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METODY BADANIA CYKLI KONIUNKTURY
NA PODSTAWIE SZEREGOW CZASOWYCH*

1. Przyczyny wahan koniunktury w gospodarce

Fluktuacje zjawisk ekonomicznych o charakterze cyklicznym sg od dawna
przedmiotem rozwazan i badan zaréwno ekonomistéw i statystykéw, a ostatnio
rowniez ekonometrykow. Poszczegblni ekonomisci upatrywali przyczyny
istnienia cykli koniunkturalnych w oddziatywaniu réznych zjawisk. W literaturze
ekonomicznej znane sg 3-letnie cykle Kitchina wywotane zmianami zapaséw, 9-
letnie cykle Juglara, dtugie cykle (15-20 lat) charakterystyczne dla budownictwa
(cykle Kuznetsa) i wreszcie diugofalowe zmiany 40 - 60 lat wywolywane
zdaniem Kondratiewa zasadniczymi przemianami w technice.

Holistyczne podejscie do zjawisk ekonomicznych nie  wyklucza
wyodrebnienia réznych grup czynnikédw wywotujacych wahania koniunktury.
Oczywisty jest podziat na czynniki zewnetrzne oraz wewnetrzne. W$rod
czynnikbw egzogenicznych mozna wyr6zni¢ takie, ktére poddajg sie
przewidywaniom i sg zwigzane z ewolucjg szeroko rozumianych proceséw
spoteczno-ekonomicznych oraz czynniki trudne do przewidzenia, noszace
charakter zmiany innowacyjnej. Terminy ,innowacja” i ,,katastrofa” sg uzywane
dla podkreslenia nagtej i radykalnej zmiany o znaczacych dla otoczenia skutkach.
W tym tez sensie uzywa sie terminu ,teoria katastrof’ w matematyce, dla
okreslenia dziatu matematyki zajmujacego sie badaniem nieciggtosci funkciji, oraz
w odniesieniu do innowacji, w przypadku radykalnej zmiany w realizacji
zjawiska 0 naturze stacjonarnego procesu stochastycznego. Przykiadem
egzogenicznego  czynnika  katastroficznego, = wywotujacego  zagrozenia
gospodarcze, byta np. wojna w Zatoce Perskiej i skokowy, gwattowny wzrost cen
ropy naftowej. Natomiast dokonujgca sie w krajach rozwinietych rewolucja
przemystowa stanowi przyktad procesu zewnetrznego, ktérego efekt mozna
przewidzieé, a oddziatywanie tych efektow na koniunkture gospodarczg moze by¢
- przynajmniej poczatkowo - negatywne.

Skrécona wersja opracowania pod tym samym tytutem przygotowanego w projekcie
badawczym KBN nr 1P110 023 06. Ten sam tekst, w nieco krotszej postaci, zostat
opublikowany w ,,Ekonomiscie”1995 nr 4, s. 609-626. Koncowy fragment zawiera wyniki
empirycznych badan prowadzonych w ZBSE GUS i PAN od 1992 r.
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Wsréd czynnikdw wewnetrznych nalezy wyrézni¢ przede wszystkim
czynniki behawioralne, instytucjonalne, strukturalne oraz czynniki o charakterze
sztywno ograniczajgcych barier oddziatujgcych przez dlugi czas.

Czynniki behawioralne obejmujg sfere zachowan podmiotéw gospodarczych,
a wiec przedsiebiorstw, instytucji i grup spotecznych oraz gospodarstw
domowych. Sfera zachowan, a wiec reakcji na dokonujace sie zmiany otoczenia
jest zazwyczaj konserwatywna, trudno poddajgca sie innowacjom i z tego tez
powodu niezwykle wazna. Mozna wprawdzie mie¢ watpliwosci, czy istnieje
mozliwo$¢ oceny wptywu sfery zachowan na wahania koniunkturalne, z uwagi
na klopoty 2z kwantyfikacja oddziatywan behawioralnych. Jednakze
wykorzystanie w niektérych przypadkach wielkosci symptomatycznych moze
rozwigza¢ ten problem. Na przykfad liczba strajkow i protestow, ktora jest
wielko$cig obserwowalna, moze petni¢ role zmiennej symptomatycznej,
odzwierciedlajgcej nastroje grup spotecznych i wytrzymato$¢é na obnizke
dochod6w realnych. Zmiany poziomu oszczednosci, wielkosci popytu na akcje,
papiery wartosciowe i domy sg zmiennymi obserwowalnymi, na podstawie
ktérych mozna wnioskowaé o sktonnosci do oszczedzania i inwestowania, a wiec
0 reakcjach behawioralnych wywotujacych fluktuacje w gospodarce.

Typowym oddziatywaniem behawioralnym ze strony przedsiebiorstw jest
niska sktonno$é innowacyjna w réznych dziedzinach przedsiebiorczosci, np. w
dziedzinie organizacyjnej i technologicznej, wywotana diugotrwatym brakiem
konkurencji i mozliwosciami tatwego zbytu towaréw i ustug. Gospodarka
rynkowa w znacznej mierze wyeliminowata tego typu zagrozenia, natomiast w
Polsce, po 45 latach utrwalonych nawykow realizacji nakazow z gory i tatwosci
zbytu, a takze fatwosci uzyskiwania Srodkdw, potrzeba czasu na uksztattowanie
wiasciwych reakcji behawioralnych.

Oddziatywanie behawioralne ze strony instytucji to przede wszystkim
wszelkie objawy biurokracji, utrwalone nawyki opieszatego, niekompetentnego
zalatwiania spraw i podejmowania decyzji, a takze np. roszczeniowe i
wygorowane zadania zwigzkéw zawodowych czy innych organizacji. Obserwacja
1 pomiar powyzszych zachowan sg trudne, ale i tu mozna znalezé zmienne
symptomatyczne odzwierciedlajgce istnienie zagrozen pochodzacych ze sfery
behawioralnej instytucji, chocby takie jak okres oczekiwania na rejestracje
przedsiebiorstwa, lub uzyskania zezwolenia lokalizacyjnego inwestycji, relacja
zadanych cen gwarantowanych do cen $wiatowych (w przypadku rolnikéw) itp.

Kolejna grupa czynnikéw powodujacych wahania koniunktury to czynniki
instytucjonalne. Nalezy tu sfera polityki gospodarczej rzadu, instytucji rzagdowych
i samorzaddw lokalnych oraz niedostatki w funkcjonowaniu instytucji.
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Poglady na przyczyny wahan koniunktury sa zréznicowane. Jedni upatrujg
przyczyn cykli koniunkturalnych wyfacznie ws$réd czynnikdéw zewnetrznych,
spoza ukladu ekonomicznego. Inni wskazujg na przyczyny istniejagce w
mechanizmie gospodarczym, a wiec na samoistne generowanie cykli, przy czym
rozne teorie wskazujg rézne przyczyny wywotujace cykle koniunktury. Niektére
teorie zwracajg gtdbwna uwage na wahania inwestycji, inne na niedostateczny
wzrost konsumpcji, a jeszcze inne na zmiany wydatkdw budzetowych. Teoria
monetarna odwotuje sie do ekspansji, a potem kurczenia sie podazy pienigdza
jako zrodta wahan cyklicznych. Zwolennicy teorii innowacji upatrujg przyczyn
cyklicznego rozwoju gospodarki w innowacjach technologicznych i ich
zr6znicowanym wplywie na poszczeg6lne zjawiska ekonomiczne. Niekt6rzy
ekonomisci sadzg, ze fluktuacje w gospodarce sa odbiciem zmiennych nastrojéw
optymizmu lub pesymizmu.

