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Streszczenie

Fluktuacje gospodarcze, ich analiza i préba zrozumienia przyczyn od stuleci fascynujg ekonomi-
stéw, niezaleznie od tego, jaki nurt ekonomii reprezentuja. Pomimo réznego rodzaju podejsé
naukowych, ludzie zawsze wykazywali cheé¢ zrozumienia prawidtowosci rzadzacych cykliczng
naturg gospodarki, w tym takze kryzysami ekonomicznymi. W niniejszej pracy podjeta zostata
préoba poréwnania charakterystyki morfologicznej cykli koniunkturalnych w Polsce przed i po
kryzysie finansowym z roku 2008. Zweryfikowana zostata takze spdjnos¢ cech morfologicznych
tychze cykli z teoretycznymi modelami cyklu klasycznego oraz wspétczesnego.

Wyniki jasno wskazujg, ze w badanym okresie gospodarka Polski nie znalazta sie w recesji, lecz jej
wzrost jest znacznie mniej dynamiczny niz przed kryzysem. Poniewaz prawie wszystkie badane
cykle trwaty okoto 3—4 lata, a ich charakterystyka morfologiczna, ulegta przemianom i czesciowo
spetniona jest charakterystyka cyklu wspotczesnego, nalezy oczekiwaé, ze kolejne cykle w coraz
wiekszym stopniu bedg pokrywaty sie z charakterystyka cyklu wspotczesnego.

Znaczenie niniejszej pracy jest o tyle wazne, iz jasno pokazuje ona, ze cykliczna natura polskiej
gospodarki zmienita sie na przestrzeni badanego okresu w zakresie amplitud jej cykli. Otrzymane
rezultaty moga okazac sie uzyteczne dla badaczy chcacych przeprowadzi¢ analogiczne badanie
innych agregatow ekonomicznych, jak i wszystkich tych, w ktérych interesie jest projekcja ko-
niunktury gospodarczej.

Stowa kluczowe: cykl koniunkturalny, morfologia cykli, kryzys finansowy.

JEL Class: F44.
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WPROWADZENIE

Po kryzysie finansowym lat 2007—2008 powszechnie méwito si¢ o tym, ze Swiat
wkroczyt w nowg, nieznang do tej pory, er¢ turbulencji [Kotler i Caslione 2009].
Istotne wydaje si¢ wiec zweryfikowanie, czy cykle koniunkturalne przebiegaja
tak jak przed kryzysem, czy tez nie. Jest to kluczowa informacja z punktu wi-
dzenia projekcji dalszych zachowan gospodarki. Jesli bowiem okaze sie, ze go-
spodarka nadal podaza dobrze znanym przez ekonomistéw i finansistow torem,
mozna wnioskowa¢, ze narzedzia i zatozenia dotyczace jej zachowan sg nadal
aktualne. Jesli jednak nastgpily zmiany w stosunku do lat przedkryzysowych,
konieczna bedzie rewizja stosowanej metodologii oraz zatozen.

Jak zostanie wykazane, budowa cykli koniunkturalnych zmienia si¢ w cza-
sie. Na tej podstawie mozna podzieli¢ cykle na dwie grupy: klasyczne i wspot-
czesne. Celem tego opracowania jest wigc analiza cykli koniunkturalnych go-
spodarki polskiej w okresie 1996-2017 i sprawdzenie, czy odpowiadaja one
ktéremus z powyzszych modeli teoretycznych.

W pierwszej czgséci pracy przedstawione zostang gtowne teorie cykli ko-
niunkturalnych. Jest to kluczowe dla zrozumienia cyklicznej natury gospodarki,
a takze wskazuja metody jej analizy. Nastgpnie przedstawiony zostanie koncept
morfologii cykli koniunkturalnych. Konieczne jest bowiem uzywanie i zrozu-
mienie specyficznych dla cykli poje¢ i definicji. Dopiero wtedy mozna przysta-
pi¢ do analizy cykli. Sama analiza przedstawiona w tej pracy stanowi niejako
punkt startu dla dalszych prac badawczych. Cho¢ zastosowane sa relatywnie
proste instrumenty badawcze, jasno pokazujg one, jaki przebieg mialy cykle
koniunkturalne przed i po 2008 roku oraz jak zmiany te moga by¢ badane
w innych obszarach.

1. TtO TEORETYCZNE

Powodami, dla ktoérych w niniejszej pracy prezentowane sg teorie cykli koniunk-
turalnych s3:

1) cykle koniunkturalne to ztozone, a jednoczes$nie bardzo wazne, zagadnie-
nie ekonomiczne,

2) zjawisko cykli bylo przedmiotem badan wielu ekonomistéw reprezen-
tujacych roézne szkoty ekonomiczne, jednakze nadal nie zostalo ono w peini
wyjasnione,

3) przedstawione teorie wyjasniaja jak i jakie agregaty ekonomiczne mozna
badac na potrzeby analizy cyklicznej natury gospodarki.

