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Interpretiranje

ekonomskih pokazatelja

Ekonomist je stru¢njak koji ¢e sutra znati
zasto se stvari koje je predvidio jucer
nisu dogodile danas.

Dr. Laurence J. Peter

Svi su politicari izgleda u stanju pokazati kako je njihova stranka bila na
vlasti tijekom najbrzeg gospodarskog rasta, najveceg pada nezaposlenosti
ili najnize inflacije. Zdrav razum kaze da ne mogu svi biti u pravu. Kako
interpretirati takve tvrdnje?

Ova knjiga pokazat ¢e vam kako je moguce manipulirati brojkama u
ekonomiji i demonstrirati sve $§to vam padne na pamet. Sto je jo$ vaznije,
pokazat ¢e vam kako citati brojke, izabrati one najbolje iz hrpe brojki u me-
dijima i odluciti §to bi one trebale pokazati a bez prethodnog poznavanja
ekonomije ili statistike. Bavi se svim najvaznijim ekonomskim pokazate-
ljima i odgovara na sljedeca pitanja:

Koji su to? Sto su BDP, nevidljive bilance, uvjeti trgovanja, radna snaga?
Sto pokrivaju? Sto je ukljuceno u podatke o maloprodaji, $to nije dio

BDP-a, tko je dio radne snage?
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Ekonomski pokazatelji

Kakvo je njihovo znaéenje? Sto nam govore BDP, iskoristavanje kapaci-
teta ili uvjeti trgovanja?

Gdjei kad se objavljuju? Trebate li gledati tjedna izvjes¢a sredi$nje banke,
mjesecna izvjesc¢a privatnih organizacija, tromjese¢na izvje$¢a Ministarstva
trgovine i tako dalje?

Koliko su oni pouzdani? Razumno pouzdani u slucaju potro$nje od strane
odredenog odjela u vladi, razumno nepouzdani u slucaju broja radnika.
Tko zna koliko bi se pojavilo ljudi, a koji nisu registrirani kao nezaposleni,
kad bi se iznenada pojavili novi poslovi?

Hoce li brojke biti revidirane ili su prvobitno objavljene brojke ukle-
sane kao u kamen? Primjerice, podaci o BDP-u se revidiraju u beskraj, a
podaci o maloprodajnoj cijeni rijetko.

Kako trebaju biti interpretirani? Najvaznije pitanje.

Zasto interpretirati brojke u ekonomiji?
Postoji onoliko razloga za interpretaciju ekonomskih pokazatelja koliko i
objavljenih statistika. Mozda cete htjeti:
» ostvariti najve¢i povrat na svoju novcanu investiciju
» mjeriti drustva i njihove proizvode
» prosuditi je li pravo vrijeme za zeleno svjetlo vezano uz novi investi-
cijski projekt, lansirati preuzimanje ili krenuti u osvajanje novih trzi-
Sta
bolje razumjeti na koji nacin funkcionira gospodarstvo
procijeniti vladine ekonomske politike
ste¢i osjecaj za nepoznato gospodarstvo
usporediti nekoliko zemalja
prognozirati; ili
jednostavno, postici bolje razumijevanje svih novosti.

v Vv Vv Vv Vv Y

Zemlje
Ova knjiga zastupa globalno stajaliste i trebala bi posluziti kao vodi¢ za
interpretiranje ekonomskih pokazatelja u svijetu.

12



Interpretiranje ekonomskih pokazatelja

Budud¢i da bi bilo mu¢no, ako ne i nemoguce, navesti brojke za sve ze-
mlje, tablice opéenito prikazuju podatke za 15 najvecih industrijski razvi-
jenih zemalja. Gdje je to moguce, prikazani su ukupni pokazatelji ili pro-
sjeci za zemlje OECD-a i Europsku uniju (vidi definicije dalje u tekstu).

Istih 15 zemalja koristi se i kao osnovica za ekonomske i financijske
pokazatelje koji se objavljuju svaki tjedan u ¢asopisu The Economist. Ova
knjiga stoga navodi $to se krije iza kulisa tih brojki i povijesne podatke koji

stoje iza najsvjezijih dostupnih informacija.

