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LUKASZ LENART!, MATEUSZ PIPIEN?

KONCEPCJA WSTEGOWEGO ZEGARA CYKLU KONIUNKTURALNEGO
W UJECIU NIEPARAMETRYCZNYM3

1. WPROWADZENIE

Zegary cyklu koniunkturalnego sa powszechnie stosowanym narzedziem w moni-
torowaniu i prezentacji aktualnej pozycji cyklicznej gospodarki. Narzegdzie to jest
z powodzeniem stosowane w wielu bankach centralnych oraz instytucjach, w kto-
rych analiza aktualnej pozycji cyklu koniunkturalnego jest wazna w celu podjecia
optymalnych decyzji. Popularno$¢ zegara ma swe zrédto w prostym w interpretacji
sposobie wizualizacji zmian w cyklu koniunkturalnym, ktory odnosi si¢ bezposred-
nio do wykresu fazowego. Zegar jest stosowany mi¢dzy innymi przez EUROSTAT,
sprawozdawczo$¢ statystyczng OECD, Statistics Netherlands, Statistisches Bundesamt
Deutschland (patrz Abberger, Nierhaus, 2010) oraz wielu bankach centralnych.

Podejscie, ktore jest wykorzystywane w konstrukcji zegara cyklu opiera si¢
w glownej mierze na analizie dynamiki wyodrebnionych wahan, ktére utozsamia
si¢ z wahaniami aktywnos$ci gospodarczej. Wnioski jakie sa wynikiem obserwacji
dynamiki zegara sa jednak bardzo czg¢sto obarczone duzg niepewno$cia wynikajaca
z przyjetej metodologii wyodrebnienia komponentu cyklicznego. Mechanizm zegara
cyklu koniunkturalnego oparty jest bowiem w gtownej mierze na dynamice wyod-
r¢bnionych wahan utozsamianych z wahaniami aktywnos$ci gospodarczej. Wszystkie
kwestie jakie dotycza poprawnego wyodrebnienia wahan cyklicznych przenosza si¢
zatem automatycznie na poprawng dynamike zegara cyklu. Jednym z kluczowych
problemow podczas wyodrgbniania wahan utozsamianych z wahaniami aktywnosci
gospodarczej na podstawie wskaznikow makroekonomicznych jest dobor parametrow.
Jesli metoda wyodrgbniania jest filtr pasmowo-przepustowy wtedy rézne wartosci
parametrow metody moga wplywac znaczaco na otrzymane wyniki. W przypadku
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filtracji filtrem zaproponowanym przez Hodricka, Prescotta (1997) (w skrocie HP)
kluczowy jest dobor parametru wygltadzajacego A.

Celem pracy jest uwzglednienie w metodzie wyodrebniania cyklu filtrem HP
przedziatu dla parametru A, zamiast pojedynczej arbitralnej wartosci. W ten sposob
interpretacji podlega nie arbitralnie wyodrgbniony cykl dla jednego parametru wygla-
dzajacego a znacznie szersze spektrum wahan cyklicznych. W oparciu o tak otrzymane
spektrum wahan cyklicznych skonstruowano nieparametryczny zegar koniunkturalny
(wahan cyklicznych) uwzgledniajacy przedziat parametrow w metodzie HP (tzw. wste-
gowy zegar koniunkturalny). Wahania skonstruowanego zegara zdekomponowano na
wahania fazy cyklu oraz wahania amplitudy cyklu. W analizie fazy wahan cyklicznych
rowniez uwzgledniono przedziat parametréw wygtadzajacych, tworzac tzw. wstegowy
wykres fazy cyklu.

W artkule przedstawiono tez metode ilustracji dwoch charakterystyk cyklicznoscei,
to jest fazy i amplitudy w sposob odseparowany. Wyodrgbnienie fazy cyklu z pomi-
nigciem jego amplitudy moze bowiem dostarczy¢ bardziej precyzyjnego okreslenia
stanu koniunktury, bez wnikania w szczegoly dotyczace glebokosci jej wahan. Wyniki
empiryczne w ramach tego problemu wyraznie wskazuja na potrzeb¢ okreslenia dodat-
kowo odrgbnej fazy cyklu, zwang przez autorow fazg neutralna.