Przyjmuje sig, ze fakt wystgpowania cykli w gospodarce zostal po raz
pierwszy zaobserwowany okoto 1860 roku przez francuskiego ekonomistg
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Clementa Juglara [Marczak i Piech 2008: 2-3]. Jednakze w owym okresie,
z uwagi na dominacj¢ ekonomistow reprezentujacych szkote klasyczng (na czele
J.B. Say), panowalo przekonanie, ze fluktuacje te maja charakter incydentalny, a
ich badanie zbyteczne [Say (w:) Marczak i Piech 2008].

W tym samym okresie powstawaty takze alternatywne teorie. Niektore sta-
raly si¢ wyjasni¢ zjawisko cykli poprzez matematyke, inne przez psychologie,
a niektore siegaty nawet do astronomii [Malthus, St. Jevons, Prescott (w:) Mar-
czak i Piech 2008: 3—4]. W niniejszej pracy skupimy si¢ jednak na najwazniej-
szych teoriach dotyczacych przyczyn powstawania cykli koniunkturalnych.

Teorie te podzieli¢ mozna na dwie grupy: endogeniczne i egzogeniczne.

Koncepty endogeniczne wiaza si¢ ze szkota keynesowska, cho¢ sam
J.M. Keynes skupiat si¢ raczej na poszukiwaniu mozliwosci tagodzenia nega-
tywnych skutkow kryzysow ekonomicznych, a nie na samych cyklach [Jedruch-
niewicz 2012: 40]. Niemniej, opracowane teorie upatrywaly przyczyn powsta-
wania fluktuacji posrod czynnikow wewngtrznych, to jest wystepujacych we-
wnatrz danego systemu ekonomicznego.

Szkota keynesowska dzieli czynniki wewnetrzne na dwie grupy zmiennych:
zmiennych zaleznych oraz zmiennych niezaleznych. Zaproponowany model
przedstawia rys. 1.

Psychologiczna
Oszczednosci sktonnosc¢ do
konsumpcji
(.
4 N\
Zatrudnienie Dochéd narodowy Konsumpcja Oczekiwana stopa
zwrotu
'd ~\
Inwestycje Stopy procentowe
(. J
Zmienne zalezne Zmienne niezalezne

Rysunek 1. Zmienne w modelu Keynes’a
Zrodto: Gorski i Sierpinski [1979: 324].
W modelu tym kluczowym elementem jest dochod narodowy, na ktory bez-
posrednio wptywa poziom oszczednosci, konsumpcji oraz inwestycji, ktore to

z kolei podlegaja wptywowi psychologicznej sktonnosci do konsumpcji, ocze-
kiwan co do stopy zwrotu z inwestycji oraz wysokosci stop procentowych. Cen-
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tralnym elementem wzrostu gospodarczego jest natomiast zalezno$¢ pomiedzy
dochodem narodowym a inwestycjami. Poziom inwestycji zalezy od wysokosci
stop procentowych oraz ducha przedsigebiorczo$ci, a poniewaz rzadko kiedy
poziom inwestycji jest rowny poziomowi oszczednosci, w systemie wystepuja
fluktuacje dochodu narodowego. Dalsze badania wprowadzajace koncept mnoz-
nika-akceleratora dowodzity, ze rodzaje fluktuacji moga si¢ r6zni¢ [Hicks (w:)
Jakimowicz 2005], jednakze kazdy kolejny szczyt dochodu narodowego mierzo-
nego poprzez Produkt Krajowy Brutto (PKB) jest osiagany na wyzszym pozio-
mie niz szczyt poprzedni [Smithies 1966].

Model opracowany przez Keynesa przedstawia nastepujacy przebieg cyklu
koniunkturalnego: Inwestycje na rynku rozpoczynaja si¢ wtedy, gdy na rynku
panuje przekonanie, ze stopy zwrotu z inwestycji beda rosty [Jakimowicz 2005:
42-45]. Przez pewien okres podmioty (przedsigbiorstwa) dziatajace na rynku
ignoruja fakt wzrostu kosztow produkcji, a takze stop procentowych. W tym sa-
mym czasie zwigkszaja volumen produkcji, poziom dochodu i zatrudnienia.
W pewnym momencie wysokie ceny zasobow (a nawet brak niektorych z nich)
rodza obawy o mozliwo$¢ dalszego wzrostu. Kiedy pojawia si¢ poczucie rozcza-
rowania, spada poziom dochodu oraz oczekiwania co do przysztych stop zwrotu.
W rezultacie spadaja takze notowania akcji oraz poziom konsumpcji. Sytuacja
taka utrzymuje si¢ do momentu, gdy pewnych dobr na rynku zaczyna brakowac,
a to z kolei rodzi kolejny wzrost oczekiwan dotyczacych mozliwo$ci wzrostu stop
zwrotu z inwestycji, co inicjuje rozpoczecie nowego cyklu koniunkturalnego.