Ostatecznie uksztattowat sie poglad, ze zar6wno wewnetrzne mechanizmy
gospodarki rynkowej, jak i przyczyny zewnetrzne sa odpowiedzialne za
cykliczno$¢  rozwoju  gospodarczego, a polityka monetarna, fiskalna,
interwencjonizm panstwowy i wspoOtpraca miedzynarodowa mogg ograniczac
badZ zwiekszac skale fluktuacji ekonomicznych.

Wahania koniunkturalne w krajach OECD wskazujg na zmniejszenie sie
amplitudy cykli, a nawet na pojawienie sie cykli wzrostu, r6znigcych sie od cykli
klasycznych tym, ze nie wystepuje w nich faza absolutnego spadku, a jedynie
wygasanie tempa wzrostu.

2. Metoda badania cykli koniunkturalnych w krajach OECD)

Przedmiotem badan sg krotkookresowe cykle koniunktury. Przewidywania
punktow zwrotnych miedzy kolejnymi fazami cyklu stanowig interesujgca
informacje dla wszystkich jednostek ekonomicznych i agend rzadowych,
szczegOlnie przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych. Celem badan jest nie
tylko wyodrebnienie zbioru indykatorow umozliwiajacych wnioskowanie o
zmianach koniunktury, ale réwniez wydzielenie zewnetrznych i wewnetrznych
przyczyn fluktuacji, wskazanie sfer dziatalnosci, ktdérych poziom znacznie
odchyla sie od dtugookresowych trendéw i okreslenie przyczyn takiego stanu
rzeczy.

Metoda badania cykli koniunktury opracowana i doskonalona przez National
Bureau of Economic Analysis w USA jest stosowana réwniez w Urzedzie
Statystycznym Unii Europejskiej oraz w Organizacji Wspo6tpracy Gospodarczej i
Rozwoju (OECD).
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Ideg tej metody jest dokonanie wyboru szeregu podstawowego,
odzwierciedlajgcego wahania koniunktury w calej gospodarce, oraz tzw.
wskaznikow wyprzedzajacych (leading indicators), ktérych zmiany poprzedzaja
odpowiednie zmiany szeregu podstawowego. Idealnym szeregiem podstawowym
bytby szereg czasowy dochodu narodowego GDP, ale z uwagi na trudnosci
szacowania wielkosci GDP w okresach miesiecznych lub choéby kwartalnych i
opOznienia w uzyskiwaniu nowych informacji zrezygnowano z postugiwania sie
do tego celu GDP na rzecz wielkosci produkcji przemystowej (tacznie z
przemystem wydobywczym) i budownictwa. Probowano takze okre$li¢ og6lng
koniunkture gospodarki za pomoca wskaznikéw syntetycznych, ale w przypadku
analiz dla krajow OECD odstgpiono od takiej koncepcji. Niektore jednak kraje
wykorzystujg wskazniki syntetyczne jako odzwierciedlenie koniunktury w catej
gospodarce.

W trakcie badan dokonuje sie wyboru trzech zbiorow wielkoSci
ekonomicznych, ktére okre$lajg lub odzwierciedlajg kondycje gospodarki.

Pierwszy zbior obejmuje wskazniki wyprzedzajace (leading indicators), tj.
wielkosci, ktérych wzrost wyprzedza faze wzrostu koniunktury dla calej
gospodarki o pewien okres.

Drugi zbidr to wskazniki, ktérych cykle sg zbiezne w czasie z ksztattowaniem
sie cyklu koniunktury w calej gospodarce, tzw. wskazniki jednoczesne
(coincidence indicators).

Wreszcie trzeci zbidr zawiera wskazniki op6znione (lagging indicators),
ktérych faza wzrostu jest op6zniona w stosunku do fazy wzrostu szeregu
czasowego produkcji przemystowej i budownictwa.

Najwazniejszym zbiorem jest zbior wskaznikdw wyprzedzajagcych. Ich
ksztaltowanie sie stanowi podstawe okreSlenia aktualnej fazy cyklu dla
gospodarki i prognozy na najblizsza przysztosé.

Kryteria doboru wskaznikéw wyprzedzajacych to przede wszystkim:

- stabilno$¢ wyprzedzenia punktow zwrotnych cykli poszczeg6lnych
wskaznikow w stosunku do cykli dla catej gospodarki,

- podobienstwo ksztattu krzywej do krzywej charakteryzujacej cykl
koniunktury gospodarki,

wzgledna gtadkos¢ krzywej i brak obserwacji nietypowych oraz
minicyklow,

- dostepno$é danych statystycznych i niewielkie op6znienia w naptywie
nowych informaciji,

- odpowiednia - z teoretycznego punktu widzenia - zawarto$¢ informacyjna
wskaznika, co oznacza, iz dany indykator jest czynnikiem ksztattujagcym
koniunkture lub symptomem jej zmian.
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Statystyczna analiza przydatnosci poszczeg6lnych wskaznikéw dokonywana
jest dla wielkoSci po wyeliminowaniu trendu i - je$li zachodzi taka potrzeba -
rowniez sezonowosci. Stosowane sg przy tym dwie niezalezne metody dla
zweryfikowania zbioru wskaznikow wyprzedzajacych. Pierwsza z nich to analiza
zgodno$ci wyprzedzania - maksimow i minimdw szeregu indykatora i szeregu
odzwierciedlajacego koniunkture og6lng. Druga - to zastosowanie analizy
korelacji krzyzowej i ustalenie opdznienn miedzy szeregami z potencjalnego
zbioru wskaznikdw wyprzedzajacych i szeregu opisujacego koniunkture
gospodarki. Niekiedy wyrdznia sie dwa zbiory wskaznikow wyprzedzajacych, a
mianowicie o dtugim okresie wyprzedzania i okresie krotkim.

Po dokonaniu statystycznej weryfikacji zbioru wskaznikow wyprzedzajacych
konstruowany jest jeden indykator wyprzedzajacy jako ,$rednia wielko$é
znormalizowanych wielkoSci poszczegolnych wskaznikow °. Nie udato sie
opracowaé systemu wag roéznego od jednosci stosowanych przy obliczeniu
indykatora zagregowanego. Proby okre$lenia systemu wag sa nadal podejmowane
i autorzy metod statystycznej analizy koniunktury widzg konieczno$¢ stosowania
wag réznigcych sie od jednosci.