Rozdzial 2 przedstawia ide¢ konstrukcji zegara cyklu koniunkturalnego opartego
na jednowymiarowych realnym wskazniku makroekonomicznym. W rozdziale 3 zapro-
ponowano konstrukcje nieparametrycznego zegara cyklu koniunkturalnego zgodnie
z rdbwnaniem modelu wprowadzonym w pracy Lenart, Pipien (2013). W cze¢$ci empi-
rycznej rozdziatu wskazano na wrazliwo$¢ dynamiki zegara dla PKB Polski na rozne
wartosci parametru wygtadzajacego metody HP. Kolejny rozdziat przedstawia metodo-
logie odseparowania fazy od wahan cyklicznych na podstawie dynamiki wstegowego
zegara cyklu. W cze$ci empirycznej tego rozdziatu proces fazy wyodrgbniono dla
wczesniej analizowanego wskaznika PKB dla Polski oraz dla: Belgii, Czech, Estonii,
Francji, Niemiec oraz Bulgarii, gdzie uwagg zwrdcono na wrazliwo$¢ fazy na wartos¢
parametru wygtadzajacego. W analizie tej rozwazono okres o raczej niskiej aktywnosci
gospodarczej (bez wyraznych oznak poprawy lub pogorszenia koniunktury).

2. KONCEPCJA ZEGARA CYKLU KONIUNKTURALNEGO

Zegar cyklu ilustruje cztery mozliwe stany aktywnos$ci gospodarczej, zgodnie
z przyjetymi w literaturze czterema fazami cyklu koniunkturalnego, to jest faza eks-
pansji, spowolnienia, recesji oraz ozywienia. Naniesione na uktadzie wspotrzednych
punkty zegara, ktore opisuja warto$ci poziomu cyklu odchylen od trendu, oraz jego
przyrostow wartosci, tworza trajektori¢ ruchu w kierunku przeciwnym do ruchu
wskazowek zegara. Niech dla pewnego zaobserwowanego szeregu czasowego niech
{C, : t € Z} bedzie wyodrebnionym cyklem odchylen od dlugookresowego trendu. Zegar
cyklu koniunkturalnego jest zbiorem punktow w R? postaci {(C, —C, |,C,):t € Z}.

t-1°
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Przejscie rozwazanej trajektorii przez pierwsza ¢wiartke uktadu wspotrzednych wska-
zuje na okres poprawy koniunktury, z dodatnim wyhamowywanym tempem zmian
cyklu odchylen. Zblizanie si¢ trajektorii do drugiej ¢wiartki uktadu wspotrzednych
wskazuje za$ na coraz stabsza dynamike wzrostu aktywnosci. Prowadzi to do przejscia
przez gorny punkt zwrotny cyklu odchylen i wejscie trajektorii do drugiej ¢wiartki
uktadu wspotrzednych. Nastepuje wtedy pogorszenie koniunktury, przy ujemnej sto-
pie wzrostu cyklu odchylen. Trzecia ¢wiartka to kontynuacja okresu pogarszania si¢
koniunktury, przy rosnacej stopie wzrostu cyklu odchylen, jednak w dalszym ciagu
ujemnej. Przejscie z trzeciej do czwartej ¢wiartki uktadu wspoétrzednych oznacza
przejscie przez tak zwany dolny punkt zwrotny cyklu odchylen. W czwartej ¢wiartce
uktadu wspoétrzednych mamy do czynienia z okresem poprawy koniunktury, z dodatnia
i rosnaca stopa wzrostu z cyklu odchylen.

W niniejszym artykule przedstawiono rowniez podejécie alternatywne, w ktorym,
przy prezentacji pozycji cyklicznej na zegarze, wzigto pod uwage takze element trendu
zjawiska. Przedstawiono zatem na osi poziomej pierwsze réznice tgcznie trendu i cyklu
odchylen, za$ na osi pionowej — wartosci cyklu odchylen. Wariant ten uwzglgdnia
zatem (na osi poziomej) zmiany nie tylko wahan cyklicznych, lecz taczna dynamike
trendu i wahan cyklicznych. W konsekwencji punkty zegara w drugim wariancie sa
przesuniete w prawo w przypadku wystepowania trendu rosnacego oraz odpowiednio
w lewo w stosunku do $ciezki pierwszego wariantu w przypadku obecnosci trendu
odpowiednio malejacego. Pozycje cykliczng w przypadku obydwu wariantow wygod-
nie jest przedstawia¢ w kategoriach procentowych. Wariant 1 — klasyczny — na osi
poziomej przedstawia przyblizone warto$ci procentowych miesi¢gcznych zmian kom-
ponentu cyklicznego (cyklu odchylen), czyli wielko$ci danej zmiennej, z pominigciem
wahan sezonowych oraz trendu. W przypadku wariantu 2, na osi poziomej zaznaczono
(przyblizone) procentowe zmiany miesi¢czne wielkosci danej zmiennej, z pominieciem
wahan sezonowych. O$ pionowa to (przyblizone) procentowe odchylenia wielkosci
danej zmiennej od linii trendu w danej chwili czasu.