W przeciwienstwie do konceptéw endogenicznych przedstawionych powy-
zej, koncepty egzogeniczne upatruja przyczyn fluktuacji posroéd czynnikow ze-
wnetrznych, to jest wystepujacych poza samym systemem ekonomicznym [Muth,
Ricardo (w:) Barczyk i Kowalczyk 1993]. Trzeba odnotowaé, ze wigkszos¢ tego
rodzaju teorii wyrosta na kanwie niedoskonatosci modeli Keynes’a, w szczegol-
nosci (1) niemozliwosci wprowadzenia do modelu przysztych oczekiwan [Ka-
lecki 1979: 272] oraz (2) brak wytlumaczenia przyczyn jednoczesnego wyste-
powania wysokiej inflacji i wysokiego poziomu bezrobocia [Barczyk i Kowal-
czyk 1993: 45]. Zjawiska te znajduja wyjasnienie posrod teorii monetarystow,
ktorzy wigza fluktuacje ekonomiczne z rynkami finansowymi. Kluczowym ele-
mentem jest tutaj wptyw polityki monetarne;j i fiskalnej, jako ze podaz pieniadza
rodzi dysproporcje pomiedzy poziomami podazy i popytu na rynku [Barczyk
2006: 65-68]. W okresie wzrostu gospodarczego, kiedy stopy procentowe banku
centralnego sg nizsze niz efektywne stopy rynkowe (czyli takie, jakie obowia-
zywalyby, gdyby bank centralny nie istnial), podmioty rynkowe zaciagaja kredy-
ty, nawet jesli nie do konca sg one im potrzebne. Powoduje to nadpodaz dobr,
ktére muszg przeciez zostac¢ sprzedane, by przedsigbiorstwa mogty sptacaé raty
kredytu. Skutkuje to obnizeniem cen, spadkiem dochodu, a takze ryzykiem nie-
mozliwosci regulowania zobowigzan handlowych i kredytowych.
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Niektorzy stynni ekonomisci reprezentujacy poglady egzogeniczne
[np. Friedman i Schwarz 1963] twierdza, ze fluktuacje w gospodarce sg zjawi-
skiem pozytywnym, poniewaz sa one skutkiem optymalnych decyzji podejmo-
wanych przez podmioty dziatajagce na rynku [Marczak i Piech 2008: 5-11].
Co wigcej, pozwalajg one na eliminacje¢ z rynku zbyt mocno zadtuzonych pod-
miotoéw. Rolg panstwa w systemie powinno by¢ natomiast jedynie tagodzenie
negatywnych skutkéw spowolnienia gospodarczego poprzez ograniczanie zbyt
gwaltownego wzrostu gospodarczego (zbyt gwaltowna ekspansja moze skutko-
wac gwaltowna recesja). Wszelkie reakcje ex post na spowolnienie gospodarcze
wystepujace po peknigciu banki inwestycyjnej W danym sektorze gospodarki,
rodza kolejne banki inwestycyjne w innym sektorze [Biatek 2008].

Poza czynnikami monetarnymi, istniejg takze inne czynniki egzogeniczne.
Wsrdd nich sg na przyktad zmiany klimatyczne, wojny, rewolucje technologicz-
ne czy czynniki polityczne [Piech 2003: 59-82]. Dla potrzeb niniejszej pracy
istotne jest podkreslenie zlozonosci omawianego zagadnienia oraz zaznaczenia,
Ze nie istnieje jedna uniwersalna teoria wyjasniajaca wszystkie zagadnienia cykli
koniunkturalnych.

2. DEFINICJE | RODZAJE CYKLI KONIUNKTURALNYCH

Aby mozliwe byto przeprowadzenie analizy cykli koniunkturalnych, konieczne
jest zdefiniowanie pewnych poje¢. Pozwoli to zrozumie¢ wyniki badan zapre-
zentowanych w tej pracy, jak i innych analiz dotyczacych tego zagadnienia.