Jesli istniejg opdznienia w naptywie informacji dla niektérych indykatorow,
wowczas wykorzystuje sie indykator agregatowy niekompletny, stosujgc zamiast
aktualnej wartosci indykatora czastkowego czynnik dostosowawczy, bedacy
relacjg kompletnego indykatora z okresu, dla ktérego informacje byly dostepne,
do indykatora niekompletnego. Niekiedy miesieczny indykator wyprzedzajacy
obejmuje tylko 50 - 70% skfadnikéw i dopiero po okresie, w ktorym dane sg
osiagalne, nastepuje korektajego wartosci.

Kolejnym krokiem jest wyrazenie zagregowanego indykatora w postaci
poréwnywalnej z szeregiem czasowym odzwierciedlajgcym cykl koniunktury
catej gospodarki. W tym celu dokonuje sie normalizacji amplitudy wahan
cyklicznych wskaznika wyprzedzajacego, tak aby $rednia wynosita 1, a nastepnie
dostosowuje sie go do amplitudy szeregu okreslajacego koniunkture gospodarki.
Mozna rowniez wyrazi¢ indykator wyprzedzajgcy w formie tatwo porownywalnej
z szeregiem odzwierciedlajgcym aktywno$¢ gospodarcza, poprzez odbudowe
trendu. Stosuje sie przy tym trend oszacowany wczesniej dla szeregu
wyrazajgcego cykl gospodarczy, np. GDP (w jednostkach przyjetych dla tej
wielkosci). W ten sposéb dokonuje sie eliminacji wahahn przypadkowych i
uzyskuje wygtadzony szereg z wahaniami cyklicznymi odpowiadajgcymi pod
wzgledem ksztattu i amplitudy zmianom szeregu odzwierciedlajacego
koniunkture w catej gospodarce, ale wyprzedzajacymi te zmiany o okre$lony
okres.
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Wybrany, zagregowany indykator wyprzedzajacy powinien charakteryzowac
sie  zgodnos$cig punktéw zwrotnych z punktami zwrotnymi szeregu
podstawowego po uwzglednieniu odpowiedniego przesuniecia w czasie. Oznacza
to, ze indykator wyprzedzajacy - w stosunku do szeregu podstawowego -
wczes$niej wchodzi w faze wzrostu i wczesniej charakteryzuje sie tendencja
spadkowa. Jesli wyprzedzenie to jest wzglednie state, mozna wykorzystac
indykator do prognozowania punktow zwrotnych koniunktury dla calej
gospodarki.

Prognozowanie zmian koniunktury jest z reguly prognozowaniem
krotkookresowym. Jedna z metod jest okre$lenie zagregowanego indeksu
uwzgledniajgcego wylacznie wskazniki wyprzedzajagce, opdznione zgodnie z
wynikami analizy korelacji krzyzowej o okreslong liczbe miesiecy. Wdéwczas
najkrotszy okres wyprzedzenia dla wielkosci wchodzacych w skfad zbioru
wskaznikow wyprzedzajacych determinuje horyzont prognozy. Horyzont ten
moze by¢ wydtuzony, jesli przyjmie sie, ze zagregowany wskaznik wiodacy jest
wskaznikiem niepetnym. Korzystne jest réwniez znalezienie zagregowanego
wskaznika wiodacego na podstawie zbioru zmiennych o dlugim okresie
wyprzedzenia, poniewaz wydtuza to horyzont prognozy.

3. Ustalenie okresu wyprzedzenia z wykorzystaniem miar podobienstwa

Metody badania cykli koniunktury stosowane przez OECD wiele uwagi
poswiecajg wyodrebnieniu wiasciwych okresow wyprzedzenia, tj. ustaleniu
opOZnienia  zmiennej stanowigcej pojedynczy  wskaznik  wiodacy,
charakteryzujacy sie najwyzszym wspotczynnikiem korelacji. Kryterium wyboru
jest wartos¢ wspétczynnika korelacji liniowej, co stanowi pewne ograniczenie.
Stad tez niniejsza propozycja wykorzystania miar podobienstwa do ustalenia
dtugosci okresu wyprzedzenia . Miary te bowiem nie ograniczajg wnioskowania
wytacznie do relacji liniowych.

Miarg podobienstwa P(y\x) miedzy dwoma zmiennymi x iy jest unormowany
w przedziale <0, 1> wskaznik niedoktadnosci informacyjnej, wprowadzony przez
Theila do poréwnywania zgodnosci dwoch rozktaddw:



{y:x) = S 'y, log @)

jest niedoktadnoscig informacyjng zmiennej y i zmiennej x.
Y ,orazx ,sgwartoSciami szeregdw czasowych przeksztatconych tak, ze:

7T— >y Ta, =1 Ty, =1

X1

Miernik niedokfadnosci informacyjnej I(y:x) mierzy ilo$¢ informacji
wystarczajgcg do okreslenia jednej struktury na podstawie znajomosci rozktadu
innej wielko$ci. Im warto$¢ 1(y:x) jest nizsza, tym mniej informacji potrzeba do
okreslenia dekompozycji zmiennej y wzgledem czasu na podstawie znajomosci
dekompozycji zmiennej x.

Wartos¢ niedoktadnosci informacyjnej Ky.x) jest rowna geru, , gdy
odpowiednie frakcje obydwu zmiennych sg sobie réwne, a wiecy , = x , dla
wszystkich okreséw t = 1,2,..«. Nie mozna natomiast ustali¢ maksymalnej

*
*

wartosci I(y:x), poniewaz warto$¢ wyrazenia y log— oo , jesli dla ustalonego
* *
y mamyx -» 0.

Przeksztatcenie miary niedoktadnosci informacyjnej w miare podobieristwa
P(y:x) eliminuje te, n.iedogodnoé‘é i normuje jej warto$¢ w przedziale <0, 1>. W
przypadku catkowitej zgodnosci struktur (y t=x , dla wszystkich t) mamy P(y:x)
=1 W przypadku I(y:x) -* oo, a wiec w przypadku rozbieznosci struktur, mamy
P(y:x) -» O.

Jest oczywiste, ze przy poszukiwaniu wiasciwego okresu wyprzedzenia
konieczne jest przeksztatcenie wszystkich opdznionych szeregéw wskaznikéw
wiodacych i szeregu podstawowego w posta¢ okreslong przez (3), co przy
badanych zazwyczaj 24 opdZznieniach wymaga utraty 2 pierwszych lat obserwacji.