Analiza zmian w koniunkturze moze bazowaé na tagcznym modelowaniu wahan
cyklicznych, sezonowych i ogélnej tendencji rozwojowej obserwowanego makroeko-
nomicznego szeregu czasowego. Takie podejscie stosowali Luginbuhl, de Vos (2003)
sugerujac, ze ,,It is generally acknowledged that the growth rate of output, the seasonal
pattern, and the business cycle are best estimated simultaneously.” Jednak powszechnie
przyjeta w analizach wahan cyklicznych procedura polega na wyodrebnieniu w pierw-
szym kroku wahan utozsamianych z wahaniami aktywnos$ci gospodarczej, poprzez
eliminacj¢ wahan sezonowych metodami parametrycznymi. W drugim kroku stosuje
si¢ metody filtracji filtrami pasmowo przepustowymi. Takie podejscie nie jest spojne
ze wzgledu na zastosowanie w pierwszym kroku podej$cia parametrycznego, zas$
w drugim kroku (w sposob niezalezny od estymacji w kroku pierwszym) podejscia
alternatywnego. W nastepnej cze$ci zaprezentowano propozycj¢ spojnej konstrukeji
zegara cyklu koniunkturalnego w podej$ciu nieparametrycznym.
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3. ZASTOSOWANIE UJECIA NIEPARAMETRYCZNEGO
W KONSTRUKCIJI ZEGARA CYKLU KONIUNKTURALNEGO

W celu zdefiniowania nieparametrycznego zegara cyklu koniunkturalnego nalezy
wprowadzi¢ rOwnanie nieparametrycznego modelu opisujacego dynamike jednowy-
miarowego procesu makroekonomicznego. Réwnanie to zaczerpnigto z pracy Lenart,
Pipien (2013), w ktorej autorzy zaproponowali niestandardowa metod¢ wnioskowania
statystycznego o naturze wahan cyklicznych, sezonowych i trendu z mozliwo$cia
interakcji tych komponentow. Niech {P, : ¢ € Z} bedzie logarytmem naturalnym obser-
wowanego procesu makroekonomicznego. W réwnaniu modelu przyjmujemy, iz dla
$redniej procesu {P, : t € Z} (bezwarunkowej warto$ci oczekiwanej) zachodzi:

up(t) = E(F) = f(t, ) +g(),

gdzie g(¢) jest funkcja prawie okresowa postaci:

gt)y= 2 my(y)e", (M

ye¥p

za$ f (¢, ) jest wielomianem stopnia p o zerowym wyrazie wolnym; /5 € R”. Nieznany
zbior ¥, = {y :m(y) # 0} < [0,27) mozna w naturalny sposob przedstawi¢ jako:

V=¥, 0¥, V¥, 2)

2
gdzie ¥, , N (0, £)=‘~I’P,l, dla T oznaczajacego liczbe obserwacji w roku dla

procesu P, (dane miesigczne lub kwartalne). Zbior Wp; zawiera zatem czgstotliwosci
odpowiadajgce wahaniom dtuzszym niz 1,5 roku. Zbior ¥p, zawiera czgstotliwosci
odpowiadajgce wahaniom sezonowym, tzn. ¥, , c {2k#/12:k =0,1,...,T —1}. Zbior
Wp 3 jest zbiorem pozostatych czestotliwosci, ktore nie sg obicktem zainteresowania
w tym artykule (np. czestotliwosci korespondujace do efektu dni roboczych; patrz
Ladiray, 2012). W celu wyodrgbnienia wahan utozsamianych z wahaniami koniunk-
turalnymi zastosowano nieparametryczne podejscie bazujace na filtracji. W celu osta-
bienia efektu wahan sezonowych zastosowano filtr L, . (B) scentrowanej Sredniej
ruchomej 2xTMA. Dziatajac tym operatorem otrzymujemy szereg czasowy {Y, : ¢ € Z}
dla ktérego:

Y, =L, (B)F,
gdzie

L, (BY=(B"?+2B """ +  +2B" +2+2B+...+2B"*" + B"*)/(2T),
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za$ BkE = P._, dla dowolnych catkowitoliczbowych wartosci czasu ¢ i przesunigcia £.
Jak wykazano w pracy Lenart, Pipief (2013) zbior ¥p; jest niezmienniczy ze wzgledu
na zastosowanie filtra L, (B), za$ zbior Wp, jest co najwyzej zbiorem jednoelemen-
towym zawierajacym czestotliwos¢ rowng zero. Wynika to z tego, iz funkcja bezwa-
runkowej warto$ci oczekiwanej szeregu czasowego {Y, : ¢ € Z} ma postaé

sy ()= E(Y) =By + Bit+...+ Bt7 + 3 my (e, (€)