Zachowanie w czasie badanego agregatu makroekonomicznego moze przy-
biera¢ nast¢pujace formy [Rekowski 1997: 18-19]:

a) trend, a wiasciwie linia trendu, ktora wskazuje kierunek zmian wartosci
w dhuzszej perspektywie. Trend moze by¢ pozytywny (wzrost gospodarczy),
negatywny (spowolnienie) lub neutralny (stabilizacja);

b) fluktuacje okresowe, ktore zwykle mierzone sa3 w dniach, tygodniach,
ewentualnie miesigcach. Sg to zwykle krotkotrwate wahania koniunktury spo-
wodowane specyficznymi zachowaniami spoteczenstwa, ilo§cig dni pracujacych
w danym okresie, czynnikami klimatycznymi lub innymi sezonowymi;

c) fluktuacje losowe spowodowane blizej nieokreslonymi czynnikami,
jednak niezaleznymi od procesow zachodzacych w danym systemie ekono-
micznym;

d) fluktuacje gospodarcze, ktore sa oscylacjami danego agregatu ekono-
micznego wokot linii trendu. Oscylacje te mogg mie¢ rozng dtugosé (krotki
oraz $redni termin trwania). Zawsze jednak wywotane sg poprzez czynniki
ekonomiczne.
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Cykle ekonomiczne sg specyficzng odmiang fluktuacji gospodarczych. Jed-
nakze nie wszystkie fluktuacje gospodarcze moga by¢ uznane za cykle, ponie-
waz cykle to wystgpujaca naprzemiennie pozytywna i negatywna zmiana danego
procesu. Warto w tym momencie przedstawi¢ trzy definicje cykli ekonomicz-
nych, ktore oparte sa na metodologii uzywanej do analizy serii danych (w tym
wypadku agregatow ekonomicznych):

a) cykl wzrostowy [Mintz 1972: 41]. Cykl wzrostowy powstaje dzigki wy-
znaczeniu linii trendu i wyodrebnieniu dwdch okreséw danego cyklu: o relatyw-
nie wysokim tempie wzrostu oraz o relatywnie niskim tempie wzrostu;

b) cykl odchylen [Mintz 1972: 41]. Cykl odchylen powstaje poprzez zapre-
zentowanie linii trendu jako poziome;j osi uktadu wspotrzgdnych, woéwcezas war-
tosci osi pionowej wskazujg odchylenie danych od linii trendu;

¢) cykl kroczacy [Friedman i Schwartz 1963: 32-78]. Cykl kroczacy otrzy-
muje si¢ poprzez obliczenie tempa zmian wartosci danego agregatu ekonomicz-
nego (np. Produkt Krajowy Brutto osiagnicty w danym kwartale/PKB
w kwartale poprzednim). Popularng metoda jest tez mierzenie tempa zmian da-
nej zmiennej w danym okresie wobec analogicznego okresu roku poprzedniego.
Cykl kroczacy jest wiec nowg serig danych otrzymanych na podstawie wartosci
danego agregatu ekonomicznego.

Zaletg cyklu kroczacego jest to, ze nie wymaga on wyznaczania linii trendu,
co jest konieczne przy analizie cyklu wzrostowego 1 cyklu odchylen.
W niniejszej pracy przyjmujemy, ze cyklem ekonomicznym okreslamy cykl
kroczacy serii danych Produktu Krajowego Brutto.

W literaturze przedmiotu spotyka sie tez inny popularny podziat na dwa ro-
dzaje cykli koniunkturalnych [Barczyk i Kowalczyk 1993: 28].

1) cykle klasyczne, ktore wystepowaty przed IT wojng Swiatowag,

2) cykle wspotczesne, obserwowane po II wojnie Swiatowe;.

Ich cechy charakterystyczne zostaty przedstawia tab. 1

Tabela 1 wskazuje, ze gtéwng rdznica pomiedzy cyklami jest czas ich trwa-
nia. Cykle wspolczesne sa bowiem krotsze, ze strefami zwrotu zamiast wyraznie
zaznaczonymi punktami zwrotu, oraz dwiema fazami zamiast wyraznymi czte-
rema. Ich amplituda jest natomiast pozytywna i rosngca, a nie bliska zeru, jak
ma to miejsce w cyklach klasycznych. Znacznie trudniej tez zidentyfikowaé
bezposrednie przyczyny ich zachowania, gdyz sktada si¢ na to znaczna ilos¢
ztozonych relacji wielu zmiennych.

Mozna jednak wskaza¢ trzy czesto wystgpujace przyczyny:

1) zmiany strukturalne — prywatyzacja w bylych gospodarkach centralnie
planowanych wraz z dynamicznym wzrostem przedsigbiorstw skutkuje rosnaca
amplituda cykli;
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2) antycykliczna polityka rzadow sprawia, ze cykle sg krotsze, punkty
zwrotne mniej wyrazne, a amplituda rosngca. Wtadze starajg si¢ bowiem utrzy-
mywac staty wzrost gospodarczy i zapobiegac kryzysom ekonomicznym,;

3) internacjonalizacja procesow gospodarczych — przeptyw informacji, kapi-
talu, ludzi, dobr i ushug jest tatwy jak nigdy wczesniej, co sprawia, ze znaczna
liczba zmiennych o charakterze globalnym ma wplyw na gospodarke na pozio-
mie narodowym.

