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GLOBALIZACJA CYKLI KONIUNKTURALNYCH
NA PRZYKLADZIE UNII EUROPEJSKIEJ, STREFY
EURO, STANOW ZJEDNOCZONYCH I JAPONII

Streszczenie: Celem badan jest okreslenie stopnia synchronizacji cykli koniunktural-
nych w UE, strefie euro, USA i Japonii, a takze wskazanie tego, w jakim stopniu cykle te
sa wspoélzalezne ze stopniem globalizacji tych gospodarek. W badaniach zastosowano
analize szeregdw czasowych, statystyke opisowa oraz analiz¢ korelacji. Pierwsza metoda
zostata zastosowana do celéw datowania cykli koniunkturalnych, pozostate — do okre-
$lenia stopnia synchronizacji cykli oraz ich wspoélzaleznosci z procesami globalizacji
rynkow. Z przeprowadzonych badan wynikajg nastgpujace wnioski: 1) cykle koniunktu-
ralne w UE, strefie euro, USA i Japonii sa zsynchronizowane, aczkolwiek w réznym
stopniu; 2) stopien globalizacji gospodarki europejskiej jest silniejszy niz gospodarki
amerykanskiej i japonskiej; 3) im wyzszy jest stopien integracji gospodarki krajowej
z gospodarka mi¢dzynarodowa, tym silniejsze jest oddziatywanie globalizacji na cykle
koniunkturalne; 4) globalizacja wywiera silniejszy wptyw na wahania koniunkturalne
anizeli na synchronizacj¢ cykli.

Stowa kluczowe: cykle koniunkturalne, globalizacja, globalizacja cykli koniunkturalnych.

Wprowadzenie

W dobie globalizacji cykle koniunkturalne charakteryzuje coraz wigksza
zbieznos¢, zwlaszcza w krajach, ktorych gospodarki sg silnie zintegrowane z go-
spodarkg migdzynarodowg. Odnosi si¢ to m.in. do Unii Europejskie;j, strefy euro,
Stanow Zjednoczonych i Japonii — gléwnych aktorow gospodarki $wiatowe;.
Celem badan jest okreslenie stopnia synchronizacji ich cykli koniunkturalnych,
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a takze ustalenie zalezno$ci migedzy ich cyklami a stopniem globalizacji ich ryn-
kéw produktow i rynkow kapitatowych.

W badaniach zastosowano nastgpujace metody: analiz¢ szeregdw czaso-
wych, statystyke opisowa oraz analiz¢ korelacji. Pierwsza metod¢ wykorzystano
do celow datowania cykli koniunkturalnych, dwie pozostate — do okreslenia
stopnia ich zbieznosci oraz wspoélzaleznosci z procesami globalizacji rynkow.
Badania dotycza lat 1996-2013. Zrédtem danych statystycznych sa: Eurostat, in-
ne bazy danych Komisji Europejskiej, Konferencja Narodow Zjednoczonych ds.
Handlu i Rozwoju (UNCTAD), Organizacja Wspotpracy Gospodarczej i Roz-
woju (OECD), Migdzynarodowy Fundusz Walutowy (IMF), Bank Rozrachun-
kéw Miedzynarodowych (BIS).

1. Podstawy metodologiczne datowania cykli

W teorii cykli koniunkturalnych rozréznia si¢ cykle klasyczne oraz cykle
wzrostu gospodarczego [Cotis i Coppel, 2005, s. 11]. Cykle klasyczne datuje si¢
na podstawie zmian poziomu realnego produktu krajowego brutto (PKB) lub
kilku zagregowanych wskaznikow ogodlnego poziomu aktywnosci ekonomicznej,
w tym realnego PKB, odgrywajacego gtdéwng rolg w datowaniu cykli. Na przy-
ktad Amerykanski Urzad Badan Ekonomicznych (National Bureau of Economic
Research — NBER) cykle koniunkturalne okresla na podstawie nastepujacych
wskaznikéw miesi¢cznych: realny produkt krajowy brutto, indeks PKB, indeks
dochodu narodowego brutto (DNB), srednia indeksow PKB i DNB, realna
sprzedaz w przemysle przetworczym i handlu, indeks produkcji przemystowej,
dochdd osobisty pomniejszony o transfery, liczba godzin pracy w gospodarce
narodowej, zatrudnienie ptacowe, zatrudnienie w gospodarstwach domowych
[NBER, 2010]. Natomiast Komitet Datowania Cykli Koniunkturalnych Strefy
Euro CEPR (Centre for Economic Policy Research) okresla je na podstawie
rozmiarow realnego PKB, inwestycji brutto, zatrudnienia i produkcji przemy-
stowej [CEPR, 2012].