Amerika. Ako ponekad posvetimo Americi nezasluzenu paznju, to je samo
zato $to americko gospodarstvo ima dominantnu poziciju budu¢i da ¢ini
jednu petinu svjetske proizvodnje i vie od jedne tre¢ine proizvodnje u in-
dustrijski razvijenim zemljama.

Bankari, financijeri i politi¢ari $irom svijeta ovise o dogadajima u ame-
rickom gospodarstvu. Primjerice, osim §to ima izravan utjecaj na glavna
financijska trzista, promjena valutnog tec¢aja dolara utjece i na cijenu robe
kojom se trguje na medunarodnim trzi§tima, primjerice, naftom, te na
trgovinske bilance u svijetu, $to se posebno odnosi na onih tridesetak ze-
malja ¢ije su valute izravno vezane uz dolar.

Skupine zemalja. Pocetkom 2000-ih ukupni ekonomski output u svije-
tu je iznosio oko 32.000 milijarde dolara godi$nje prema trzi$nom tecaju
i 45.000 milijardi dolara godi$nje prema omjeru cijena medu zemljama.
Tablica 1.1 prikazuje podjelu izmedu razvijenih i zemalja u razvoju te ra-
zlicitih drugih grupa koje ponekad mogu posluziti kao osnovica za analizu.
Terminologija i definicije su medunarodno priznate i koriste ih, izmedu
ostalih, Svjetska banka (IBRD) i Medunarodni monetarni fond (MMF).

Zemlje u razvoju. Od 175 zemalja navedenih u tablici 1.1, 118 zemalja u
razvoju obuhvaca vise od trecine svjetskog outputa. Od toga, 48 africkih
zemalja u supsaharskoj zoni ¢ini jednu Cetvrtinu svjetskog outputa. Mnoge
od njih su optere¢ene dugom, biljeze slab gospodarski razvoj i nizak doho-
dak po glavi stanovnika. U ovoj knjizi ih koristimo kao ekstremni primjer
ekstremnih gospodarskih rezultata.

Azija. S druge strane, Cetiri nove industrijske sile Azije - Hong Kong, Sin-
gapur, Juzna Koreja i Tajvan - ¢ine vise od 3% svjetske proizvodnje. Nji-

hove stope rasta u gospodarstvu — uklju¢ujuci one od Kine (¢etvrta zemlja
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Ekonomski pokazatelji

po veli¢ini u svjetskom gospodarstvu), Indonezije, Malezije i Tajlanda
-bile su medu najvi§ima u svijetu 1980-ih i 1990-ih godina, sve do Azijske
krize 1997.

Kljucne regionalne i gospodarske skupine
Skupina G7 / Kanada, Francuska, Njemacka, Italija, Japan, Velika Britani-
jaiAmerika, koje zajedno obuhvacaju vise od 60% svjetskog BDP-a 2004.
godine, izmjerenog prema trzi$nim tecajnim stopama; i viSe od 40% kori-
steci te¢ajne stope za omjer cijena. G8 ukljucuje i Rusiju.

Europska unija (EU - 25 zemalja) / Austrija, Belgija, Danska, Finska, Fran-
cuska, Njemacka, Grcka, Irska, Italija, Luksemburg, Nizozemska, Portugal,
Spanjolska, Svedska i Velika Britanija. U svibnju 2004. pridruzili su im se
Cipar, Ceska Republika, Estonija, Madarska, Latvija, Litva, Malta, Poljska,
Slovacka i Slovenija.

Eurozona (12 zemalja) / Jedanaest je zemalja od svih zemalja ¢lanica EU
(Austrija, Belgija, Finska, Francuska, Njemacka, Irska, Italija, Luksemburg,
Nizozemska, Portugal i Spanjolska) usvojilo jedinstvenu valutu, euro, 1. si-
je¢nja 1999. Greka se pridruzila 1. sijecnja 2001. Ekonomske statistike za
eurozonu, kao i nacionalna gospodarstva, objavljivane su jednom tjedno u
¢asopisu The Economist. Neki klju¢ni podaci o zemljama u eurozoni nave-
deni su u tablici 1.2.