Tabela 1. Poréwnanie teoretycznych charakterystyk cyklu klasycznego i wspotczesnego

Morfologia Cykl klasyczny Cykl wspétczesny
Tlo$¢ faz 4 2
Punkty zwrotne

Ostre i wyrazne Strefy zwrotne

Dhugosé

— faza wzrostowa 4-6 lat 2-3 lata

— faza spadkowa 4-6 lat 1,5-2 lata

— caty cykl 8-12 lat 3,5-5 lat
Czestotliwo$é Niska Wysoka
é?;glltuda: _ podobne amplitudy ;tgw‘z;si?ia;?)ﬂgz(i;ejflazy Wzro-
—cyklu —amplituda bliska zeru — amplituda rosngca
Intensywnos¢ Wysoka Niska
Symetryczno$¢ Asymetryczno$é Asymetryczno$é
Struktura

Przesunigcie w czasie

Znaczne przesunigcie w Czasie
migdzy punktami zwrotnymi
agregatow ekonomicznych

Nieznaczne przesunigcie

W czasie mi¢dzy punktami
zwrotnymi agregatoéw ekono-
micznych

Przyczyna i skutki fluktuacji

Proste zalezno$ci, niewielka
ilo§¢ zmiennych

Skomplikowane zaleznosci,
wiele zmiennych

Zrodlo: opracowanie wiasne w oparciu o: Barczyk i Kowalczyk [1993: 29].

3. METODOLOGIA

Identyfikacja cykli w serii danych wymaga zastosowania wlasciwej metodologii.
W niniejszej pracy zastosowana jest metodologia Bry-Boschan [Massmann i in.
2003: 102-103], ktora wskazuje nastepujace:

a) gorny punkt danego cyklu wystepuje w kwartale t, jesli warto$ci cyklu
w kwartale poprzedzajacym oraz nastgpujacym po t, s nizsze niz w kwartale t,
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b) cykl osigga dolny punkt zwrotny, jezeli wartosci cyklu w kwartale po-
przedzajacym oraz nastepujacym po t, sg wyzsze niz w kwartale t,

C) kazda faza cyklu musi trwa¢ co najmniej dwa kwartaty,

d) dtugos¢ cyklu nie moze by¢ mniejsza niz pigé kwartatow,

e) gdy dany cykl si¢ konczy, rozpoczyna si¢ nastepny.

Konieczne jest takze przedstawienie terminologii, ktora umozliwi dyskusje
na temat cech morfologicznych cykli koniunkturalnych.

Punkty zwrotne — to najwazniejsze punkty cyklu. Wskazuja gdzie zaczynaja
si¢ i koncza poszczegdlne fazy cyklu, a takze gdzie dany cykl zaczyna si¢ i kon-
czy. Cykl trwa bowiem pomigdzy dwoma punktami zwrotnymi tego samego
rodzaju (tj. gornymi badz dolnymi). Gérne punkty zwrotne okresla si¢ takze
mianem ‘maksimum lokalnego’ lub ‘szczytem cyklu’. Dolne punkty zwrotne
okresla si¢ jako ‘minimum lokalne’ lub ‘dno cyklu’.

Fazy — na podstawie definicji punktéw zwrotnych mozna powiedzie¢, ze
faza to okres pomigdzy dwoma punktami zwrotnymi przeciwnego rodzaju.
Podstawowy podziatl faz wyroznia faze wzrostowg (od dna do szczytu cyklu)
oraz fazg spadkowa (od szczytu do dna cyklu). Te dwie fazy moga takze by¢
podzielone na pod-fazy: ekspansja, dobrobyt, spowolnienie, kontrakcja [Bar-
czyk 2006: 140].

Dhugos¢ — czas trwania fazy to jej dlugos$¢. Analogicznie dlugos¢ cyklu to
czas jego trwania, rowny sumie dlugosci jego faz.

Czgstotliwos¢ — to odwrotnos¢ dtugosei cyklu. Okresla ile cykli przypada na
dang jednostke czasu.

Amplituda — mozliwe jest okreslenie amplitudy pojedynczej fazy jak i cy-
klu. Amplituda fazy to warto$¢ bezwzgledna réznicy pomiedzy warto$ciami,
jakie przyjmuje cykl na poczatku i koncu fazy. Amplituda cyklu jest rowna roz-
nicy pomiedzy amplitudami jego faz. Mozna wyr6zni¢ trzy rodzaje amplitud:
state, ttumione, eksplozywne.

Intensywno$¢ — réwna jest odchyleniu standardowemu serii danych. Mierzy
site wzrostu (spadku) fazy lub cyklu.