Miarg synchronizacji cykli klasycznych sg dwa wskazniki: indeks konkor-
dancji oraz indeks dyfuzji [Artis, Marcelino i Proietti, 2002; Harding i Pagan,
2002]. Pierwszy wskaznik odzwierciedla procentowy udziat liczby okresow,
w ktorych dwa szeregi sg w tej samej fazie cyklu, drugi — bedacy $rednig aryt-
metyczng indeksow konkordancji, jest uogoélnieniem indeksu konkordancji na
grup¢ panstw, np. na strefe euro.
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Podstawg datowania cykli wzrostu gospodarczego sg zmiany komponentu
cyklicznego realnego PKB, tj. luki produktowej (output gap), definiowanej jako
odchylenie aktualnego produktu krajowego brutto od jego trendu lub poziomu
potencjalnego. Ani trend, ani luka produktowa nie sg zmiennymi realnymi, nie
mozna ich takze bezposrednio mierzy¢. Mozna je jedynie wyodrebni¢ z szeregow
czasowych realnego PKB lub jego czynnikow za pomoca odpowiednich metod
statystycznych [Ladiray, Mazzi i Sartori, 2003]. Komisja Europejska, Miedzyna-
rodowy Fundusz Walutowy i OECD wykorzystuja tzw. podejscie oparte na funkcji
produkcji. Oszacowana w ten sposob luka produktowa, wyrazona w % poten-
cjalnego PKB, sktada si¢ z trzech sktadowych: odchylenia wskaznika aktywnos$ci
zawodowej od trendu, r6éznicy migdzy rzeczywistg stopa bezrobocia a NAWRU
(stopa bezrobocia, ktdra nie zwigksza poziomu plac) oraz rdznicy miedzy taczna
wydajnoscia czynnikow produkcji a dlugookresowym trendem. Trendy aktyw-
nosci zawodowej 1 wydajnosci czynnikow produkcji szacuje si¢ za pomoca filtra
Hodricka-Prescotta, natomiast NAWRU za pomoca filtra Kalmana [Denis,
McMorow i Roger, 2002].

Inne podejscie polega na zastosowaniu filtrow czestotliwosciowych do eks-
trakcji komponentu cyklicznego PKB, np. filtrow Hodricka i Prescotta [1997],
Baxter i Kinga [1999] oraz Christiano i Fitzgeralda [1999]. Miarg synchronizacji
cykli wzrostu gospodarczego jest wspotczynnik korelacji luki produktowe;.

2. Morfologia i synchronizacja cykli klasycznych

Tabela 1 przedstawia morfologie cykli klasycznych w Unii Europejskiej, strefie
euro, Stanach Zjednoczonych i Japonii w okresie od pierwszego kwartatu 1995 r.
do drugiego kwartalu 2014 r. Cykle zostaly wyodrgbnione na podstawie zmian
kwartalnego PKB w stosunku do okresu poprzedniego, zgodnie z nastgpujacymi
zatozeniami [Barczyk i in., 2010; Burns i Mitchel, 1946; Harding i Pagan, 2002]:

e w danym kwartale cykl koniunkturalny osigga szczyt, jesli realny PKB jest
wyzszy od jego poziomu w dwoch poprzednich kwartatach oraz w dwoch na-
stepnych kwartatach,

e w danym kwartale cykl koniunkturalny osigga dno, jesli realny PKB jest niz-
szy od jego poziomu w dwoch poprzednich kwartatach oraz w dwoch na-
stepnych kwartatach,

e minimalna dlugo$¢ trwania kazdej z faz cyklu (recesji i ekspansji) powinna
wynosi¢ co najmniej dwa kwartaty,
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e recesja jest definiowana jako spadek realnego PKB przez co najmniej dwa
nastgpujace po sobie kwartaty,

e fazy cyklu muszg by¢ przemienne,

o dlugos¢ cyklu powinna wynosi¢ co najmniej pig¢ kwartatow,

e PKB jest liczony w cenach stalych, po skorygowaniu o wahania sezonowe
i liczbe dni roboczych.