Razvijene zemlje (definicija MMF-a - 29) / Clanice EU plus Australija,
Kanada, Island, Japan, Novi Zeland, Norveska, Svicarska i Sjedinjene Dr-
zave, plus Cetiri nove industrijske sile Azije i Izrael.

Organizacija za ekonomsku suradnju i razvoj (OECD - 30 zemalja) /
Zemlje EU i ostale zemlje ¢lanice G7 plus Australija, Island, Novi Zeland,
Norveska, Svicarska, Meksiko, JuZzna Koreja i Turska. Izraz industrijski
razvijena zemlja u ovoj se knjizi koristi kad govorimo o OECD-u. Iako,
striktno govore¢i, ta dva pojma nisu potpuno ista budu¢i da OECD uklju-
¢uje Tursku i Meksiko, ali razlika je zanemariva: te dvije zemlje obuhvacaju
samo 3% gospodarske proizvodnje OECD-a:

Supsaharska Afrika / Africke zemlje bez mediteranske obale.

14



Interpretiranje ekonomskih pokazatelja

Tablica 1.1 Proizvodnja i trgovina u svijetu, 2004.

Svijet

Broj zemalja BDP /% lzvoz / %
Napredne zemlje
SAD 1 20,9 10,3
Japan 1 6,9 57
Njemacka 1 43 9,5
Francuska 1 3,1 438
Italija 1 29 39
Velika Britanija 1 3,1 48
Kanada 1 1,9 3,4
Ostale razvijene zemlje 22 11,6 29,2
Zemlje u razvoju
Afrika 48 33 2,2
Azija 23 246 1,1
Srednji istok 14 2,8 39
Latinska Amerika i Karibi 33 7,5 42
Ukupno zemlje u razvoju 118 454 28,2
Zemlje u tranziciji
Srednja i istocna Europa 15 3,4 43
IND i Mongolija 13 3,8 2,7
Ukupno svijet 175 100 100
Razne grupe
G7 7 43,8 40,8
EU 25 20,9 40,0
Eurozona 12 15,3 31,3
Jako zaduzene siromasne
zemlje 27 09 03
Supsaharska Afrika 45 2,5 1,6
Nove industrijske sile Azije 4 35 9,4

*Napomena: BDP se temelji na procjeni omjera cijena za BDP odredene zemlje.
lzvozi ukljucuju robu i usluge.
lzvor: MMF
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Organizacija zemalja izvoznica nafte (OPEC - 11 zemalja) / AlZir, Indo-
nezija, Iran, Irak, Kuvajt, Libija, Nigerija, Katar, Saudijska Arabija, Ujedi-
njeni Arapski Emirati i Venezuela.

Nove industrijske sile Azije (4 zemlje) / Hong Kong, Singapur, Juzna Ko-
reja i Tajvan.

Visegradska skupina (4 zemlje) / Ceska Republika, Madarska, Poljska i
Slovacka.

Zajednica neovisnih drzava (ZND - 12 zemalja) / Armenija, Azerbajdzan,
Bjelorusija, Gruzija, Kazahstan, Kirgistan, Moldova, Rusija, Tadzikistan,
Turkmenistan, Ukrajina, Uzbekistan.

Pokazatelji
Knjiga grupira glavne ekonomske pokazatelje kroz poglavlja kako bi na-
glasila njihovu medusobnu povezanost i olaksala interpretaciju. Te grupe,
koje ne isklju¢uju jedna drugu, pokrivaju gospodarstvo i gospodarski rast,
populaciju i stopu zaposlenosti, vladine fiskalne politike, potrosace, ula-
ganja i $tednju, industriju i trgovinu, vanjske tokove, valutni te¢aj, novac i
kamatne stope, cijene i place.