Symetria/asymetria — cykl moze by¢ symetryczny wzgledem amplitud jego
faz. Jesli amplitudy sa rowne, amplituda cyklu jest rowna zero. Cykle syme-
tryczne wzgledem dtugosci faz, jesli dlugos¢ faz jest sobie rowna.

W niniejszej pracy opieramy na danych OECD. Ze wzglgdu na dostepnosc¢
wiarygodnych danych, badany okres trwa od pierwszego kwartalu 1996 do trze-
ciego kwartatu 2017. Analizowana seria danych to kwartalne zmiany warto$ci
realnego Produktu Krajowego Brutto [dane pobrane zostaty 5.12.2017]. Na pod-
stawie opisanych wyzej danych zostat skonstruowany cykl odchylen przy zasto-
sowaniu filtra Hodrick—Prescott’a.
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4. WYNIKI BADAN

Jak wskazano w opisanych wczes$niej teoriach, wielu ekonomistéw zgadzato sie
co do uzycia PKB jako gtdéwnego wskaznika w badaniu cykli ekonomicznych.
Dlatego tez w niniejszej pracy uwaga zostanie skupiona na badaniu tylko tej
zmiennej. Co wigcej, praca ta ma na celu stanowi¢ punkt odniesienia dla dal-
szych podobnych badan z zastosowaniem innych agregatow ekonomicznych.
Analizie poddane zostang wiec cykle kroczace Produktu Krajowego Brutto
kwartat do kwartatu roku poprzedniego. Graficzny ich przebieg prezentuje wy-
kres 1. Jak tatwo zauwazy¢, w badanym okresie wystapito sze$¢ pelnych cykli.
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Wykres 1. Cykle koniunkturalne w Polsce przed i po kryzysie finansowym 2008 roku

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Cykl 1 rozpoczat si¢ w 1996Q4 (czwarty kwartat 1996 roku) i trwat
8 kwartalow. Byt to pierwszy cykl gospodarczy Polski, ktory po przemianach
ustrojowych roku 1989 wykazywal wzgledng stabilnos¢. Cykl 2 zaczal sig
w 1998Q4 i trwat 13 kwartatéw. Byt to cykl, ktory rozpoczat si¢ po tzw. kryzy-
sie azjatyckim 1 rosyjskim. Cykl 3 rozpoczatl si¢ w 2002Q2 i trwal réwniez
13 kwartatow. Byt to cykl, ktory zapoczatkowat ozywienie po globalnym spo-
wolnieniu zwigzanym z kryzysem spotek internetowych (ang. Dotcom crash).
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Cykl 4 zaczat sie w 2005Q2 i trwajac 14 kwartalow zakonczyt sie¢ w 2008Q4. To
w trakcie trwania tego cyklu doszto do (jednego z najwickszych w historii) kry-
zysu finansowego. Cykl 5 zaczynajacy sie od 2008Q4 i trwajacy 16 kwartatow
mozna uzna¢ za pierwszy pokryzysowy cykl gospodarczy. Ostatni pelny cykl
W badanym okresie to Cykl 6 trwajacy od 2012Q4 przez 15 kwartatow.

Na szczeg6lng uwage zastuguje fakt, ze w badanym okresie Polska nigdy
nie znalazta si¢ w recesji, bowiem warto$ci tempa wzrostu PKB nigdy nie znala-
zty si¢ ponizej linii ZERO. Jednakze nachylenie linii trendu widocznej na wy-
kresie jest negatywne, co oznacza, ze tempo rozwoju gospodarki Polski jest co-
raz wolniejsze.

Ta obserwacja zgadza si¢ z wynikami badania, ktore przeprowadzili K. Beck
i M. Grodzki [2014], ktorzy badali zbiezno$¢ i synchronizacje cykli na obszarze
Unii Europejskiej. Zwalniajace tempo wzrostu gospodarczego jest nastepstwem
doganiania przez Polske bardziej rozwinietych gospodarek krajow UE.

Kolejnym zagadnieniem jest to, czy cykle gospodarcze Polski wpisujg si¢
w teoretyczne modele cyklu klasycznego badz wspotczesnego oraz to, czy/jak
ich morfologia zmienita si¢ po kryzysie 2008 roku.

Charakterystyke cyklu klasycznego i wspotczesnego prezentuje tab. 1, ktora
mozna porownac z wynikami przeprowadzonej analizy, zawartymi w tab. 2.