Tabela 1. Morfologia cykli klasycznych w UE, strefie euro, USA i Japonii

Punkty zwrotne cyklu Trwanie faz cyklu Dlugos¢ cyklu
(data wystapienia) (w kwartatach) (w kwartatach)
Kraj od obecnego od obecnego
szczyt dno recesja ekspansja do poprzed- do poprzed-
niego szczytu niego dna
2011g3 2013ql 6 : 14 15
UEIS 2008q1 200992 5 9 : :
2011g3 2013q1 6 : 14 15
EAT8 2008q1 200992 5 9 : :
UsS 2007q4 2009q2 6 :
2012ql 2012g4 3 : 6 5
20103 2011q2 3 3 10 9
JP 2008q1 2009q1 4 6 28 28
2001q1 2002q1 4 16 15
1997q1 1998q2 5 11 : :

* Legenda: EA18 — strefa euro (18 krajow), JP — Japonia, UE28 — Unia Europejska (28 krajow),
US — Stany Zjednoczone. Dane dotyczace realnego PKB Japonii sg dostosowane sezonowo.

Zrodto: [www 1].

Z analizy szeregow czasowych realnego PKB wynikaja nastepujgce wnioski

dotyczace przebiegu cykli w badanych krajach w latach 1995-2013:

e w okresie tym wystgpito 6 pelnych cykli koniunkturalnych, w tym po jednym
w UE i strefie euro oraz cztery cykle w Japonii,

o dhugos¢ cyklu byta jednak zroznicowana, bowiem wynosita od 5 do 30 kwartatow,

e pelna zgodno$¢ w przebiegu cykli istniata jedynie miedzy UE a strefg euro,

o zidentyfikowano w sumie 10 recesji, w tym jedna recesj¢ w Stanach Zjedno-
czonych, dwie w UE 1i strefie euro oraz 5 recesji w Japonii,

e Srednie trwanie recesji byto najdtuzsze w UE i strefie euro, najkrotsze za$
w Japonii,

e recesja trwajaca od drugiego kwartatu 2008 r. do pierwszego kwartatu 2009 r.
byla recesja wspolng, w wyniku ktérej realny PKB obnizyt si¢ o 4,3% w Sta-
nach Zjednoczonych, o 5,8% w UE i strefie euro i az 0 9,2% w Japonii,
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o skutki ekonomiczne pozostatych recesji byly juz znacznie stabsze; spadek re-
alnego PKB wynosit w Unii Europejskiej — 1%, w strefie euro — 1,4%, w Ja-
ponii — w granicach 1,3-3,0%.

Tabela 2 zawiera wyniki badan dotyczacych synchronizacji cykli koniunktu-
ralnych w UE, strefie euro, Stanach Zjednoczonych i Japonii. Miarami synchroni-
zacji sg dwa wskazniki: wspdtczynnik korelacji zmian kwartalnego realnego PKB
w stosunku do poprzedniego okresu oraz indeks konkordancji faz cykli.

Tabela 2. Synchronizacja cykli klasycznych

Wspotczynnik korelacji zmian
. kwartalnego realnego PKB Indeks konkordancji faz cyklu
Kraj A
w stosunku do poprzedniego okresu
UE28 EA18 UsS JP UE28 EA18 UsS JP
UE28 1,00 0,97 0,66 0,42 100 100 91 79
EA18 0,97 1,00 0,60 0,50 100 100 91 79
US 0,66 0,60 1,00 0,42 91 91 100 78
JP 0,47 0,50 0,42 1,00 75 75 78 100

* Legenda: EA — strefa euro, JP — Japonia, UE — Unia Europejska, US — Stany Zjednoczone.

Zrodto: [www 1].

Z analizy tych wskaznikéw wynika, ze cykle koniunkturalne w UE 1 strefie
euro s3 w pelni zsynchronizowane, w dodatku sg one w istotnym stopniu zbiezne
z cyklami w Stanach Zjednoczonych. Natomiast cykle w Japonii charakteryzuje
znacznie slabsza zbiezno$¢ z cyklami jej gtownych konkurentdow na arenie mig-
dzynarodowe;.

3. Cykle wzrostu gospodarczego

Poniewaz cykle wzrostu gospodarczego okresla si¢ na podstawie kompo-
nentu cyklicznego realnego PKB, tabela 3 przedstawia dane dotyczace luki pro-
duktowej oraz jej dyspersji w UE, strefie euro, Stanach Zjednoczonych i Japonii
w latach 1996-2013. W tabeli 4 zestawiono wyniki badan w odniesieniu do syn-
chronizacji cykli koniunkturalnych, mierzonej dwoma wskaznikami: indeksem
konkordancji faz cykli oraz wspotczynnikiem korelacji luki produktowe;.