Dla poszczeg6lnych wskaznikéw wiodacych mamy woéwczas macierz Pip
gdzie i = 0,1,...,24 oznacza kolejne op6znienie od 0 do 24, j jest numerem
kolejnych wskaznikéw wiodacych (j=\,2,...,k) oraz p jest symbolem ustalonego
szeregu podstawowego. Macierz Pijp- podobnie jak macierz korelacji krzyzowej -
nie jest macierzg symetryczng, co oznacza, ze Pjp * Pp. W zwigzku z tym
konieczne jest oszacowanie macierzy Ppij, ktérej elementami sg podobienstwa

47



opoznionych wielkosci szeregu podstawowego do szeregdw wskaZznikdw
wiodacych. Pordwnanie odpowiednich elementéw macierzy Pijp oraz Ppl
umozliwi okre$lenie statusu poszczego6lnych zmiennych.

| tak, jesli Pyp > PpJ dla ustalonego ijp, to zmienna j jest wskaznikiem
wiodacym o okresie wyprzedzenia z, pod warunkiem, ze warto$¢ Pib > PQp (dla
y=1 , 2 , co oznacza, ze dla opdznienia i warto§¢ miary podobienstwa jest
wieksza niz miary podobienstwa w przypadku koincydencji, a wiec podobienstwa
miedzy zmiennymi nie op6znionymi. Warto przy tym zwrdci¢ uwage, ze PQp =
Ppp a wiec w macierzach Plboraz Ppl pierwsza kolumna bedzie identyczna.

Jesli natomiast Ppij > Piboraz Ppij > Ppoj dla i = 1,2,...,24, to zmiennaj jest
zmienngopdzniona w stosunku do szeregu podstawowego.

Procedura wyboru wskaznikéw wiodgcych bedzie wiec nastepujgca: dla
kazdej ze zmiennych j = 1 ustala sie status zmiennej na podstawie
porébwnania miar podobienstwa i ustala okres wyprzedzenia, znajdujac w
kolumniej max Pjp Nastepnie sposrod zmiennych wiodgcych wybiera sie te, dla
ktorych wartosci miar podobienstwa sg wysokie. Mozna a priori zatozyc
graniczng wartos¢ miary podobienstwa eliminujacg zmienne, dla ktérych miary
podobienstwa sg nizsze od przyjetej wartoSci progowej.

Inny wariant wyboru polega na ograniczeniu liczby wskaznikéw wiodacych,
a wiec przyjeciu zatozenia, ze np. 10 zmiennych stanowi¢ bedzie zbidr
wskaznikéw wiodacych uwzglednianych w konstruowaniu zagregowanego
indykatora wyprzedzajagcego. Wowczas uszeregowanie wedtug malejacych
warto$ci  Pijp pozwala na tatwe dokonanie wyboru 10 zmiennych
charakteryzujacych sie najwyzszymi wartosciami miar podobienstwa.

Mozliwos¢ prognozowania na podstawie ksztaltowania sie wartosci
wskaznikow wiodacych w  okresach opdznionych wzgledem szeregu
podstawowego skiania do wyboru takich zmiennych, dla ktérych okres
wyprzedzenia jest odpowiednio dtugi, np. 3-6 miesiecy. Stad tez istnieje
mozliwo$¢ ograniczenia wyboru jedynie do wierszy macierzy > 2, lub tez
podziatu wskaznikéw wiodgcych na podzbiory charakteryzujace sie krotkim i
dtugim okresem wyprzedzenia.

Warto na zakonczenie podkresli¢, ze propozycja wyboru wskaZznikéw
wiodacych na podstawie miar podobienstwa nie byfa jeszcze stosowana i
nalezatoby ja zweryfikowac.
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4. Trwatos¢ oddziatywania, kointegracja i ogélna miara trwatosci
oddziatywania

Tradycyjne badanie cykli koniunktury polega na dekompozycji fluktuacji
zagregowanej produkcji przemystowej lub GDP - na deterministyczny trend i
stacjonarne wahania cykliczne, co oznacza, ze efekty innowacji4 w szeregu
podstawowym sg krétkotrwate i nie majg wptywu na jego wielko$¢ w diugim
okresie.

Ostatnio jednak pojawito sie w literaturze wiele opracowan zaktadajacych
zmienno$¢ trendu zagregowanej produkcji w postaci procesu stacjonarnego rzedu
pierwszego, co odpowiada sytuacji, w ktorej oddziatywanie innowacji ma staty
wptyw na dalsza realizacje procesu5. W szczegolnosci diugotrwata reakcja
zagregowanej produkcji najednostkowy szok (innowacje) jest przedmiotem wielu
prac teoretycznych i empirycznych6). Na szczeg6lng uwage zastuguje praca
Pesarana, Pierce’a i Lee, ktorej autorzy zaproponowali zdezagregowang analize
fluktuacji i opracowali uogdlniong miare trwatosci reakcji na pojawiajace sie
innowacje. Stad tez podstawa omdwienia metod tego rodzaju analizy bedzie to
opracowanie.

Mierzenie dtugookresowych reakcji  okreSlonej zmiennej wzgledem
innowacji  (szoku) dla przypadku jednowymiarowych modeli szeregéw
czasowych mozna przeprowadzi¢ za pomocg modelu liniowego procesu
stacjonarnego dla pierwszych roznic procesu stochastycznego yt mierzonego w
logarytmach,

Ay, =ju+ta(l) e , 4)
gdzie:

A - operator pierwszych réznic
a{l) - wielomian operatora opdznien,

m - stala,
et - proces nie skorelowanych innowacji (szokow) o $redniej zero i znanej
wariancji oe .

W granicznym przypadku zalezno$¢ (4) jest procesem o stacjonarnym
trendzie; ma to miejsce wéweczas kiedy p =y i wielomian operatora opéznieh ma
pierwiastek jednostkowy, a wiec zachodzi a{\) = 0.

Yt=yt + b(L) et )
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Rozbiezno$¢ miedzy procesem stacjonarnym wzgledem pierwszych rdznic,
okre$lonym réwnaniem (4), a procesem o stacjonarnym trendzie - rownanie (5) -
zalezy od wielkosci a(1) ijest to miara proponowana przez Cambella i Mankiwa.

W inny nieco sposéb mozna przedstawi¢ miare oddziatywania, przyjmujac
jako punkt wyjscia reakcje dtugookresowej prognozy y wzgledem innowacjiy w
czasie t. Dokonujemy mianowicie dekompozycji (5):

yt=r,+z,, (6)

gdzie:
rt - stochastyczny trend lub staty sktadnik  okreslony jako:

re= M+ ra-i +a(\)sn (7)
Zt - stacjonarny krotkookresowy sktadnik  dany przez:

z,=CG0s, + CIE,.I +.. =C(L)sl, (8)
®
gdzie: C,=]T aj (/=0,1,2,...).
J=>+1
Przy takiej dekompozycji y, jest niezalezne od innowacji dotyczgcych
krétkookresowego sktadnika i zalezy wylgcznie od niespodziewanych zmian
sktadnika statego, trendu rt\

ZIW[£0/MQ) - siu] =, , )

gdzie Qt oznacza zbidér informacji w czasie t, zawierajagcy w tym przypadku yti
wszystkie jej przeszte wielkosci.
Wprowadzajagc powyzsze do (7), otrzymujemy:

'dEIanS dl’, CI.O)

vV  de, ) de,

W przypadku, kiedy y charakteryzuje sie stacjonarnym trendem, a{\) = 0; w
pozostatych przypadkach a(1)"0.
Znaczenie czynnika stochastycznego w ksztattowaniu sie wielkosci yt mozna

rowniez mierzy¢ wielkoscig wariancji sktadnika losowego e,.

