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Michal GRESZTA, Wojciech MACIEJEWSKI®

Makroekonomiczne prognozy gospodarki polskiej
w latach dziewieédziesiagtych

Wstep

W miare postepu transformacji gospodarki polskiej od systemu centralnie
planowanego do rynkowego, coraz wigkszq role w Zyciu gospodarczym zaczy-
najg pelnié prognozy makroekonomiczne. W prasie codziennej regularnie pu-
blikowane sq prognozy wykonywane przez wiele réinych osrodkow, wsréd
kiérych moina wyrdinié m.in. organy rzgdowe, niezaleine osrodki progno-
styezne, ekspertow gospodarczych, uczestmikdéw Zycia gospodarczego kraju, in-
stytucje i osrodki zagraniczne. Szezegdlng role w tym procesie odgrywajg
banki, zwlaszeza re duie.

Juz w potowie lat dziewieédziesigtych szereg ofrodkéw regularnie for-
mulowalo i publikowalo takie prognozy. Poréwnanie tak powstajacych pro-
gnoz podjeto w realizowanym w latach 1997-1998 projekcie PHARE ,Nie-
zalezne prognozy makroekonomiczne”. Uczestniczylo w nim pieé¢ niezaleznych
oirodkéw naukowych: Centrum Danych Makroekonomicznych i Finansowych,
Instytut Badan nad Gospodarka Rynkowa, Institute of Forecasts and Econo-
mic Analyses, Niezalezny Osrodek Badan Ekonomicznych, Wydzial Nauk Eko-
nomicznych Uniwersytetu Warszawskiego (prognozy opracowywaly cztery
pierwsze oSrodki)!. W ramach projektu nawiazano stala wspétprace pomie-
dzy niezaleznymi ofrodkami naukowymi regularnie wykonujacymi i publiku-
jacymi prognozy gospodarki Polski w oparciu o formalne modele matema-
tyczne. Ponadto powolano stale forum dyskusji pomiedzy o$rodkami
wykonujacymi prognozy, politvkami gospodarczymi i przedstawicielami mass
mediéw dotyczace prognoz makroekonomicznych. W ramach regularnych
(co 2-3 miesiace) seminariéw odbywaly si¢ dyskusje nad zalozeniami meto-
dologicznymi, zalozeniami do wspélnego scenariusza i wlasno$ciami mode-
li uzywanych w prognozach. Dzicki temu nastepowala wymiana informacji
i pogladéw pomigdzy oérodkami oraz doskonalenie modeli prognostycznych.

Michal Greszta jest dokiorantem, a Wojciech Maciejewski — pracownikiem naukowym na Wy-
dziale Nauk Ekonomicznych Uniwersytetu Warszawskiego.

I Oérodki uczestniczace w prajekeie 10: Centrum Danych Makroekonomicznych i Finansowych
(CDMIF, W, Charemza, K. Strzala), Instytut Badan nad Gospodarka Rynkowa (IBnGR, M. Gra-
bowski, M. Gronicki), Institute of Forecasts and Economic Analyses (LIFEA, W Welle, A, We-
Ife), Niezalezny Oérodek Badan Ekonomicznych (NOBE, L. Zienkowski, B. Czyzewski, W. Or-
lowski), koordvnatorem projekiu byt W. Maciejewski, Wydzial Nauk Ekonomicznych, Uniwersytet
Warszawski.
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Ujednolicenie metodologii dokonywania prognoz pozwolilo lepiej zrozumie¢
réznice w prognozach oérodkéw. Dzieki projektowi utworzono tez bazg da-
nych polskich prognoz makroekonomicznych, ktora w czgsci wykorzystywa-
na jest w niniejszym opracowaniu. Poza opracowaniami stricle naukowymi
prezentowanymi m.in. na konferencjach o dzialalnosci projektu ukazaly sig
takze publikacje w prasie codziennej, w ktérych prezentowano rézne pro-
gnozy gospodarki polskiej?.