Tabela 3. Luka produktowa w UE, strefie euro, Stanach Zjednoczonych i Japonii

Luka produktowa Roznice w poziomach luki produktowe;j
Rok (w % potencjalnego PKB) (W % potencjalnego PKB)
UE EA UsS JP UE/EA | UE/US | UE/JP | EA/US | EA/JP | US/IP
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2013 -3,1 -3,3 | -09 0,2 0,2 -2,2 -3,3 -2,4 -3,5 -1,1
2012 2,5 | 24 ] -09 | -0,7 -0,1 -1,6 -1,8 -1,5 -1,7 -0,2
2011 -1,6 | -1,3 | -1,9 | -15 -0,3 0,3 -0,1 0,6 -0,2 -0,4
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cd. tab. 3

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2010 -2,4 -2,1 -2,3 -0,6 -0,3 -0,1 -1,8 0,2 -1,5 -1,7
2009 -3,6 -3,4 -3,6 -4,6 -0,2 0,0 1,0 0,2 1,2 1,0
2008 1,7 1,8 0,1 1,3 -0,1 1,6 0,4 1,7 0,5 -1,2
2007 2,9 2,8 2,0 3,0 0,1 0,9 -0,1 0,8 -0,2 1,0
2006 1,7 1,6 2,1 1,4 0,1 -0,4 0,3 -0,5 0,2 0,7
2005 0,4 0,1 1,7 0,3 0,3 -1,3 0,1 -1,6 -0,2 1,4
2004 0,2 0,2 0,9 -0,4 0,0 -0,7 0,6 -0,7 0,6 1,3
2003 -0,2 -0,2 -0,4 -2,1 0,0 0,2 1,9 0,2 1,9 1,7
2002 0,5 0,9 -0,8 -3,1 -0,4 1,3 3,6 1,7 4.0 2.3
2001 1,0 2.0 -0,1 -2,8 -1,0 1,1 3,8 2,1 4.8 2,7
2000 1,3 2,2 1,9 -2,3 -0,9 -0,6 4.6 0,3 4.5 42
1999 -0,1 0,8 1,3 -3,5 -0,9 -1,4 3,4 -0,5 43 4.8
1998 -0,6 0,1 0,2 -2,2 -0,7 -0,8 1,6 -0,1 23 2.4
1997 -1,0 -0,5 -0,3 1,0 -0,5 -0,7 -2,0 -0,2 -1,5 -1,3
1996 -1,3 -1,1 -1,0 1,0 -0,2 -0,3 -2,3 -0,1 -2,1 -2,0
$rednia -0,4 -0,1 -0,1 -0,9 -0,3 -0,3 0,5 0,0 0,7 0,9
G 1,7 1,8 1,5 2,0 0,4 1,1 2,2 1,1 3,1 1,9

* Legenda: EA — strefa euro, JP — Japonia, UE — Unia Europejska, US — Stany Zjednoczone, ¢ — od-
chylenie standardowe, pozostate skroty jak w tabeli 1. Komorki cieniowane: kolor jasno czarny —
dno cyklu, kolor ciemnoszary — szczyt cyklu. Zrodlem danych dotyczacych luki produktowej
jest Komisja Europejska (UE28, EA18, US) i OECD (JP). Dane dotyczace luki produktowej
w UE28 w latach 1996-2001 sa podane w % trendu. Wskazniki dotyczace $redniej i odchylenia
standardowego sa zaokraglone do pierwszego miejsca po przecinku.

Zrodto: [www 2]; OECD [2014].

Tabela 4. Synchronizacja cykli wzrostu gospodarczego

Kraj Indeks konkordancji faz cyklu Wspotczynnik korelacji luki produktowej
UE28 EA18 us JP UE28 EA18 Us Jp
UE28 100 100 89 67 1,00 0,97 0,80 0,55
EAI1S8 100 100 89 67 0,97 1,00 0,79 0,25
Us 89 89 100 67 0,80 0,79 1,00 0,40
Jp 67 67 67 100 0,55 0,25 0,40 1,00

* Legenda: EA — strefa euro, JP — Japonia, UE — Unia Europejska, US — Stany Zjednoczone.

Zrédto: [www 2]; OECD [2014].

