u memnog usmerenuil. Cmamos A6715€mMcs NPEONONCEHUEM UCHUC-
JIeHUsL He MOJIbKO NPOYEHMHOU CMAsKU, Mo ecmb NOKA3amels MeMNnos u3
OQHHBIX KACAIOWUXC 08YX MOMEHMO8 8PEMEeHU, HO U YYema UsMeHeHus OuHa-
MUKU COOMBEMCMEYOWuUX cyonepuo0os. s xapakmepucmuku UHMeHCUGHO-
CMU UBMEHEHULl Npoyecca Medicoy e20 HAYAIOM U KOHYOM UCNOTb308ANUCD
KUHemu4ecKue onucamenvbHvie QYHKYUU onpeoeiss cKOpocmyv, CpeoHue u Mo-
menmHvle  yckopenusi.  Qbcyscoaemviii.  Memoo  UCNOAb3YS  HOMUHATbHOE
BbIPAdICEHUE CIMABKU POCIA NO360Jslem ONpedenums U CPAGHUMb MU NPOYECChl
8 OelicmeumenvHoM evipadicenuu. Teopemuueckue paccysicoenus ULIOCmpu-
POBAHbI NPUMEPOM AHAUZA U OYCHKU USMEHYUBOCIU CPEOHUX BOZHACPANCOCHUT
6 cexmope npeonpusimuii 6 Ionvuie ¢ dexabpsa 2009 2. 0o dexabpsa 2010 e.
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