Sazeci.  Svako poglavlje zapocinje s kratkim uvodom nakon kojeg
slijedi niz sazetaka o klju¢nim pokazateljima. Svaki sazetak pocinje s ne-
koliko uvodnih rec¢enica koje ukratko opisuju odredeni pokazatelj, njegov
znacaj, Sto treba traZiti, izvor i tako dalje. Ti sazeci, koji su nuzno opceniti,
usredotoceni su uglavnom na ono $to se moze ocekivati od velikih indu-
strijski razvijenih zemalja, kao 3to su Sjedinjene Drzave, Velika Britanija,
Njemacka ili Japan, gdje je gospodarstvo u relativno dobrom stanju.

Vremenska razdoblja. Radi lakse interpretacije, ve¢ina tablica prikazuje
prosjenu stopu rasta ili drugi odgovarajudi prosjek tijekom razlicitih vre-
menskih razdoblja. Pokrivaju 30-godi$nje razdoblje i mogu posluziti kao
koristan standard za procjenu budu¢ih kretanja.

Njemacka. Do ujedinjenja je doslo u listopadu 1990, ali tek je 1993. izra-
den $irok raspon konsolidiranih brojki.
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Interpretiranje ekonomskih pokazatelja

Prikaz 1.1 BDP u industrijski razvijenim zemljama (ukupno %, 2004.)

Belgija

Svicarska 1% Sedska Ostali
Australija 1% 1% 11%
2%

Nizozemska
1%
Spanjolska

2%

SAD
39%

Kanada
3%
Italija
4%

Francuska
5%

Velika Britanija
6%

Njemacka
% Japan

lzvor: OECD

Sovjetske republike. Raspad SSSR-a 1991. povecao je broj neovisnih eko-
nomija. Tablica 1.3 pokazuje veli¢inu republika 2004. povezanu s tim.

Izvori informacija
Svaki dan se objavljuje mnostvo ekonomskih brojki u medijima i razli¢i-
tim posebnim izvjestajima, kao $to su oni koji kruze medu investicijskim
savjetnicima i financijskim institucijama. Informacija je obi¢no selektivna,
tako da se ¢itatelji Cesto pozele vratiti na originalni statisticki izvor.

Nacionalni izvori. Osim brojnih trgovinskih organizacija kao $to su Ame-

ricki institut za upravljanje zalihama ili Konfederacija britanske industrije
(CBI), svaka zemlja ima svoje vlastite izvore za izradu sluzbene statistike.
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Ekonomski pokazatelji

Ponekad je odgovarajudi sektor vlade dovoljan; primjerice, statistike
o radu opcenito dolaze iz Ureda za zaposljavanje ili rad. Za podatke koji
mogu ukljucivati viSe odjela, kao $to su BDP ili platna bilanca, dobri izvori
su sredi$nja banka ili sredi$nje agencije za statistiku, kao $to su njemacki
Federalni zavod za statistiku ili francuski Nacionalni institut za statistiku
i ekonomske studije (INSEE). U Americi je Ministarstvo trgovine najbolji
izvor podataka.

Nadalje, u tekstu su navedene klju¢ne publikacije za statistiku, izdane
od strane sluzbenih tijela u 15 zemalja. Op¢enito, izvori sredi$njih banaka
sadrze monetarne podatke, dok drugi izvori pokrivaju opcenitije brojke,
ali obi¢no se to dvoje preklapa. Ti sluzbeni izvori ¢esto uklju¢uju i sazeti
prikaz znacajnijih brojki iz privatnog sektora.

Medunarodni izvori. Medunarodne organizacije objavljuju razli¢ite na-
cionalne i medunarodne podatke, ¢esto u standardiziranom ili polustan-
dardiziranom obliku, nekoliko tjedana nakon originalnog objavljivanja.
Klju¢ni izvori ukljucuju sljedece. Detalji o web stranicama navedeni su u
Dodatku na str. 271.