W latach 1996-2013 wystapit jeden pelny cykl koniunkturalny w UE, stre-
fie euro, Stanach Zjednoczonych i Japonii. Wahania koniunkturalne byty naj-
mniejsze w Stanach Zjednoczonych, natomiast najwicksze w Japonii. Rdznice
w zakresie wahan koniunkturalnych miedzy nimi byty jednak niewielkie, wyno-
sity $rednio 0,5% potencjalnego PKB. O wiele wigksze byly natomiast réznice
w poziomach luki produktowej mi¢dzy nimi — wynosily $rednio od 0,4% poten-
cjalnego PKB miedzy UE a strefa euro do 3,1% potencjalnego PKB migdzy strefa
euro a Japonia.
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Tak jak w wypadku cykli klasycznych, pelna zbiezno$¢ faz cykli wystapita je-
dynie w UE i strefie euro. Wspodtczynnik korelacji Iuki produktowej wynosit 0,97.
Ich cykle koniunkturalne byly takze w wysokim stopniu zbiezne z cyklami
w Stanach Zjednoczonych, przy czym zbiezno$¢ faz cykli byla silniejsza anizeli
luki produktowej. Natomiast synchronizacja cykli gospodarczych Japonii z cy-
klami jej gtownych globalnych konkurentow byla juz stabsza, zwlaszcza z cy-
klami w strefie euro.

4. Stopien globalizacji gospodarki

Stopien integracji gospodarek UE, strefy euro, Stanow Zjednoczonych i Ja-
ponii z gospodarkg migdzynarodowg zostat okre§lony za pomoca nastgpujacych
wskaznikow globalizacji rynkow:

o wskaznik integracji rynkow produktow, zdefiniowany jako $rednia warto$é
eksportu i importu dobr i ustug w % PKB,

e zmiana wskaznika integracji rynkow produktéow w stosunku do roku po-
przedniego,

e intensywnos$¢ przeptywow bezposrednich inwestycji zagranicznych (BIZ),
zdefiniowana jako $rednia warto$¢ naptywu i odpltywu BIZ w % PKB,

e stan przepltywdéw bezposrednich inwestycji zagranicznych: skumulowana
$rednia warto$¢ naptywu i odptywu BIZ w % PKB,

e stan aktywow zagranicznych sektora bankowego na koniec roku (w % PKB),

e transgraniczne przeptywy finansowe w sektorze bankowym: zmiana stanu
aktywow zagranicznych sektora bankowego w stosunku do roku poprzedniego
(w % PKB).

Tabela 5. Wskazniki globalizacji gospodarki UE, strefy euro, USA i Japonii (w % PKB)

Wskaznik Okres UE EA UsS JP
Wskaznik integracji rynkéw produktow 2013 43,5 44,1 14,9 17,6
Stan przeptywow BIZ 2013 55,2 54,3 33,6 11,9
Stan aktywow Zagr?nlcznych sektora 2013 782 654 292 20,6
bankowego na koniec roku
Srednia 2013 60,0 54,6 25,9 16,7
Zmiana yvskaznlka integracji rynkow ' 1996-2013 0.8 0.4 0.1 0.5
produktow w stosunku do roku poprzedniego
Intensywno$¢ przeptywow BIZ 1996-2013 3,6 3,3 1,6 0,7
Transgraniczne przeplywy finansowe 1966-2013 3.5 3.5 1.6 0.1
w sektorze bankowym
Srednia 1996-2013 2,6 2.4 L1 04

* Legenda: BIZ — bezposrednie inwestycje zagraniczne, EA — strefa euro, JP — Japonia, UE — Unia
Europejska, US — Stany Zjednoczone.

Zrodto: BIS [2014]; European Commission [2014]; IMF [2014]; UNCTAD [2014].
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Z analizy tych wskaznikow wynika, ze gospodarka UE (i strefy euro) jest
znacznie silniej zintegrowana z gospodarka miedzynarodowg anizeli gospodarki
Stanéw Zjednoczonych i Japonii. Odnosi to si¢ zaré6wno do integracji rynkow
produktow, jak i integracji rynkow kapitatowych. W 2013 r. wskazniki integracji
rynkow produktow w UE i strefie euro byly okoto 2,5 razy wyzsze niz w Japonii
1 prawie 3 razy wyzsze niz w Stanach Zjednoczonych. Rownie silne sg roznice
miedzy nimi w stopniu globalizacji ich rynkow kapitalowych, zwlaszcza migdzy
UE i strefg euro a Japonig. Skala gospodarki Japonii jest znacznie mniejsza niz
gospodarki amerykanskiej i gospodarki europejskiej. Mimo to stopien globaliza-
cji jej rynkdw jest znacznie stabszy niz w pozostatych krajach Triady (UE i Sta-
ny Zjednoczone). W dodatku w latach 1996-2013 wystapil regres globalizacji
rynkéw finansowych w Japonii, mierzonej stosunkiem aktywow zagranicznych
sektora bankowego do PKB.