Vir, 1Q..) = e} Z2(l) - (U)
S0



Dzielgc (11) przez wielko$¢ wariancji ae2 i wyciggajac pierwiastek kwadratowy
uzyskuje sie rowniez (4) jako miare stochastycznego charakteruy,.

Z kolei Cochrane?) zaproponowat wykorzystanie wariancji roznic yt
policzonych dla dtugich okresow (odlegtych o s) dla okreSlenia rozmiaréw
skfadnika losowego yt\

= v(y,-yJ (12)
sV(Ay,)

gdzie V(.) jest operatorem wariancji. Granicg Vsprzy 5 -> oojest wyrazenie:

v =1lim(K,)=(/-?V 0) =v(rhn,, )/ F (A (13
—D

Jak wida¢, wszystkie trzy miary, tj. a(1), V(rt |QM) i V uwzgledniajg
wielkos¢ a(l), a wiec sume wspotczynnikéw innowacji w procesie $rednigj
ruchomej odzwierciedlajgcym proces Ayt, i rdznig sie jedynie metoda skalowania
gestosci spektralnej procesu Aytdla czestosci 0.

Mierzenie reakcji procesu Ay, na zakidcenia komplikuje sie, jesli
rozpatrujemy model wielosektorowy

Ayt=g +A(Z)st, (14)
gdzie:
Ay, - m x Lwymiarowy wektor wzrostu produkcji {Ayi(},
[i - m x 1 wymiarowy wektor statych odzwierciedlajgcych Srednie stopy

wzrostu w poszczeg6lnych sektorach,
b, - m x 1 wymiarowy wektor biatego szumu o S$redniej zero i macierzy L
kowariancji Z = [ery].
@
Zaktada sie sumowalno$¢ macierzy wielomianowej A(L) = ’_‘:OA, L' mTak
i
wiec Aj sg m x m wymiarowymi macierzami statych parametrow AO= Im(macierz
jednostkowa o wymiarach m x m)\ ij-ty element A(L) jest wielomianem opdznien
a’L).

W modelu (14) innowacje pochodzace z sektoraj moga wptywac¢ na poziom
produkcji sektora i w dtugim okresie w sposob bezposredni poprzez filtr opdznien
aJL)£jt oraz posrednio poprzez korelacje z innowacjami powstajagcymi w innych
sektorach. Stad tez miary reakcji powinny uwzglednia¢ zaréwno oddziatywanie
bezposrednie, jak i posrednie. Efekt korelacji krzyzowej nie jest ujety w mierze
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zaproponowanej przez Cambella i Mankiwa, a wiec miara ta jest odpowiednia
jedynie w przypadku zmiennych ortogonalnych.

Zastosowanie analizy spektralnej umozliwia natomiast okreSlenie miar
reakcji zardwno dla poszczeg6lnych sektoréw, jak i na poziomie zagregowanym.
Tak wiec spektralna gesto$¢ macierzy Ay, rozwinieta wokot czestosci zero

20AY(0) = A (DIA (1)’ (15)

jest miarg reakcji dla poszczeg6lnych sektoréw.

W celu wyeliminowania efektéw skali nalezy podzieli¢ kazdy element ij
przez warunkowga wariancje Aydt = V(Aydt|QM) = o7 lub wariancje bezwarunkowag
V(Ayjt). Wowczas miary reakcji okreSlajgce diugookresowe oddziatywanie
innowacji w sektorzej na poziom produkcji w sektorze i mozna zapisac:

o g/A(NZA(iy £j i e | (16)

sjZ sj

gdzie 8, jest wektorem z jednoscig dla elementu i oraz zerami dla pozostatych
elementow (jest to wektor wybierajacy interesujgcy nas sektor gospodarki).
Autorzy omawianego opracowania wskazali réwniez na mozliwos¢
wykorzystania kointegracji miedzy szeregami y, dla odzwierciedlenia reakcji na
impulsy innowacyjne miedzy sektorami gospodarki. Zaktada sie, ze wszystkie
sktadniki y, sg stacjonarne dla pierwszych roznic i ze istnieje m X r wymiarowa

macierz a rzedu r {r <m), taka aby a'y, byto stacjonarne. Macierz a jest tzw.
macierzg kointegracji, a jej kolumny sg kointegrujagcymi wektorami yt. Warunek
konieczny i dostateczny zaistnienia kointegracji jest nastepujacy®8):

a’A()=0 i a’fi=0. (17)

Warunek powyzszy, petnigcy podstawowe znaczenie w analizie kointegraciji,
implikuje rowniez, ze A(l) SA(1)’ jest jednostkowe, a wiec istniejg liniowe
zalezno$ci miedzy miarami reakcji Py okre$lonymi rownaniem (16).

Autorzy udowodnili, ze jesli dlay, macierzg kointegracji jest a, to macierz
miedzysektorowych miar oddziatywania P = (P,7) speinia relacje a’P = 0.
Warunki a’ = 0 i a’A(l) = 0 sg z matematycznego punktu widzenia
ekwiwalentne. Podobnie z warunku a‘'P = 0 wynika, ze macierz miar
oddziatywania P jest rzedu m - r, a wiec istnieje tylko m - r niezaleznych zrodet
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wahan losowych oddziatlujgcych na poziom produkcji w poszczegdlnych
gateziach.

Tak wiec potraktowanie kointegrowanych wielkosci jako wielkoSci
charakteryzujacych sie  wspélnymi tendencjami umozliwia alternatywng
formalizacje wiasciwosci kointegracyjnych jako zrodet wahan losowych o
diugotrwatym oddziatywaniu.

Autorzy cytowanej pracy zastosowali przedstawiona wyzej procedure
badawczg do analizy wptywu szoku monetarnego (nieoczekiwanego wyptywu
pienigdza) na ksztattowanie sie realnych wartosci GDP, przy czym analiza
prowadzona byla w zdezagregowanej skali, tj. z uwzglednieniem sektorow
gospodarki.

5. Nieliniowe modele deterministyczne

W ostatnich latach rozwazana jest rowniez koncepcja potraktowania
fluktuacji wielkosci ekonomicznych jako chaotycznych zmian wielkosci
nielosowych (deterministycznych).

Idea chaotycznych zmian wielkosSci o charakterze deterministycznym zawarta
w pracach Hinich, Brock, Tsay wykorzystuje nastepujaca posta¢ modelu:

(18)

Model ten generuje wielkosci chaotyczne rdznigce sie Sciezkg wzrostu w
zaleznosci od poczatkowej wartosci X0, przy czym wahania xtwygladaja pozornie
na proces losowy.