= ¥
TP vty

gdzieW, " {2kn/T :k=12,....,T -1} =D oraz¥, =¥, \{2kn/12 : k=1,2,...,T -1}.
Zatem szereg czasowy {Y, 1t € Z} zawiera te same czgstotliwosci w zbiorze Wy co
szereg czasowy {P :t € Z} w zbiorze ¥p, po odjeciu czestotliwosci identyfikowanych
z wahaniami sezonowymi. Dodatkowo, dla wspotczynnikow mp(y) oraz my(y) zacho-
dzi zaleznos¢

my ()= Loy (e )mp(y). “4)

Dla wspotczynnikow ﬁk oraz [, otrzymujemy ﬁk =p,dlak=porazk=p-1,
co oznacza, ze dla p = 0 oraz p = 1 wspotczynniki odpowiednich wielomiandéw nie
ulegaja zmianie. W przypadku zas, gdy p = 2 moze si¢ zmienia¢ jedynie wyraz wolny
wielomianu.

W kolejnym kroku wyodrebniony zostanie komponent cykliczny przy uzyciu filtra
HP L5,y Z parametrem wygladzajacym 4 > 0. Jesli wielomian f(z, B) jest wie-

lomianem stopnia co najwyzej czwartego wtedy dla wyodrgbnionego procesu wahan
cyklicznych C, = L, (B)Y, mamy E(C,)=E(Lyp;)(B)Y,) =Ly, (B)E(Y,) =
= Zwewcmc (w)e", gdzie W, \{0} =¥, \ {0}, co oznacza iz zbiory te roznia si¢
co najwyzej jedng czgstotliwoscia rowng zero oraz m (W) = Lyp,,(e” )m, (y) =
= Lypzy (€ ) Loy (€7 Ymy () (patrz twierdzenie 1 w Dodatku). Zbiér Wp jest

zatem niezmienniczy ze wzgledu na zastosowane nieparametrycznej metody filtracji.
Oznacza to, ze punkty zegara majace wspotrzedne {(C, —C, ,,C,):t € Z} moga by¢
interpretowane jako proces stochastyczny o prawie okresowej dwuwymiarowej funkcji
warto$ci oczekiwanej.

Rozwazmy przyktad, ktory zilustruje zasady dziatania powyzszej konstrukcji. Na
rysunkach 1 12 przestawiono zegary cyklu koniunkturalnego uzyskanego na podstawie
szeregu czasowego PKB w Polsce (GDP and main components, Chain linked volumes,
index 2005 = 100, NSA) dla dwodch réznych warto$ci parametru wygtadzajacego 4,
odpowiadajacych granicznemu okresowi wahan odpowiednio 4 i po6t roku oraz § Iat.
Dla kazdego parametru 4 przedstawiono cztery zegary (w ruchomym oknie 13 obser-
wacji w okresie od pierwszego kwartatu 2008 r. do pierwszego kwartalu 2014 r.).
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Trajektorie umieszczone na zegarach nalezy odczytywac jako opis ruchu w kierunku
przeciwnym do ruchu wskazowek zegara. Punkty zegara w drugim wariancie sg
wyraznie przesunigte w prawg stron¢ i praktycznie dla wszystkich okien znajduja
si¢ po prawej stronie osi OY. Wskazuje to na dodatnie co do wartosci miesi¢czne
przyrosty analizowanego wskaznika (z pomini¢gciem wahan sezonowych). Wszystkie
punkty zegara w wariancie 1 znajdujace si¢ w trzeciej ¢wiartce uktadu wspotrzednych
wskazuja na wystgpowanie fazy spowolnienia gospodarczego — jednak z dodatnimi
wartosciami kwartalnych zmian (z pomini¢ciem wahan sezonowych — patrz wariant 2).
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Rysunek 1. Zegary cykli koniunkturalnych uzyskane na podstawie szeregu czasowego
realnego PKB Polski — parametr wygtadzania 1 odpowiada cyklowi 8 lat

Zrodlo: opracowanie wiasne.