Wyniki prognoz gospodarczych sa dyskutowane nie tylko na réznych
konferencjach naukowych, ale réwniez przez przedstawicieli Zzycia gospo-
darczego®. Powstala w 1995 r. na Wydziale Nauk Ekonomicznych UW baza
danych prognoz wybranych kategorii makroekonomicznych w grudniu 2000
roku zawierala niemal 7400 prognoz. W tablicy 1 umieszczono informacje
o liczbie prognoz wg podzialu na najczesciej prognozowane kategorie i gru-
pv oSrodkow.

Baza danych zawiera prognozy o réznych horyzontach. Okolo 25% pro-
gnoz ma horyzont mniejszy niz 6 miesigcy (1j. publikowane sa w miesigcach
lipiec-grudziei prognozowanego roku), 28% prognoz wykonywanych jest z wy-
przedzeniem od 7 do 12 miesigey, kolejne 33% to prognozy na rok przyszly,
a pozostale 14% prognoz ma ponad dwuletni horyzont.

Prognozowane sa niemal wszystkie kategorie makrockonomiczne. W ni-
niejszym artykule zbadano prognozy dynamiki realnego PKB (w skrécie: PKB),
inflacji $redniorocznej mierzonej indeksem cen konsumenta (CPI) (inflacja) oraz
stopy bezrobocia na koniec roku (bezrobocie)?, a wige kategorii najczesciej
prognozowanych, o jednoznacznych definicjach.

W opracowaniu gléwna uwaga zwrécona zostala na rézne charakiery-
styczne cechy prognoz makroekonomicznych Polski w drugiej polowie lat
dziewieédziesiatych. Zbadano doktadnosé i efektywnos¢ prognoz oraz prébo-
wano odpowiedzie¢ na pytanie, czy w Polsce prognozy rzadowe charakieryzu-
ja si¢ wickszym ,optymizmem” co jest typowe dla prognoz rzadowych dla go-
spodarek wysoko rozwinigtych.

Poszczegdlne czeéci pracy odpowiadaja na rézne pytania, w ktérych po-
slugujemy sie roéznymi metodami badawczymi, co w konsekwencji prowa-
dzi do wykorzystania nieco innej czgsci bazy danych. W ten sposéb nie za-
wsze wyniki sa w pelni poréwnywalne, jednak w kazdym przypadku préba
jest maksymalnie wykorzystana. Jest to bardzo wazne, poniewaz baza da-
nych zawiera prognozy dopiero od 1995 roku, wigc obejmuje okres tylko
kilku lat.

Rzeczpospolita z 11 grudnia 1997 r, 28 maja 1998 r. i in.

3 0d szeregu lat w maju sa dyskutowane prognozy rozwoju pospodarki polskiej w Minister-
stwie Finansow. Rowniez pisma zajmujgce si¢ praktvka Zvcia gospodarczego organizuja ta-
kie dyskusije (zob. np. Wykorzystanie prognoz makroekonomicznych w inwestowaniu na ryn-
ku kapitalowym, Nasz Rynek Kapitalowy, nr 2 (luty 1999).

4 Wszystkie zmienne wyraione sa w procentach.
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Tablica 1

Liczha wszystkich prognoz w bazie danych w rozbiciu na kategorie | rodzaje ofrodkiw
(stan na grudzied 2000 r.)

Osrodki
Kategorie akademickie | rzadowe| zagraniczne | pozostale | razem
i niezaleime

stopa bezrubocia 219 165 40 47 471
kurs waluowy 2/USD 138 12 15 69 34
dynamika wynaprodzenia realnego 125 &l 10 121 337
dynamika spoZvria zhiorowegn 158 a1 22 45 il6
dvnamika spozvcia gospodarstw domowych 189 106 7 33 375
dynamika produkcii sprzedane] preemysiu 173 202 32 138 395
dynamika PKB 281 215 172 190 858
dynamika nominalnege wynagrodzenia 143 125 3 gl 354
dynamika nakladdw inwestyoyjoych 194 153 3l 165 543
dynamika imponu 220 142 14 166 S62
dynamika cksportu 251 202 15 134 682
CPI {fredniorocenie) 239 154 131 180 754
CPI {grudzen do grudnia) &0 161 27 195 443
pozostale 355 219 17 139 T80
razem 2765 2128 5498 1893 Tis4

Ocena bledéw prognoz
Biad prognozy definiujemy jako réznice pomiedzy prognoza i realizacia:
€ = F; — Ry,

gdzie;

F; — prognoza,

R; - realizacja.