Wyniki wskazujg, ze Cykl 1 spetnia parametry cyklu klasycznego (za wy-
jatkiem dlugosci). Ma zarysowane 4 fazy, ostre punkty zwrotne oraz amplitude
bliskg zeru. Wszystkie kolejne cykle majg widoczne 2 fazy i, co istotne, wyraz-
nie zaznaczone dolne punkty zwrotne. Pozwala to do$¢ jednoznacznie stwier-
dzi¢, kiedy zaczyna si¢ kolejny cykl gospodarczy. Gorne punkty zwrotne w cy-
klach 1-3 sg wyraznie zarysowane, natomiast poczawszy od szczytu tempa
wzrostu przypadajacego na kryzys gospodarczy, gorne punkty zwrotne sg bar-
dziej rozmyte i przypominaja strefy zwrotne. Amplitudy cykli r6znig si¢ dos¢
Znacznie i w badanym okresie nie sg jednorodne. Jak zostalo juz zaznaczone,
amplituda Cyklu 1, bedaca bliskg zeru, spetnia parametry cyklu klasycznego.
Z kolei Cykl 2 (po kryzysie azjatyckim i rosyjskim) oraz Cykl 4 (kryzysowy)
i Cyk 5 (pokryzysowy) majg amplitudy ujemne. Sugeruje to, ze gospodarka Pol-
ski potrzebuje catego pelnego cyklu po kryzysie gospodarczym, by jej cykl ko-
niunkturalny wszedt w okres, w ktorym amplituda cykli jest dodatnia i spetnia
parametry cyklu wspotczesnego.

Dhugos¢ cykli wskazuje jednak, ze kazdy z nich (za wyjatkiem Cyklu 1)
trwal okoto 4 lat. Sugeruje to zbieznos¢ z dilugoscia cyklu wspodtczesnego.
Otrzymane wyniki pokrywaja si¢ takze z innymi badaniami przedmiotu
[Skrzypczynska 2012: 11]. Podsumowanie analizy prezentuje tab. 3.
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Tabela 2. Wyniki analizy morfologicznej cykli koniunkturalnych w Polsce

1996-Q4 | 1998-Q4 | 2002-Q1 | 2005-Q2 | 2008-Q4 | 2012-Q4 | 2016-Q3
1998-Q4 | 2002-Q1 | 2005-Q2 | 2008-Q4 | 2012-Q4 | 2016-Q3 ?
1996-Q4 | 1998-Q4 | 2002-Q1 | 2005-Q2 | 2008-Q4 | 2012-Q4 | 2016-Q3
1997-Q4 | 1999-Q4 | 2004-Q1 | 2007-Q1 | 2011-Q3 | 2015-Q4 ?
4 4 8 7 11 12 ?
4 9 5 7 5 3 ?
8 13 13 14 16 15 ?
8,75 5,17 6,36 5,26 3,90 4,20 ?
—-8,49 —7,02 4,49 —6,32 -5,16 -1,85 ?
0,26 -1,86 1,87 -1,06 -1,26 2,36 ?
tak nie nie tak nie nie ?
2,18 1,87 1,16 1,23 1,24 1,18 ?
1,56 2,01 1,15 2,03 1,72 0,38 ?
2,16 2,28 1,54 1,69 1,53 1,07 ?
Zrédlo: opracowanie whasne.
Tabela 3. Porownanie morfologii cykli z teoretycznymi modelami
cyklu klasycznego i wspotczesnego
4,00 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00
Klasyczny | Wspdtczesny | Wspotezesny | Klasyczny | Wspolezesny | Wspolczesny
Ostry Ostry Ostry Strefa Strefa Strefa
i wyrazny i wyrazny i wyrazny zwrotna zwrotna zwrotna
Ostry Ostry Ostry Ostry Ostry Ostry
i wyrazny i wyrazny i wyrazny i wyrazny i wyrazny i wyrazny
Klasvezn Klasvezn Klasvezn Niejedno- Niejedno- Niejedno-
yezny yezny yezny znaczny znaczny znaczny
2 lata 3lata 3lata 3-4 lata 4 lata 3-4 lata
Wspotczesny | Wspolczesny | Wspotezesny | Wspdtczesny | Wspolczesny | Wspolczesny
Bliska zero Malejaca Rosnaca Malejaca Malejaca Rosngca
Niejedno- . Niejedno- Niejedno- X
Klasyczny znaczny Wspotczesny znaczny znaczny Wspotczesny
Zrédto: opracowanie wiasne.
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Warto dostrzec réznice wystgpujace w charakterystyce cykli przed i po kry-
zysie z 2008 roku. Najwicksza roznice stanowi ich amplituda, ktéra w okresie
po kryzysie finansowym jest dodatnia (dzigki ozywieniu w Cyklu 6). Cykle 5
oraz 6 sg takze nieco dtuzsze ze szczegdlnym wydtuzeniem faz wzrostowych
i skroceniem faz spadkowych. Cykle te maja takze nizszg intensywnosc.

5. DYSKUSJA

W niniejszej pracy przeprowadzono analize sze$ciu cykli koniunkturalnych:

Cykl 1 — pierwszy relatywnie stabilny cykl koniunkturalny Polski po prze-
mianach ustrojowych.