Koncepcja wstegowego zegara cyklu koniunkturalnego w ujeciu nieparametrycznym 381

GDP GDP
1,5% 1,0%
/ / "" 10% ) 1 0,5%
0,5% / /
[ 2 ¢ 2 0.0% é é e
™ S S o - -05%
?’ -0,5% —
-1,09% -1,0%
-1,0% -0,5% 0,0% 0,5% 1,0% 1,5% -0,5% 0,0% 0,5% 1,0% 15%
dynamics of change dynamics of change
—e—\Variant1 —e—Variant2 ® 201101 e 2011Q1 —e—\Variant1 ~——e—Variant2 & 201201 e 201201
0d Q1 2008 do Q1 2011 0Od Q1 2009 do Q1 2012
GDP GDP
1,0% 1,5%
,-'—_'
I~ j -~ o 1,0%
/ 0.5% /-r—-}"—-.-—'—\

/7 / X 317 1o

0,0% 0,0%

(4 ; . L~ -~ 5%

AN 7 -0,5%
T g -1,0%
-1,0% -1,5%
-1,0% -0,5% 0,0% 0,5% 1,0% 1,5% -1,0% -0,5% 0,0% 0,5% 1,0% 1,5%
dynamics of change dynamics of change
—s—Varantl —e— Variant 2 o 2013Q1 e 2013Q1 —¢—Variant 1 —e—\Variant 2 & 2014Q1 e 2014Q1
Od Q1 2010 do Q1 2013 Od Q1 2011 do Q1 2014

Rysunek 2. Zegary cykli koniunkturalnych uzyskane na podstawie szeregu czasowego
realnego PKB Polski — parametr wygladzania 1 odpowiada cyklowi 4 i p6t roku

Zroédlo: opracowanie wiasne.

Trajektorie wyznaczone przez punkty zegara zalezg od wartosci parametru wygta-
dzajacego metody HP. W przypadku czwartego z rozpatrywanych okresow (to jest
dla okresu czasu od pierwszego kwartatu 2011 do pierwszego kwartatu 2014) ostatni
punkt zegara znajduje si¢ w pierwszej ¢wiartce ukladu wspotrzednych, jesli przyjmie
si¢ wartos¢ parametru wygladzajacego 4 odpowiadajacego cyklowi 4 i péirocznemu
(rysunek 1). Natomiast dla wartos$ci 4 odpowiadajgcej cyklowi osSmioletniemu (rysu-
nek 2) ostatni punkt zegara pozostaje nadal w czwartej ¢wiartce. Oznacza to, ze
w pewnych szczegblnych przypadkach badacz moze mie¢ powazne klopoty z precyzyj-
nym odczytaniem fazy cyklu w ramach analizowanej metody. Skoro w prawidlowym
okresleniu przebiegu trajektorii na zegarze kluczowsg rolg odgrywa wybdr parametru
wygladzajacego 4, nalezy przyjrze¢ si¢ jego roli w stosowanym filtrze.

Literatura nie podaje jednoznacznej odpowiedzi jakg warto$¢ parametru wygtadza-
nia 4 nalezy wybraé. Ogdlne wzgledy metodologiczne sugeruja aby warto$ci parame-
tru A byly rézne dla danych o roznej czestotliwosci obserwacji. Zmiana parametru 1
wplywa na przebieg wyodr¢bnionej linii trendu w ten sposob, ze im wigksza warto$¢
parametru A, tym uzyskana linia trendu jest gladsza, a przez to wyodrgbnione waha-
nia (bedace réznicg pomiedzy danymi a wartosciami z linii trendu) zawieraja cykle
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o wiekszej dtugosci. Algorytm doboru parametru wygladzajacego 4 w zaleznosci od
dtugosci cykli bedacych obiektem zainteresowania zaprezentowano w pracy Maravall,

del Rio (2001), gdzie przytoczono formule na warto§¢ parametru 4 jako funkcje cze-
stotliwosci w,, postaci:

B 1
- 4(1-cos(m,))’ .

)

Warto$¢ w, mozna interpretowac jako dolng granice czestotliwosci bedacych obiek-
tem zainteresowania. Przy ustalonej wartosci w,, wyliczona na podstawie (5) wartos¢
parametru 4 moze by¢ interpretowana jako granica, dla ktorej, po zastosowaniu filtra
HP, wzmocnione zostang wahania o czestotliwosciach powyzej wartosci w,. Ostabieniu
za$ podlega¢ beda wahania o czestotliwosciach ponizej wartosci w,. Ta interpretacja
bazuje na wykazaniu, ze filtr HP mozna otrzymac¢ jako szczegdlny przypadek filtra
Butterwortha, Gomez (1999), Gomez (2001).
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Rysunek 3. Wstegowe zegary cyklu koniunkturalnego uzyskane na podstawie szeregu czasowego
realnego PKB Polski — graniczne wartosci parametru wygladzania A.,;, 1 Apax
odpowiadajg okresom 4 i pot roku oraz 8 lat