Najczesciej stosowane miary dobroci prognoz to sredni blad absolutny (MAE)
i $redni blad kwadratowy. W naszym badaniu bedziemy poslugiwali sig¢ $red-
nim blgdem absolutnym prognozy, poniewaz jest on mniej wrazliwy na istnie-
nie bardzo duzych bleddw:

Oczekujemy, ze bledy zmieniaja si¢ wraz z horyzontem prognozy. Do po-
rownan brane sa pod uwage tylko prognozy na koniec danego roku z maja
i pazdziernika, i wchodza one do obliczen z ta sama waga. Sa to miesigce
ustalone arbitralnie, w ten sposéb, by zapewni¢ poréwnanie z prognozami za-
granicznymi [Artis, 1997].

Czy wiec bledy polskich prognoz gospodarczych sg wysokie (por. Greszta,
Maciejewski, Prognozy bliskie rzeczywistosci, Rzeczpospolita z 16 grudnia
2000 r.)? W ocenie jakoéci polskich prognoz dobrym punktem odniesienia be-
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da bledy prognoz zagranicznych. Artis (1997) analizowal prognozy Miedzyna-
rodowego Funduszu Walutowego z lat 1971-1994, wykonanych na rok bieza-
cy 1 opublikowanych w maju i pazdzierniku dla czterech krajow wysoko roz-
winietych. Dla Polski wielkoéci bledu wyznaczono dla prognoz z lat 1995-1999
(por. tablica 2). Najpierw wyznaczono Srednie bledy dla prognoz z maja 1 pro-
gnoz z pazdziernika, a nastgpnie obliczono érednia z tych dwéch wiclkoéci.

Poréwnanie wiclkoéci bleddw prognoz dla gospodarki polskiej i prognoz
dla gospodarek innych krajéw nie jest w pelni uprawnione. Prognozy polskie
wykonywane byly w znacznie krétszym okresie (tylko 5 lat) niz prognozy
MFW (23 lata). Mozna jednak zauwazy¢, ze pomimo iz warloéci bezwzgledne
realizacji w Polsce sa duZzo wyzsze, bledy nie odbiegajg znaczaco od bledéw
prognoz MFW. Mozna wigc wysnué z tego wniosek iz przecigtna dobroé pro-
gnoz dla gospodarki polskiej nie odbiegala, in minus, od dobroci prognoz wy-
konywanych dla gospodarek zachodnich.

Tablica 2
Srednie bledy absolutne prognoz polskich i zagranicenych
Kategoria i kraj Srednia absolutna Sredni blad absolutny
wanesé realizacii

PKE

Puolska 55 0.9

Niemey 2.7 1.0

USA 3.2 0.8

Wilochy 2.6 1.0

Wielka Brviania 22 0o

inflacja

Polska 16.7 09

Niemcy 4.1 0.6

USA 5.1 04

Wilochy 6.8 0.8

Wielka Brytania 9.1 1.4
bezrobocie, Polska 12.0 0.9

Uwagi: Prognozy zagraniczne to prognozy MFW z lat 1971-1994 za Artisem (1997). Prognozy
polskie z lat 1995-1999 {opracowanie wlasne). Prognozy sa publikowane w maju i pazdzierniku
roku prognozy.

Efektywnoéé polskich prognoz

Nast¢gpnym krokiem oceny prognoz jest sprawdzenie, czy sa efektywne,
czyli czy sa one tozsame z racjonalnymi oczekiwaniami. Efektywno$¢ progno-
Zv mozna testowac na wiele sposobow. W niniejszym opracowaniu zbadano,
czy publikowane prognozy nie sa gorsze od prognoz naiwnych oraz czy w pro-
gnozowaniu nie sa popelniane systematyczne bledy.

W pierwszym kroku poréwnujemy sredni blad prognoz ze Srednim bledem
tzw. prognoz naiwnych (por. tablica 3). Za prognozg¢ naiwng przyjmujemy re-
alizacje (albo dynamike) kategorii z roku poprzedniego. Najwicksza przewage
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nad prognozami naiwnymi maja prognozy inflacji, najmniejsza — PKB i stopy
bezrobocia. Bledy prognoz naiwnych sg jednak zawsze wyzsze, co przemawia
za efektywnoscia prognoz.