W modelu istniejg dwa punkty rébwnowagi. Pierwszy to xt = 0, a drugi: xt =
2/(3 - \la -11). Jest to rownowaga niestabilna. W pierwszym przypadku
nastepuje dynamiczny wzrost, natomiast w przypadku drugim mamy do czynienia
z oscylacjami modelu pajeczynowego. Wykazano, ze wigkszos$¢ trajektorii
generowanych przez model (18) charakteryzuje sie funkcjg autokorelacji
identyczng z procesem autoregresji rzedu pierwszego AR(1):

X<i) = (2a-1)X, +si . (19)

gdzie etjest procesem biatego szumu.
W przypadku szczeg6lnym, kiedy a jest rowne 1/2, x, generowane zgodnie z
(18) wyglada na proces czysto losowy, jesli szacujemy funkcje autokorelaciji.
Chaos moze by¢ generowany przez réznorodne réwnania roznicowe. Tak np.
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xt=/jx,(1-x,) ma stabilne rozwigzania punktu réwnowagi dla matych wartosci p,
ale przy rosngcych warto$ciach p trajektorie wzrostu stajg sie cykliczne o
okresach 2,4, 8 itd.

Powstaje zatem problem, czy wahania cykliczne sg procesami losowymi, czy
tez nelezy je traktowa¢ jako deterministyczne wahania chaotyczne. Test
umozliwiajgcy dokonanie wyboru miedzy powyzszymi dwoma opcjami,
opracowany przez Brocka i Decharta, oparty jest na tzw. korelacji catkowitej.
Szeregi czasowe x2t =1,2,...,7) stuzg do sformowania tzw. N - historii XtN = (X,,
X[+.. )Xt 1), ktore z kolei sg podstawg oszacowania korelacji catkowitej (kazda z
historii jest W-wymiarowym wektorem):

Ve TV(7VI) ()
gdzie TN=T-N+ 1
C,"e) mozna interpretowac jako oszacowanie prawdopodobienstwa, ze odlegtosé
e jest dystansem miedzy X,NiXSN. Jednakze dla poprawnego oszacowania C”e)
konieczna jest niezwykle duza liczba obserwacji (10 000 - 20 000), co dla
wielkosci ekonomicznych nie jest mozliwe do speinienia i konieczne jest
wprowadzenie pewnych modyfikacji statystyki C”e).

Empiryczne badanie przeprowadzone przez Kuglera i Lenza, dotyczace
ksztattowania sie kurséw walutowych, nie wykluczato jednak losowego
charakteru szeregbw opisujacych zmiennosci kurséw. Niemniej jednak
stosowanie modeli opisujacych deterministyczny chaos - dla wyjasnienia
cyklicznych wahan wielkosci ekonomicznych - jest ostatnio popularne i
prowadzona jest oddzielna bibliografia zrealizowanych opracowan.

Przeglad metod stosowanych ostatnio w badaniach wahan cyklicznych
wskazuje na mozliwosci ich wykorzystania w badaniach koniunktury.
Szczeg6lnie przydatne bytoby zastosowanie modeli kointegracji do okreslenia
zbioru wskaznikow wiodacych. Wyodrebnienie dtugookresowych miar reakcji
szeregu podstawowego, a wiec GDP lub wielkosci produkcji przemystowej, na
innowacje powstajace w zbiorze zmiennych wiodacych, bytoby réwniez
interesujace.

Wart rozwazenia jest takze problem zaleznosci oszacowan wahan
cyklicznych  od postaci  funkcji  trendu  odzwierciedlajagcego  tendencje
dtugookresowg. W sumie - oprocz zastosowania rutynowych procedur,
wykorzystywanych w praktyce badan koniunktury w krajach OECD, konieczne
bytoby podjecie badan nad przydatno$cig nowych metod.
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6. Wyniki badan cykli koniunktury w gospodarce polskiej9

Ze wzgledu na brak informacji o kwartalnych wielkoSciach produktu
krajowego w polskiej statystyce, szeregami odzwierciedlajacymi ogolng sytuacje
gospodarki moga by¢ np. wielkosci produkcji przemystowej lub produkcji
przemystowej uzupetnionej produkcjg budowlano-montazows. Takie dwa szeregi,
odgrywajace alternatywng role szeregu podstawowego, 0szacowano w cenach
statych 1984 r.

W pierwszym etapie badania uwzgledniono szeroki zakres potencjalnych
wskaznikow wyprzedzajacych, obejmujacy okoto 60 szeregdw czasowych.
Wszystkie szeregi - o ile nie byly to dane iloSciowe - zostaty przeliczone na ceny
1984 r. Cze$¢ szeregbw dostepna jest od 1971 r., cze$¢ od 1983 r., a tylko
nieliczne sg bardzo krotkie - od 1989 r10).

Badanie cykli koniunktury w polskiej gospodarce przyniosto nastepujace
rezultaty:

1. Prawie wszystkie szeregi czasowe charakteryzujg sie stabilng
sezonowoscig na poziomie istotnosci 0,01.

2. Wszystkie zmienne - z wyjatkiem tych, dla ktérych szeregi czasowe
obserwacji byty zbyt krotkie - charakteryzuja sie zmiennoscia cykliczna.

3. Sita oddziatywania wahan cyklicznych - mierzona relacjg amplitudy do
trendu - jest znaczna, zazwyczaj miedzy 20 - 40%.

4. Okres cykli jest dtuzszy w poréwnaniu z dtugoscia cykli w gospodarkach
rynkowych. Jest to oczywiste zwazywszy, ze wiekszo$¢ obserwacji pochodzi z
czasow gospodarki socjalistycznej, w ktérej mechanizmy samoregulujace byty
ograniczone i silnie zaktocane panstwowym interwencjonizmem.

5. Analiza korelacji krzyzowej wykazata istnienie kilku potencjalnych
wskaznikow wiodacych w relacji do wielkoSci produkcji przemystowej,
traktowanej jako szereg podstawowy.

Dofaczenie nowych obserwacji (do wrzeSnia 1994 r) umozliwito
poszukiwanie nowych wartosci Srednich ruchomych i nowych punktow
zwrotnych. Jednocze$nie rezygnacja z najstarszych informacji uczynita prébe
bardziej homogeniczng, jednakze nie na tyle, aby mozna bylo wyeliminowac
wptyw gospodarki socjalistyczne;j.