OECD. Mjesecno izdanje Main Economic Indicators ukljucuje output, cije-
ne i trgovinu za 30 ¢lanica OECD-a i 12 zemalja neclanica. Te brojke ¢esto
imaju novu bazu (primjer, 2000 = 100), ali su izvucene iz originalnih naci-
onalnih podataka. Periodi¢ni Economic Surveys i posebna izvje$c¢a osigura-
vaju podatke i analize vezane uz gospodarski razvoj u jednoj zemlji ¢lanici
ili uz jednu grupu podataka, kao $to su podaci o zaposljavanju.

MMF. Mjese¢no izdanje International Financial Statistics pokriva mone-
tarne podatke i druge brojke kao $to su BDP i trgovanje za 183 zemalja
¢lanica MMF-a.

UN (Ujedinjeni narodi). Monthly Bulletin of Statistics uklju¢uje neke broj-
ke o proizvodnji i trgovini za velik broj zemalja, s detaljnijim prikazom od
MMF-a. Zanimljivi su podaci o proizvodnji razli¢ite robe.

Europska komisija. Mjesecno izdanje Eurostatistics sadrzi poredbene po-

datke za zemlje ¢lanice EU, dok izdanje European Economy, koje izlazi tro-
mjese¢no, ukljucuje statistike i ad hoc izvjestaje.
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Interpretiranje ekonomskih pokazatelja

Tablica 1.2 Zemlje eurozone, 2005.

Austrija 8,1 97 307,0 33.615 51,7
Belgija 10,4 339 3721 31.244 87,2
Finska 52 15 193,5 31.208 38,7
Francuska 60,7 110 2.105,9 29.316 26,1
Njemacka 82,6 231 2.7973 30.579 40,2
Greka 11,0 83 2229 22.392 20,8
Irska 4,0 57 199,7 40.610 79,4
Italija 573 190 1.766,2 28.760 26,3
Luksemburg 0,5 180 34,2 69.800 157,0
Nizozemska 16,3 399 625,3 30.862 71,2
Portugal 10,1 109 183,4 19.335 28,6
Spanjolska 41,2 82 1.126,6 26.320 27,5
Ukupno 307,3 123 9.926,6 28.888 37,7

lzvori: MMF; UN

Tablica 1.3 Bivse republike Sovjetskog Saveza, 2004.

Stanovnistvo, u mil.

BDP, umlrd. USD

Armenija 3,0 3,1
AzerbajdZan 83 8,5
Bjelorusija 9,8 22,9
Estonija 1,3 1,2
Gruzija 45 5,2
Kazahstan 15,0 40,7
Kirgistan 51 2,2
Latvija 23 13,6
Litva 34 22,3
Moldova 42 2,6
Rusija 143,8 5814
Tadzikistan 6,4 2,1
Turkmenistan 438 6,2
Ukrajina 47,5 64,8
Uzbekistan 26,2 12,0

lzvor: Svjetska banka

19



Ekonomski pokazatelji

Korisne nacionalne statisticke publikacije
Australija
Banka rezervi: Report and Financial Statements; Statistical Bulletin
Australski zavod za statistiku: Monthly Review of Business Statistics;
Digest of Current Economic Statistics
Austrija
Nacionalna banka: Annual Report; Mitteilungen
Ured za statistiku: Statistische Nachrichten

Belgija
Nacionalna banka: Annual Report; Statistical Bulletin
Nacionalni institut za statistiku: Bulletin of Statistics

Kanada
Kanadska banka: Review
Ured za statistiku: Canadian Economic Observer

Danska
Nacionalna banka: Reports and Accounts; Monetary Review
Ured za statistiku: Statistical Bulletin

Francuska
Francuska banka: Statistiques Monétaires Definitives; Statistiques
Monétaires Provisoires; Quarterly Bulletin
Nacionalni institut za statistiku i ekonomska istrazivanje (INSEE);
Monthly Statistics Bulletin; Informations Rapides
Ministarstvo gospodarstva, financija i proracuna: Les Notes Bleues;
Statistics and Financial Studies