Rozmiary gospodarki europejskiej i amerykanskiej sg podobne, np. w 2013 r.
produkt krajowy brutto w UE byt o 3,4% wyzszy niz w Stanach Zjednoczonych
[IMF, 2014]. Réznice migdzy nimi w stopniu globalizacji gospodarki nie sg wigc
zwigzane z rozmiarami ich gospodarek. Nalezy przy tym podkresli¢, ze wyzszy
stopien globalizacji gospodarki UE (w tym strefy euro) wynika w duzej mierze
z procesow europejskiej integracji gospodarczej. Na przyktad udzial handlu we-
wnatrzunijnego w handlu Unii Europejskiej ogotem wynosit az 61,9% w 2012 r.
[WTO, 2013, s. 30]. Bez tego udziatu wskaznik integracji jej rynkéw produktow
byltby tylko nieznacznie wyzszy niz w Stanach Zjednoczonych. Niemniej jednak
Stany Zjednoczone uczestniczg takze w procesach regionalnej integracji gospo-
darczej. Wraz z Kanada i Meksykiem tworzg Péinocnoamerykanska Strefe Wol-
nego Handlu (NAFTA). W 2012 r. udziat tych dwoch krajoéw w handlu zagra-
nicznym Stanow Zjednoczonych wynosit 28,7% [WTO, 2013, s. 29].

W odniesieniu do rynkéw kapitalowych procesy europejskiej integracji go-
spodarczej wspieraja nawet procesy globalizacji tych rynkéw. Traktat zapewnia
swobode¢ przeptywu kapitatu i platnosci nie tylko miedzy panstwami cztonkow-
skimi UE, ale takze migdzy nimi a panstwami trzecimi [Traktat o funkcjonowa-
niu UE, art. 63].

5. Wspolzaleznosé globalizacji gospodarki
i cykli koniunkturalnych

Za miarg wspotzaleznosci globalizacji gospodarki i cykli koniunkturalnych
przyjeto wspotczynniki korelacji migdzy wzrostem realnego PKB i luka produk-
towg a trzema wskaznikami globalizacji rynkow — zmiang wskaznika integracji
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rynkow produktéow w stosunku do roku poprzedniego, intensywnoscig przeply-
wow BIZ oraz transgranicznymi przeptywami finansowymi w sektorze banko-
wym. Wskazniki te lepiej odzwierciedlajg wahania koniunkturalne niz pozostate
wskazniki globalizacji, ktorych gtéwna determinanta nie sa wahania cykliczne,
lecz czynniki strukturalne gospodarki, w tym przede wszystkim jej migdzynaro-
dowa konkurencyjno$¢. Wyniki badan dotyczacych tej wspdtzaleznosci przed-
stawia tabela 6.

Tabela 6. Wspotczynniki korelacji migdzy wskaznikami globalizacji
a rocznymi zmianami realnego PKB i lukg produktowa w latach 1996-2013

Wskazniki globalizacji | UE [ BA [ Us | wp
Korelacja z rocznymi zmianami realnego PKB (w%)
Zmiana wskaznika integracji rynkéw produktow (w % PKB) 0,52 | 0,86 | 045 | 0,26
Intensywno$¢ przeptywow BIZ (w % PKB) 0,54 | 0,50 | -0,07 | -0,24
Transgraniczne przeptywy finansowe w sektorze bankowym (w % PKB) 0,88 | 0,68 | 0,46 | 0,20
Srednia 0,65 | 0,68 | 0,28 | 0.07
Korelacja z lukg produktowa (w % potencjalnego PKB)
Zmiana wskaznika integracji rynkéw produktow (w % PKB) 0,31 | 043 | 0,35 | 0,70
Intensywno$¢ przeptywow BIZ (w % PKB) 0,74 | 0,65 | 0,07 | 0,24
Transgraniczne przeptywy finansowe w sektorze bankowym (w % PKB) 0,75 | 0,81 | 0,74 | 0,26
Srednia 0,60 | 0,63 | 0,39 | 040

* Legenda: BIZ — bezposrednie inwestycje zagraniczne, PKB — produkt krajowy brutto.