Po uwzglednieniu nowych obserwacji wystgpity nieznaczne zmiany
oszacowanych wartosci MCD, mieszczace sie w przedziale £1 miesigcal
Oznacza to, ze relacje miedzy cyklicznymi i nieregularnymi (przypadkowymi)
sktadnikami badanych szeregéw czasowych nie zmienity sie znaczgco. Stabilne
okazaty sie réwniez oszacowania sktadnikdw sezonowych.
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Tablica 1

Oszacowanie wspotczynnikow korelacji w wyrdznionych okresach

Zmienna

Nakfady inwestycyjne
Przetadunek w portach
morskich
Przewozy tadunkéw
Wydajnosé pracy
Produkcja przemystu
elektromaszynowego
Produkcja przemystu
Spozywczego
Oferty pracy
Zapasy ogbtem
(z wyjatkiem zapaséw
rolniczych)
Zapasy przemystowe
Zapasy wyrobow
gotowych
Przerdb ropy naftowej
Produkcja samochodow
Ciezarowek
Traktorow
Telewizoréw
Automatéw pralniczych
Widkien sztucznych
Nawozdéw azotowych
Tworzyw sztucznych
Tarcicy
Przychody budzetowe
Emisja pienigdza
Dochody osobiste
Zasoby pieniezne gospo-
darstw domowych
Oszczednosci ludnosci
Sprzedaz detaliczna
Udziat wydatkow
na zywnos¢
w wydatkach ogdtem
Relacje cen w rolnictwie
Przewidywane tendencje
produkcji

1975-82
zmienna  wspot-
czynnik
0 0,93
-9 0,26
0 0,77
+3 0,94
+9 0,63
+1 0,67
+24 0,62
+8 0,73
+1 0,65
-8 0,31
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1983-94
zmienna  wspot-
czynnik
-1 0,34
-6 0,18
-1 0,92
-8 0,65
+1 0,93
-4 0,76
+1 0,64
-24 -0,44
-24 -0,32
-7 -0,46
-2 091
2 0,62
+14 0,61
+9 0,63
-1 0,64
+2 0,90
+2 0,96
+2 0,92
+1 0,83
-1 0,91
-6 0,62
-3 0,45
-2 0,36
-18 0,59
-19 0,63
0 0,90
-17 -23
11 -0,46
-14 0,98

1989-94
zmienna  wspot-
czynnik
-5 0,28
-6 0,27
0 0,92
-2 0,59
0 0,84
-7 -0,39
0 0,85
-1 0,57
0 0,92
0 0,95
0 0,92
0 0,89
0 0,87
-5 0,37
-3 0,42
-19 0,62
-19 0,63
0 0,92
-18 -0,62
-14 -0,51
-15 0,52



Tablica 2
Zagregowane wskazniki wiodgce

Opoznienia i wspbtczynniki korelacji

w okresach
1975 -94 1983 - 44 1989-94

Wskaznik o krétkim okresie wyprzedzenial -2 0,70 -8 0,77 -3 0,58
produkcija przemystu spozywczego
przetadunek w portach morskich
przerob ropy naftowej
produkcja samochodéw osobowych
wydajnos¢ pracy
relacje cen w rolnictwie
przewidywana tendencja produkcji

Wskaznik o krétkim okresie wyprzedzenia Il +2 0,91
produkcja przemystu spozywczego
przerdb ropy naftowej
produkcja samochodéw osobowych
wydajnos¢ pracy
przychody budzetu
sprzedaz detaliczna
emisja pienigdza

Wskaznik o dtugim okresie wyprzedzenia | -18 0,56 -19 0,53
oszczednosci ludnosci
emisja pienigdza
zasoby pieniezne ludnosci
przychody budzetu

Wskaznik o dtugim okresie wyprzedzenia Il +1 0,63
oszczednosci ludnosci
przetadunek w portach morskich
zasoby pieniezne ludnosci
zapasy wyrobow gotowych
zadtuzenie przedsiebiorstw

taczny wskaznik I* -1 065 -8 0,77 -3 0,59
taczny wskaznik 11** +1 0,86

* taczny wskaznik (combined leading indicator CLI) stanowi kombinacje wskaznikoow o
krotszym i dtuzszym okresie wyprzedzenia wazong liczbg zmiennych (7 i 4) z rocznym
opo6znieniem wskaznika o dhugim okresie wyprzedzenia.

** Zagregowane wskazniki uzyskano na podstawie danych z okresu 01.1983 - 09.1994.
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- wskaznik o krétkim okresie wyprzedzania
produkcja przemystowa

1 wskaznik o dtugim okresie wyprzedzania
produkcja przemystona

1 faczny wskaznik wiodacy
_________ produkcja przemystowa

Rys. 1. Zagregowane wskazniki wiodgce dla gospodarki polskiej
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Zmienita sie chronologia zidentyfikowanych punktow zwrotnych dla
niektérych zmiennych. Na przykiad, nastgpita zmiana punktu szczytowego dla
produkcji przemystowej z kwietnia 1988 r. na styczen 1989 r. i pojawito sie nowe
zatamanie z minimum w listopadzie 1992 r. Zmiany w chronologii wahan
cyklicznych po uwzglednieniu nowych obserwacji dotyczyly réwniez naktadow
inwestycyjnych, wydajnosci pracy, produkcji przemystu elektromaszynowego i
spozywczego, ilosciowej produkcji niektérych wyrobow i zapaséw.

Stabilna okazata sie chronologia zmian indykatoréw finansowych, takich jak
przychody budzetu, emisja pienigdza, zasoby pieniezne gospodarstw domowych,
udziat wydatkow na zywno$¢ w wydatkach ogotem oraz relacja cen
charakteryzujaca optacalnos¢ produkcji zwierzecej. Dtugos¢ cykli koniunktury
jest na ogdét taka sama, z tendencjg do skracania w okresie transformaciji.

Interesujgce sg wyniki zastosowania korelacji krzyzowej do okre$lenia
statusu poszczeg6lnych zmiennych (tablica 1). Oszacowane wspotczynniki
korelacji krzyzowej roznig sie znacznie - od 0,3 do 0,6, a nawet 0,9 i 10 w
przypadku zmiennych odzwierciedlajgcych koniunkture za pomocg testu
koniunktury. Wiekszo$¢ indykatorow ma charakter wskaznikéw wiodacych,
charakteryzujacych sie krotkim okresem wyprzedzenia (od -1 do -9). Niektore
wskazniki okazaly sie indykatorami o duzym wyprzedzeniu, jak np. zapasy w
przemysle i zapasy ogétem (-24), zasoby pieniezne i oszczedno$ci gospodarstw
domowych, dla ktérych to zmiennych okres wyprzedzenia wyniost -19.

Zmiennymi o diugim okresie wyprzedzenia i wysokich wspo6tczynnikach
korelacji sa zasoby pieniezne i oszczedno$ci gospodarstw domowych, udziat
wydatkdéw na zywno$¢ w wydatkach ogdétem i relacja cen zywca do cen pasz,
charakteryzujgca optacalno$¢ produkcji  rolniczej, oraz przewidywania
przedsiebiorstw dotyczgce wielkosci produkcji.

Niektére zmienne okazaty sie zmiennymi op6znionymi w stosunku do zmian
cyklu koniunktury, jak np. produkcja przemystu elektromaszynowego, produkcja
niektdorych wyrobéw przemystowych, np. automatéw pralniczych, wiokien
sztucznych, nawozow azotowych, tworzyw sztucznych, ciezaréwek i traktorow
(dwie ostatnie wielkosci sg zmiennymi o dtugim cyklu opdzZnienia +14 i +17) i o
wysokich wspoétczynnikach korelacji (0,61 i 0,63).