Tablica 3
Blgdy prognoz i prognoz naiwnych

Sredni blad prognoey

Kategoria Sredni btad prognozy
naiwnej
FEB 09 1.2
inflacja 09 5.1
bezrobocie 09 1.4

Uwagi: Prognozy sa publikowane w maju i paidzierniku roku prognozy w latach 1996.99.

W drugim kroku szacujemy parametry réwnania [por. np. Wallis, 1989]:

(1) R=o+B-F+e,

Jesli prognozy sa efektywne, to:

(2) a=0p=1

Mozna tez badaé tylko obcigzenie prognoz [por. np. Mincner i Zarnowitz,
1969], czyli zweryfikowaé hipoteze, czy sredni blad jest istotnie rézny od zera.
Oznacza to testowanie hipotezy o0 = 0 w réwnaniu R = a + F + €. Zwykle hi-
poteze testuje sie korzystajac z szeregu czasowego prognoz jednego osrodka.

Tutaj jednak zamiast takiej prognozy wykorzystano dla kazdego z lat 1995-99
$rednia prognoz¢ z maja i pazdziernika. Nast¢pnie oszacowano parametry

o i B (por. tablica 4 i 5).

Tablica 4
Winiki testowania hipotezy & =0, 8 = 1

Kategoria i £ Poziom istomosc
FEB 022 1,04 0,668
inflacja 0,41 1.0 0,088
bezrobocic 250 0,50 0,342

Uwagi: Prognozy sa publikowane w maju i paidzierniku roku prognozy w latach 1995-99,

Tablica 5
Zakladamy B = 1. Wyniki testowania hipotezy O = 0

Katesoria "] Poziom istotnosci
PRB 0,45 0,330
inflacja 044 0,016
bezrobocie 0,08 0,893

Uwagi: Prognozy sa publikowane w maju i pagdzierniku roku prognozy w latach 1995-99,
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Dla wszystkich kategorii nie ma podstaw do odrzucenia hipotezy (2) przy
(poziomie istotnosci 5%), zauwazmy jednak, ze w przypadku inflacji znajdu-
jemy sie najblizej wartoéci krytycznej testu. Natomiast hipotezg o nieobcigze-
niu prognoz odrzucamy dla inflacji. Wyniki sugeruja wigc, Zze prognozy infla-
cji nie sa efektywne. Chociaz wartos¢ sredniego blgdu jest podobna dla wszystkich
trzech kategorii (por. tablica 2), to prognozy PKB i bezrobocia nie zawierajg
bledéw systematycznych.

Blad prognozy jako funkcja horyzontu prognozy

Kolejne badanie polega na okreéleniu jak blad prognozy zalezy od jej ho-
ryzontu. Na wykresie 1 przedstawiono warto$¢ Sredniego absolutnego blgdu
(MAE) prognoz z lat 1995-99 w zaleino$ci od momentu formulowania pro-
gnozy. Liczba 4 oznacza, ze prognozy wykonano w kwietniu roku prognozo-
wanego, 5 - w maju, itd. Zatem analiza dotyczy prognoz publikowanych od
II do IV kwartalu prognozowanego rokus.

Wykres 1. Sredni blad absolutny wg kategorii i miesigcy (prognoz z lat 1995-99)

i
0.6 4 :
0.4 T
0.2
0.0
4 5 ] 7 g 9 10 11 12
—#—PKB —a—inflagja -+« ==« bezrobocie

5 Rogszerzanie tego okresu o prognozy formulowane w pierwszych kwartatach odpowied-
nich lat nie ma sensu, poniewaz liczba prognoz w pozostalych miesiacach jest niewystar-
crajaca.
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Wraz ze skracaniem si¢ horyzontu prognozy obserwujemy spadek érednich
bledéw [zob. réwniez Maciejewski, 1999]. Dla ustalenia tempa spadku Sred-
niego bledu prognozy (parametr beta) dopasowano najprostsza, liniowa funk-
cje do $rednich bledéw absolutnych:

MAEfm) =u + fi-m + &,
gdzie m - miesiac formulowania prognozy.
Tablica &

Wartoéei oszacowanych parametréw regresji: éredni blad absolutny jako funkcja miesiagca prognozy
{w nawiasach odchylenia standardowe)

Kateporia Stala Beta
PEKE 1,24 (0,17} 0,03 (0,02
inflacja 1,63 {0,15) 0,09 (0,02)
bezrobocie 1,76 (0,16} 0,11 (0,02)

Uwagi: Prognozy z lat 1995-99

Parametr ff jest dla wszystkich kategorii istotnie nizszy od zera, co po-
twierdza hipoteze o zmniejszaniu si¢ bledu prognoz wraz ze skracaniem ho-
ryzontu prognozy.

Optymizm prognoz rzadowych®

Powszechnie przyjmuje sig, ze racjonalne prognozy powinny byé¢ nieobcia-
7one. Czy zatem prognozy obciaZzone, a w szczegdlnosci prognozy optymi-
styczne sa zawsze nieracjonalne? Niekoniecznie. [Ehrbeck i Waldmann, 1996],
oraz [Laster i in., 1999] wskazuja, ze racjonalnie post¢pujacy prognozujacy
moze prognozowaé z obciazeniem, aby zdobyé klientéw na zakup prognoz.

Obciazenie prognoz rzadowych nalezy jednak tumaczy¢ inaczej. Po pierw-
sze, prognoza rzadowa moze wplywaé na realizacje, a wigc jest niekiedy tzw.
samo spelniajaca si¢ prognoza. W tym przypadku spodziewamy sie prognoz
optymistycznych, wyrazajacych przekonanie rzadu o pozadanych wartosciach
zmiennych makroekonomicznych. Nie zawsze panuje zgoda, jakie wartosci uwa-
zane sa za pozadane. Wydaje si¢ jednak, ze rzad powinien przede wszystkim
niedoszacowywac prognozy inflacji i przeszacowywac prognozy PKB. Oczywi-
scie niekiedy zbyt niska inflacja lub zbyt wysoki wzrost PKB sa zjawiskami
niepozadanymi, jednak w badanym okresie mozna taka sytuacje wykluczyé.
Dla bezrobocia oczekiwania pelnig mniejsza rolg.

Po drugie mo#na oczekiwaé prognoz pozwalajacych uzyskaé pozadany po-
ziom deficytu budietowego. Ujmujac to nieco inaczej, rzad moze przy zalozo-
nym poziomie deficytu dazvé do uzasadnienia pozadanych wydatkéw lub po-

&  Rozdzial w czesci oparty na [Greszta, 2000].
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datkdw. Zatem istnigje kolejne racjonalne uzasadnienie optymistycznych pro-
gnoz, ktore w tym przypadku oznaczaja takie wartosci zmiennych makroeko-
nomicznych, dla ktérych deficyt budietowy jest jak najmniejszy. Spodziewaé
sie wiec nalezy przede wszystkim wysokich prognoz PKB i inflacji oraz ni-
skich prognoz bezrobocia. Nalezy zaznaczy¢, ze na deficyt budzetowy bardzo
istotny wplyw maja takze inne zmienne, takie jak stopy procentowe i kurs wa-
lutowy. Badanie tych zmiennych wykracza jednak poza zakres tej analizy.

Przeprowadzona analiza dotyczy lat 1995-2001. Wykorzystano 767 pro-
gnoz PKB, 676 prognoz inflacji i 413 prognoz bezrobocia. Nalezy podkreslic,
ze pomimo znacznej liczby obserwacji, trzeba ostroznie traktowac rezultaty
estymacji, poniewaz préba obejmuje krotki okres. Do ,rzadu” zaliczono oso-
by i instytucje zwigzane z szeroko rozumiana wladza wykonawcza.