Zrédto: BIS [2014]; European Commission [2014]; IMF [2014]; UNCTAD [2014].

Z tabeli tej wynika, ze w latach 1996-2013 istniala dodatnia korelacja mig-
dzy globalizacja rynkéw a cyklami koniunkturalnymi w UE, strefie euro, Sta-
nach Zjednoczonych i Japonii. Sita tych powigzan jest jednak bardzo zr6znico-
wana. Wspolzalezno$¢ cykli i globalizacji gospodarki w UE 1 strefie euro jest
silniejsza niz w Stanach Zjednoczonych i Japonii. Gospodarki tych dwoch ostat-
nich krajow sg stabiej zintegrowane z gospodarka miedzynarodowa anizeli go-
spodarka europejska. W zwigzku z tym nasuwa si¢ nastgpujaca konkluzja: im
wyzszy jest stopien integracji gospodarki krajowej z gospodarka miedzynaro-
dowa, tym silniejsze jest oddziatywanie globalizacji na jej cykle koniunkturalne.

Cykle koniunkturalne w UE, strefie euro i Stanach Zjednoczonych byly
w latach 1996-2013 w duzym stopniu zsynchronizowane. Stopien integracji ich
gospodarki z gospodarka miedzynarodowg byt jednak silnie zréznicowany. Na-
suwa si¢ kolejna konkluzja: globalizacja gospodarki wywiera silniejszy wpltyw
na wahania koniunkturalne anizeli na synchronizacje cykli.
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Podsumowanie

Z przeprowadzonych badan wynika, ze cykle koniunkturalne w UE 1i strefie
euro s3 w petni zsynchronizowane, w dodatku sa one w istotnym stopniu zbiezne
z cyklami w Stanach Zjednoczonych. Natomiast cykle w Japonii charakteryzuje
relatywnie staba zbiezno$¢ zaréwno z cyklami w UE i strefie euro, jak i z cy-
klami w Stanach Zjednoczonych.

Synchronizacji cykli koniunkturalnych sprzyjaja procesy globalizacji go-
spodarki. Gospodarka UE (w tym strefy euro) jest bardziej zintegrowana z go-
spodarka miedzynarodowsg anizeli gospodarki jej gtéwnych globalnych konku-
rentow. Odnosi to si¢ zarowno do integracji rynkow produktow, jak i integracji
rynkow kapitatlowych — intensywnosci przeptywow bezposrednich inwestycji
zagranicznych i transgranicznych przeptywow finansowych.

Jednoczesnie cykle koniunkturalne w UE i strefie euro charakteryzuje
znacznie silniejsza wspotzaleznos$¢ z globalizacjg ich rynkéw niz cykle w Sta-
nach Zjednoczonych i Japonii. Sila tej wspolzaleznosci zalezy wiec od stopnia
integracji gospodarki krajowej z gospodarka miedzynarodowg. Im wyzszy jest
stopien tej integracji, tym silniejsze jest jej oddziatywanie na przebieg cykli ko-
niunkturalnych. Globalizacja wywiera jednak znacznie stabszy wplyw na syn-
chronizacj¢ cykli koniunkturalnych.
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BUSSINESS CYCLES GLOBALIZATION ON THE EXAMPLE
OF EUROPEAN UNION, EURO AREA, UNITED STATES AND JAPAN

Summary: The aim of the study was to determinate degree of the synchronization busi-
ness cycles in the European Union, the euro area, the United States and Japan, as well as
interdependence between their cycles and degree of globalization of their economies.
The study uses time series analysis, descriptive statistics and correlation analysis. The
first method was used for the purpose of dating business cycles, two others to determi-
nate convergence of the business cycles and their interdependence with process of glob-
alization. The research shows following: 1) business cycles in the EU, the euro area,
USA and Japan are synchronizes but not equally; 2) the degree of globalization of the
European economy is higher than in USA and Japan; 3) the more domestic economy is
integrated with the global one, the bigger is influence of globalization on domestic busi-
ness cycle; 4) the impact of globalization is higher on cyclical change than on business
cycles’ synchronization.

Keywords: business cycles, globalization, business cycles globalization.