Wyniki analizy korelacji zalezg od okresu objetego badaniem. Wyr6znione
zostaty trzy okresy: 1983-1994, w przypadku niektérych zmiennych 1975-1992,
oraz 1989 - wrzesien 1994. Umozliwito to okresSlenie zmian zachodzacych w
wynikach analizy zaleznie od jej okresu. | tak, produkcja przemystu
elektromaszynowego zmienita status ze zmiennej opdzZnionej na zmienng
koincydentng. Wielkos$ci produkcji niektorych towaréw (produkcja samochodéw
osobowych, przeréb ropy naftowej) staty sie w okresie 1983-1994 zmiennymi
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wyprzedzajagcymi. Dochody budzetu takze zmienity status ze zmiennej
op6znionej na zmienng wyprzedzajagcg o wysokim wspotczynniku korelacji
(0,62). Oferty pracy, ktére w okresie 1975-1982 byly zmienng wyprzedzajgcg o
niskim wspétczynniku korelacji, staty sie w okresie transformacji wskaznikiem
koincydentnym ze wspotczynnikiem korelacji 0,84. Przeréb ropy naftowej i
produkcja tarcicy zmienity status ze zmiennej wyprzedzajacej na zmienng
koincydentna.

Wystapity rowniez zmiany diugosci wyprzedzenia, i to roznokierunkowe
(skraca sie dtuzszy okres wyprzedzenia badZ wydtuza krotki).

Powyzsze zmiany statusu wskaznikéw w wyrdznionych okresach wskazujg
na konieczno$¢ zachowania ciggtosci badan i ostroznosci w formutowaniu
whnioskdw dla gospodarek znajdujgcych sie w procesie transformaciji.

Koncowym i najwazniejszym etapem badan jest znalezienie zagregowanego
wskaznika wiodacego, wykorzystujgcego rdzne zbiory wskaznikéw wiodacych.
W tablicy 2 przedstawione zostaty wyniki badania oraz zawartos¢
poszczegblnych zbiorow wskaznikow wyprzedzajacych, stanowigcych podstawe
konstrukcji wskaZznikéw zagregowanych.

Wspotczynniki korelacji miedzy szeregiem podstawowym i alternatywnymi
wskaznikami wyprzedzajacymi sg nizsze dla okresu transformacji, co wskazuje na
koniecznos¢ wiaczenia dodatkowych innych wielkosci - charakterystycznych dla
gospodarki rynkowej - do zbioru wskaznikéw wiodacych. Przeszkode stanowig tu
jeszcze zbyt krotkie szeregi czasowe takich wskaznikéw, jak np. kurs dolara,
stopa procentowa, stopa bezrobocia.

Zagregowany wskaznik wiodacy powinien spetnia¢ kilka warunkéw. Po
pierwsze, powinien dobrze odzwierciedla¢ zaobserwowane punkty zwrotne
koniunktury oraz umozliwia¢ okreslenie punktéw zwrotnych w przysztosci.
Oznacza to, ze biorgc pod uwage op6znienia w naptywie informacji (zazwyczaj
dwumiesieczne), w skiad zbioru wskaznikéw wiodacych, stanowigcego podstawe
wskaznika zagregowanego, powinny wchodzi¢ wielkosci o wysokich
wspotczynnikach korelacji dla opdznien co najmniej o trzy okresy dtuzszych.

Wskazane rowniez bytoby dokonanie weryfikacji wiasciwosci predykcyjnych
poszczegdlnych wskaznikéw wiodacych poprzez potraktowanie jakiego$ okresu z
przesztosci jako proby i sprawdzenie zgodnosci punktow zwrotnych w tym
okresie.

7. Podsumowanie

Efekty przeprowadzonych badafn zmian koniunkury w polskiej gospodarce
sktaniajg do sformutowania nastepujgcych uwag podsumowujacych:
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1. W polskiej gospodarce wystepowaty i nadal wystepujg cykle koniunktury.

2. Niejednorodno$é gospodarki okresu socjalizmu i okresu przechodzenia do
gospodarki rynkowej nie stanowi przeszkody w prowadzeniu badan koniunktury
z uwagi na fakt, ze zmiany gospodarki, a w szczeg6lnosci zmiany zachowan
podmiotéw gospodarczych majg charakter ewolucyjny, a ponadto istnieje
mozliwo$¢ dokonania zmian w zbiorze wskaznikdéw wyprzedzajacych.

3. Udato sie znalez¢ alternatywne - podazowo i popytowo zorientowane -
zbiory wskaZznikéw wyprzedzajgcych, na podstawie ktérych skonstruowano
zagregowany wskaznik wiodacy dla polskiej gospodarki.

4, Ustalono réwniez dwa zbiory wskaznikdw wyprzedzajacych o rdznej
dtugosci okresu wyprzedzenia i okreslono trzy zagregowane wskazniki wiodace:
o0 krotkim okresie wyprzedzenia (-8), o diugim okresie (-18) oraz wskaznik
wiodacy stanowigcy kombinacje dwaoch poprzednich.

5. Wspotczynniki  korelacji miedzy szeregiem podstawowym a
zagregowanymi wskaznikami wiodacymi sg wysokie, szczeg6lnie w przypadku
zbioru podazowo zorientowanych wskaznikow, obejmujgcego rowniez wyniki
badan koniunktury za pomocg testu koniunktury (badania IRG SGH), oraz
kombinacji wskaznikow o roznej dtugosci wyprzedzenia (R = 0,82).

6. Wyeliminowanie najstarszych obserwacji i ograniczenie analizy do lat
1983-1993 daje lepsze wyniki - wyzsze wspoOtczynniki korelacji miedzy
szeregiem podstawowym a zagregowanymi wskaznikami wiodacymi. Nalezy
jednak z duza ostroznoscig traktowa¢ powyzszy efekt, albowiem krotszy okres
analizy oznacza mniejszg liczbe punktéw zwrotnych.

7. Poréwnanie wynikéw analizy dla réznych okreséw umozliwi okreSlenie
zbioréw wskaznikow wyprzedzajacych, réznigcych sie zaréwno okresem
wyprzedzenia, jak i zawartoscig, charakterystycznych dla okresu gospodarki
socjalistycznej i gospodarki w okresie transformacji.

8. Wyniki tego typu badan moga stanowi¢ podstawe przewidywania punktow
zwrotnych koniunktury.
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10 Sg to szeregi czynnikow odpowiedzialnych m.in. za fluktuacje w
gospodarkach rynkowych. Ich znaczenie bedzie wzrasta¢ réwniez w polskiej

gospodarce, ale ze wzgledu na bardzo krétki okres obserwacji nie moga by¢ one
wykorzystane w analizie.

1 Wartosci MCD (months for cyclical dominance) okre$lajg rzad Sredniej
ruchomej, stanowigcej podstawe eliminowania trendu.

METHODS OF ANALYSING BUSINESS CYCLES USING TIME SERIES
Summary

The author reviews the methods of analysis of business cycles based on
statistical information of a high freguency, i.e. monthly or guarterly time series.
The review is not limited to the well-known and applied methods; some new
directions of analysis as well as author’s suggestions of improving the methods
used are also presented. The considerations are preceded by a brief discussion of
causes of economic fluctuations. In the finat part of the paper a summary of
results of research in economic fluctuations in Poland sifice 1975 is given.