Zrodto: opracowanie wilasne.
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Rezultaty analizy wrazliwos$ci przebiegu trajektorii cyklu na zegarze mozna przed-
stawi¢ w postaci catego pasma punktow, ktore bedziemy nazywac zegarem wstegowym
cyklu koniunkturalnego. W proponowanym podejsciu na zegarze nie jest prezentowana
pojedyncza trajektoria a cata wigzka trajektorii, uzyskanych na podstawie wyboru
roznych wartosci parametru wygtadzania A €[4, ,4,, ], dla pewnych granicznych
wartosci Apin 1 Amax. Odpowiada to analizie filtru HP w przedziale odpowiadajacych
parametrom A czgsto$ci granicznych [@,;,, @, ]. Na rysunku 3 przedstawiono pasmo
skonstruowane poprzez przyjecie wartosci parametru wygtadzania A w ten sposob, ze
przedziat czgstosci granicznych odpowiada wahaniom nie krotszym niz 4 i pot roku
i nie dtuzszym niz 8 lat. Wybor czestotliwosci granicznych jest w pewnym sensie
arbitralny i ma w gléwnej mierze cel ilustracyjny. Dotychczasowe analizy autorow
niniejszego opracowania w zakresie badan nad naturg cyklu koniunkturalnego w Polsce
pokazuja, ze cykl ten moze by¢ opisany jako zlozenie kilku komponentow cyklicznych
o dtugosci odpowiednio 2 lata, okoto czterech lat i 8 lat; por. Lenart, Pipien (2013),
Lenart i inni (2016). Ten okotoczteroletni komponent jest interpretowany jako cykl
produkcji.

Widoczne na rysunku 3 pasma majg charakter regularny. Nie w kazdym jednak
okresie czasu $ciezki odpowiadajace wahaniom granicznym 4 i p6t roku oraz 8 lat
wyznaczajg obwiedni¢ prezentowanej wstegi. Dyskutowana forma prezentacji cyklicz-
nosci na zegarze umozliwia przedstawienie w jakosciowy sposob niepewnosci co do
ksztaltowania si¢ faz cyklu jak i ich czasow trwania. Wstegowe zegary cyklu infor-
muja, iz w pewnych przypadkach analizy moga nie dawaé jednoznacznych konkluzji
co do aktualnej fazy cyklu, za$ szerokos¢ pasma moze by¢ interpretowana jako miara
stopnia niepewnosci co do wlasciwego jej okreslenia.

4. WYODREBNIENIE FAZY I AMPLITUDY

Podstawowe charakterystyki cyklu koniunkturalnego to faza oraz amplituda.
Problemem wartym podjecia jest wypracowanie metody ilustracji tych dwoch cha-
rakterystyk w sposob odseparowany. Wyodrebnienie fazy cyklu z pominigciem jego
amplitudy moze bowiem dostarczy¢ bardziej precyzyjnego okreslenia stanu koniunk-
tury, bez wnikania w szczegoly dotyczace giebokosci jej wahan. W tym celu wpro-
wadzimy pojecie wykresu wstegowego fazy. Niech bedzie ustalona warto$¢ parametru
A €[ A s Ama | dla wstegowego zegara cyklu. Sinus kata jaki tworzy prosta przecho-
dzaca przez poczatek uktadu wspotrzednych i dany punkt zegara, tj.

Ct,/l
\/(Cz,ﬂ - C:—u )2 + sz,z

Z,,= (6)

bedziemy nazywac faza cyklu koniunkturalnego. Zbior punktow {Z, , : A €[4 » Apac 1} 5
gdzie t € Z bedziemy nazywaé wykresem wstegowym fazy.



384 Lukasz Lenart, Mateusz Pipien

(4.5;8) years 4.5years =------ 8years ~—— (4.5;8) years

05 \ | 4 0,5
A ‘|

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

Od Q1 2008 do Q1 2011 Od Q1 2009 do Q1 2012

(4.5;8) years 4.5 years =----=-8years —— (4.5;8) years 4.5 years -------8years

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

0Od Q1 2010 do Q1 2013 0Od Q1 2011 do Q1 2014

Rysunek 4. Wstegowe wykresy fazy cyklu uzyskane na podstawie szeregu czasowego
realnego PKB Polski — graniczne wartosci parametru wygtadzania A.,;, 1 Apax
odpowiadajg okresom 4 i pot roku oraz 8 lat

Zrbdlo: opracowanie wiasne.