Dla kazdej kategorii wyznaczamy $rednig warto$¢ bledu prognoz rzadowych
(por. tablica 7):

cr.=%e,.-"N

Nalezy jednak zauwaiyé podstawows wade powyiszego podejscia. Dla tak
krotkiej préby, metoda ta jest wrazliwa na niespodziewane zdarzenia. Przykla-
dowo, zgodnie z ocenami IBnGR, kryzys rosyjski z 1998 roku obnizyl eksport
na wschéd o 2,5-3,5 mld dolaréw i, biorac pod uwage dzialanie pozostalych
szokdw, wzrost gospodarczy byl o 1,5 punktu procentowego nizszy (Rzeczpo-
spolita z 31 grudnia 1999). Dlatego nalezy raczej poréwnywaé prognozy rza-
dowe z pozostalymi prognozami, eliminujac w ten sposéb wplyw otoczenia.
Jezeli rzad ma tyle samo informacji co inne podmioty, wtedy rdéznica powin-
na mierzy¢ optymizm (badZ pesymizm) rzadu.

Zbadano zatem, o ile prognozy rzadowe sa wyzsze od pozostalych pro-
gnoz, uwzgledniajac kategorie 1 rok prognozy. Innymi slowy, dla kazdej kate-
gorii estymowano parametry réwnania:

F;=ZB; - Uj; + v+ Ugov; + g,
!

gdzie:

Uj - zmienne zerojedynkowe przyjmujace wartosé 1 w roku j (U/1995,
U199s,...),

Ugov — zmienna zerojedynkowa przyjmujaca wartos¢ 1 dla prognoz rzado-
wych,

B;, ¥ - parametry.

W tablicy 7 przytoczono szacunki estymatora y dla lat 1995-1999 (by za-
pewni¢ poréwnanie) i dla calej préby (lata 1995-2001). Okazuje sie, ze zgod-
nie z oczekiwaniami rzadowe prognozy PKB sa istotnie wyisze od prognoz
pozostalych oérodkéw. Ponadto rzad prognozuje nizsza inflacje, co moze prze-
mawiaé za tym, e post¢puje on zgodnie z teoria o samospelniajacej si¢ pro-
gnozie. Potwierdza to takze nieistotny parametr y dla bezrobocia, gdyi dla tej
kategorii prawdopodobnie wplyw oczekiwan jest niewielki.



Michal Greszta, W. Maciejewski, Makroekonomiczne prognozv gospodarki polskie;... 29

Tablica 7
Optymizm prognoz rzadowych (w nawiasach statystyki t-Studenta)
Kategoria o 199599 ¥ 1995-59 ¥, 1995-2001
PKB 0.15 (1.6 022" (3.2 020" (3,1)
inflacja 0.28 (1.7} 0,81° (4.8 0,707 (-4.5]
berrobocie 0.34 {-1.9) 0,13 (0.9 0,06 (0.5)

" — istoine przy poziomie 5%
Zrodlo: [Greszta, 2000]

Uwagi koricowe

Obecnie w Polsce mamy do czynienia z wielu réznymi ofrodkami, w kto-
rych w sposdb regularny formulowane sa makroekonomiczne prognozy pol-
skiej gospodarki. Obserwujemy rowniez coraz wigksze zainteresowanie réznych
agencjl rzadowych réznymi analizami prognostycznymi (symulacyjnymi), kté-
re pomagaja przy formulowaniu wlasciwe] politvki gospodarczej panstwa.

Przeprowadzona w tym opracowaniu analiza tych prognoz pozwala na
stwierdzenie, iz stopien dokladnosci tych prognoz nieznacznie tylko odbiega
od dokladnoéci prognoz dla krajéw, w ktérych tradycje prognozowania sa znacz-
nic bardziej rozwinigte, a dalsze zaawansowanie proceséw transformacji go-
spodarki polskiej, prowadzace rowniez do wigkszej stabilnosci proceséw go-
spodarczych z pewnoécia zwickszy dobroé prognoz. Analizy prowadzg réwniez
do wniosku, iz w wigkszosci przypadkéw prognozy te nie sa obarczone bleda-
mi systematvcznyvmi. Optymistyczny charakter prognoz rzadowych potwierdza
obserwacje o podobnym zachowaniu rzadu w innych krajach. Otrzymano wigc
cickawe wyniki, pomimo ze badanie ograniczone byto krétkim szeregiem cza-
sowym. Autorzy maja nadzieje kontynuowaé badania nad jakoécia polskich pro-
gnoz wraz z rozszerzeniem bazy danych o kolejne lata.
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