Cykl 2 — cykl po tzw. kryzysie azjatyckim i rosyjskim.

Cykl 3 — zapoczatkowal ozywienie po globalnym spowolnieniu zwigzanym
z kryzysem spoétek internetowych.

Cykl 4 — w czasie ktorego nastapit kryzys.

Cykl 5 — cykl pokryzysowy.

Cykl 6 — cykl ozywienia gospodarczego.

Zaden z cykli nie pokrywa si¢ w pelni pod wzgledem charakterystyki mor-
fologicznej z charakterystyka cyklu klasycznego i wspotczesnego. Jedynym
wyjatkiem jest dtugos$¢, co wskazuje na podobienstwo do cyklu wspdlczesnego
(okoto 4 lat; za wyjatkiem 2-letniego Cyklu 1 spelniajacego w pozostatych wa-
runki cyklu klasycznego).

W badanym okresie wigkszo$¢ punktow zwrotnych jest ostra i wyrazna, co
pozwala na relatywnie tatwe wskazanie poszczegolnych faz rozwoju gospodarki.
Wszystkie dolne punkty zwrotne sg bardzo dobrze identyfikowalne, co sugeruje,
Ze po osiagnigciu minimalnego tempa rozwoju gospodarczego, gospodarka wy-
raznie przechodzi w faze ozywienia. W trzech ostatnich pelnych badanych cy-
klach, gorne punkty zwrotne maja charakter stref zwrotnych. Utrudnia to znacz-
nie jednoznacznie wskazanie, ze w danym momencie gospodarka przechodzi
w faze spadkows.

Wydaje si¢ by¢ zasadne powtorzenie przeprowadzonej tu analizy za jakis$
czas, gdy dostepne beda dane pokrywajace wigkszy interwal czasowy po
2008 roku. Réwnie uzyteczne byloby zbadanie innych agregatow ekonomicz-
nych w kontek$cie mozliwej ich zmiany, jaka nastgpita po 2008 roku. Analo-
gicznie warto sprawdzi¢ jak zmienily si¢, badz nie, zbieznos¢ i synchronizacja
tych agregatow. Informacje te mialyby wysoka warto$¢ w tworzeniu projekcji
i zrozumienia cyklicznych proceséw majacych miejsce w gospodarce.
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PODSUMOWANIE

W niniejszej pracy przeprowadzona zostata analiza cykli koniunkturalnych
w Polsce w latach 1996-2017 w celu sprawdzenia, czy cykliczno$¢ polskiej
gospodarki zmienita si¢ w stosunku do swojego ksztaltu sprzed kryzysu finan-
sowego 2007-2008 roku. Dodatkowo sprawdzone zostato, czy cechy morfolo-
giczne cykli odpowiadaja modelom cyklu klasycznego badz wspotczesnego.

Wyniki jasno wskazuja, ze w badanym okresie gospodarka Polski nie znala-
zta si¢ w recesji, lecz jej wzrost jest znacznie mniej dynamiczny niz przed kry-
zysem. Poniewaz prawie wszystkie badane cykle trwaty okoto 3—4 lata, a ich
charakterystyka morfologiczna ulegta przemianom i czg¢$ciowo speiniona jest
charakterystyka cyklu wspotczesnego, nalezy oczekiwaé, ze kolejne cykle
W coraz wigkszym stopniu beda pokrywaly si¢ z charakterystyka cyklu wspot-
czesnego.

Rekomendowane jest przeprowadzenie podobnych badan dla dtuzszego
okresu. Warte analizy jest rowniez to, czy/jak zmienily si¢ inne agregaty eko-
nomiczne przed i po kryzysie finansowym.
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ANALYSIS OF THE ECONOMIC CYCLES OF POLAND IN YEARS 1996-2017

Abstract

Economic fluctuations have always fascinated researches regardless of the approach the took to
explain them. It is the human nature to seek for patterns in various areas, economy being one of
them. For this the attempt was taken to investigate the impact of the 2008 financial crisis on
the economic cycle of Poland. This paper aims at answering whether the morphology before
and after the crisis changed and whether they follow theoretical model of classic/modern cycles.

The research results clearly show that the pace of growth of the Polish economy has been lower
after the crisis. However, Polish economy never faced recession. Because almost all cycles lasted
approximately 3.5-4 years, while their morphology was subjected to changes, they can be partly
classified as modern cycles. It can be also expected that morphological characteristics of future
cycle will be more and more similar to modern ones.

The added value of this research is that it clearly shows that the morphological characteristics of
the economic cycles in Poland did change in terms of their amplitude in the period analyzed.
What is more similar approach can be taken to investigate other economic aggregates.
The results might be useful to those in whose interest is future economic performance of Poland.

Keywords: economic cycle, cycles morphology, financial crisis.
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