Rysunek 4 przedstawia wykresy przebiegu faz cyklu, otrzymanych zgodnie z for-
mulg (6). Wiazka wykresow fazy jest uzyskana, podobnie jak na rysunku 3, poprzez
przyjecie parametrow wygtadzania odpowiadajacych okresowi cyklu od 4 i pot roku do
8 lat. Wykresy przedstawiaja wartoSci funkcji sinus obliczanych dla kolejnych punktow
zegara cyklu w ruchomym oknie obserwacji analogicznym do ilustracji zawartych
na rysunkach 1 i 2. Przebiegi wykresow fazy nie zmieniaja si¢ zasadniczo wraz ze
zmianami parametru wygtadzania 1. Wstggowy wykres przebiegu faz jest bardziej
skoncentrowany na skali wartos$ci niz analogiczny wykres wstegowy zegar6w; por.
rysunek 3. Zatem odizolowanie informacji o samej fazie cyklu od amplitudy wahan
powoduje, ze okreslenie stanu koniunktury wydaje si¢ tatwiejsze. Jedynie w przy-
padku analiz cyklicznos$ci w okresie od 1 kwartatu 2011 do 1 kwartalu 2014 znaczne;j
niepewnosci podlega okreslenie fazy cyklu pod koniec préby, to jest w przypadku
4 kwartalu 2013 i 1 kwartatu 2014; por. rysunek 4, wykres (d). Ale i w tym przypadku
odizolowanie fazy od amplitudy wahan, zgodnie z formulg (6), daje obraz bardziej
czytelny od informacji zawartej na zegarze koniunktury. W przypadku 4 kwartatu 2013
(obserwacja 12 na wykresie (d)) wigkszos¢ przebiegdw, uzyskanych na podstawie
wyboru poszczeg6lnej wartosci 4, wskazuje na fazg ozywienia po recesji, natomiast
w znacznie mniejszej liczbie przypadkéw okres ten moze by¢ utozsamiany z faza
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ekspansji. W przypadku 1 kwartalu 2014 (obserwacja 13 na wykresie (d)) okreslenie
fazy cyklu jest trudne. Niemal w potowie przypadkow wartosci parametru A punkt
okreslajacy pozycje cykliczng wskazuje na fazg ozywienia a w drugiej potowie war-
tosci na fazg ekspansji. Analogiczna sytuacje, cho¢ nie tak wyraznie zaakcentowana,
ilustruje wykres (a) na rysunku 4. W przypadku 4 kwartatu 2008 (obserwacja 4) dla
wiekszo$ci przyjetych wartosci parametru A pozycja cykliczna w tym okresie powinna
by¢ okreslona jako recesja. Niektore za§ wartosci 4 lokalizuja trajektorie w obszarze
wartosci dodatnich, co moze prowadzi¢ do wniosku, ze w badanym okresie czasu
mamy do czynienia jeszcze z wyhamowaniem a nie z recesj.
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Rysunek 5. Wstegowe zegary cyklu koniunkturalnego uzyskane na podstawie szeregow
czasowych realnego PKB wybranych krajow europejskich — graniczne wartosci
parametru wygtadzania A, i A, odpowiadaja okresom 4 i pot roku oraz 8 lat

Zrodlo: opracowanie wiasne.
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Okreslenie aktualnej fazy cyklu na podstawie analizy zegaréw cykli koniunktural-
nych moze nie zawsze by¢ tatwe i precyzyjne. Na rysunku 5 przedstawiono kolejne
przyktady zegarow cykli o silnie zréznicowanej czytelnosci. Cykliczno$¢ koniunk-
tury okreslono w okresie od pierwszego kwartatu 2003 do pierwszego kwartalu 2006
w przypadku Belgii, Czech, Estonii, Francji, Niemiec i Butgarii. Okres ten byt dla
wiekszosci gospodarek europejskich okresem o stosunkowo niskiej aktywnos$ci gospo-
darczej, w odniesieniu do innych okresow, bez oznak wyraznego ozywienia badz
recesji. Taki stan gospodarki, polegajacy na wybiciu z naturalnego rytmu faz sprawia,
iz niepewnos¢ co do okreslenia perspektyw rozwojowych jest duza. Na zegarze cyklu
stan ten jest identyfikowany w przypadku, gdy punkty zegara znajdujg si¢ blisko
poczatku uktadu wspotrzednych. Na przyktad w pierwszym i drugim kwartale 2003
roku dla Estonii wartos$ci cyklu odchylen oraz przyrosty wartosci sa bliskie zera.
Dodatkowo, w przypadku przyjecia réoznych wartosci parametru 4 punkty te znajduja
si¢ w roznych ¢wiartkach uktadu wspotrzednych. Podobnie, precyzyjne okreslenie
fazy cyklu w przypadku Bulgarii moze przysparza¢ sporo klopotow.