Njemacka
Bundesbank: Monthly Report; Supplements to the Monthly Reports
Federalni ured za statistiku: Aussenhandel, Reihe 1, Wirtschaft und
Statistik

Italija

Talijanska banka: Annual Report; Economic Bulletin; Statistical Bulle-
tin
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Interpretiranje ekonomskih pokazatelja

Sredisnji institut za statistiku: Monthly Bulletin

Japan
Japanska banka: Economics Statistics Monthly
Zavod za statistiku: Monthly Statistics of Japan

Nizozemska
Nizozemska banka: Annual Report; Quarterly Bulletin
Sredis$nji ured za statistiku: Statistical Bulletin; Monthly Financial Sta-
tistics (Financiele Maandstatistiek); Social-economisch Maandstati-
stiek; Maandschrift (Monthly Bulletin)

Spanjolska
Spanjolska banka: Annual Report; Statistical Bulletin
Nacionalni institut za statistiku: Monthly Bulletin of Statistics; Natio-
nal Accounts of Spain

Svedska
Svedska banka: Yearbook; Quarterly Review
Nacionalni institut za ekonomska istrazivanja: The Swedish Economy
Sredi$nji ured za statistiku: Monthly Digest of Swedish Statistics; Stati-
stical Reports

Svicarska
Svicarska nacionalna banka: Annual Report; The Swiss Banking Sy-
stem; Monthly Bulletin
Message of the Federal Council to the Federal Assembly

Velika Britanija
Engleska banka: Monetary and Financial Statistics
Ured za nacionalnu statistiku: Monthly Digest of Statistics; Economic
Trends; Financial Statistics

Sjedinjene Drzave
Odbor guvernera Sustava federalnih rezervi: Federal Reserve Bulletin
Ministarstvo trgovine SAD-a: Survey of Current Business
Ministarstvo financija SAD-a: Treasury Bulletin
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Interpretacija
Navodimo pitanja koja treba postaviti odmah kad naidete na bilo kakve
ekonomske pokazatelje.

Tko je sastavio brojke? Je li to bila pouzdana vladina agencija kao §to je
Kanadski ured za statistiku ili tek nedavno ustrojeno drustvo za istraziva-
nje trzista?

Hoce li podaci biti revidirani? Ako hoce, za koliko? Primjerice, americki
BDP je u prvom tromjesecju 2006. revidiran s 4,8% na 5,3%.

Na koje se razdoblje brojke odnose? Primjerice, ameri¢ka maloprodaja
u iznosu od 320 milijardi dolara zvuc¢i odli¢no ako se radi o mjesecu, ali
$okantno ako je u pitanju godina.

Jesu li podaci sezonski uskladeni? Ako jesu, je li uskladivanje pouzda-
no? Primjerice, povecanje prodaje kiSobrana u mjesecu koji obiluje pada-
linama nuzno ne pokazuje dugoro¢ni financijski rast drustva koje se bavi
proizvodnjom kiSobrana.

Koja su polazista i zavrsne tocke za pracenje promjena? Primjerice, pro-
mjena stope nezaposlenosti izmedu recesije i procvata djeluje impresivnije
nego promjena izmedu procvata i kriza.

Sto je s inflacijom? Primjerice, 2%-tno povecanje potro$nje prili¢no je ra-
zoclaravajuce ako su cijene narasle za 5% tijekom tog istog razdoblja.

Koji drugi standardi mogu pomodi pri interpretaciji? Primjerice, uku-
pan broj stanovnika, zaposlenost ili BDP. Povecanje broja radnih mjesta
od 5% nije tako dobra vijest ako se radno sposobno stanovnistvo povecalo
za 10% tijekom tog istog razdoblja.

U 2. poglavlju su navedene neke bitne ideje vezano uz brojeve i njihovu in-
terpretaciju. U 3. poglavlju je opisano kako mjeriti gospodarsku aktivnost,
uz komentare o standardima i pouzdanosti. Poglavlja od 4 do 13 pokrivaju
same pokazatelje, kao $to smo ih preliminarno naveli.
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