Oznacza to, ze dla pelnego obrazu konieczne jest zdefiniowanie odrebnej fazy
cyklu, ktora bedziemy nazywaé faza neutralng. Niech {C, , : ¢ € Z} bedzie wyod-
rebnionym cyklem odchylen dla pewnego /4. Wtedy bedziemy mowi¢ o okresie fazy

.....

cyklu C,, — C,_ ) beda bliskie zera, tj.:

c.,) (C,,-C 2
( z,;) n ( tA . t—l,/l) <1,
a b

(7

gdzie a,b > 0 sa odpowiednio progami dla wartosci cyklu odchylen oraz rdéznic
C,; — C,_1 ;. Niskie warto$ci C, | $wiadczg o rozwoju w tempie bliskim potencjatu za$
niskie wartosci C, , — C,_; ; $wiadczg o tym, iz odstgpstwa od potencjalu nie s3 duze.

Dobor parametrow a oraz b powinien zaleze¢ od wtasnosci procesu cyklicznego
C, ;, jednak nie jest przedmiotem naszych rozwazan. Nierdwnos¢

2 2
a” b
spetniajg punkty (x,y) ktére lezg wewnatrz elipsy o poétosiach a oraz b.

Rezultaty odseparowania informacji o fazie cyklu od amplitudy, uzyskane w przy-
padku analizowanych sze$ciu krajow, zawarto na rysunku 6. Podobnie jak na rysunku 4,
przedmiotem analiz jest przebieg faz cyklu otrzymanych wedtug formuty (6). Wiazke
wykresOw uzyskano poprzez przyjecie parametrow wygladzania odpowiadajacych
okresowi cyklu od 4 i p6t roku do 8 lat. Odizolowanie informacji o samej fazie cyklu
od amplitudy wahan nie powoduje tak znaczacej poprawy w precyzyjnym okresleniu
stanu koniunktury analizowanych krajow, jak w przypadku Polski; por. rysunek 4.
Szczegoblnie, okreslenie faz ozywienia i ekspansji, ktore wystepuja w rdéznych okre-
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sach czasu dla poszczegdlnych krajow, jest obarczone duza niepewnoscia. Dla Belgii
i Czech fazy spowolnienia i recesji sa okreslone precyzyjnie i przebieg komponentu
cyklicznego, z pominigciem informacji o amplitudzie, prawie nie zmienia si¢ w tych
przypadkach, wraz ze zmianami warto$ci parametru wygltadzania. W przypadku
Estonii, Francji, Niemiec i Bulgarii okreslenie fazy cyklu w wigkszosci kwartatow jest
niemozliwe. Komponent cykliczny z pominigciem informacji o amplitudzie jest bardzo
wrazliwy na zmiany warto$ci parametru wygladzania i moze wskazywaé zarowno na
ozywienie, jaki i na recesjg.

(4.5;8) years 4.5years ======- 8 years

4.5years -------8years —— (4.5;8) years
T

Belgia Czechy

4.5 years ------- 8 years —— (4.5;8) years

A

7

4.5 years ------- 8 years

(4.5;8) years

Vi
A\ /

Estonia Francja

j

2 3

4 5 0 11 12 13 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

8 years —— (4.5;8) years 4.5 years ======- 8 years
1 ==

1 2 3 4 5 & 7 8 9 10 11 12 13 1 2 3

Niemcy Butgaria

Rysunek 6. Wstegowe wykresy fazy cyklu uzyskane na podstawie szeregu czasowego
realnego PKB wybranych krajow europejskich — graniczne wartosci
parametru wygladzania A, i An.c 0dpowiadaja okresom 4 i po6t roku oraz 8 lat

Zrodto: opracowanie wiasne.
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5. PODSUMOWANIE

W pracy przedstawiono konstrukcje wstggowego zegara cyklu koniunktural-
nego (bazujacego na jednowymiarowym realnym wskazniku makroekonomicznym)
z uwzglednieniem przedziatu dla parametru wygtadzajacego metody filtracji. Przyjecie
takiej koncepcji zegara powoduje, iz interpretacji podlega cate spektrum punktow
zegara a nie tylko pojedyncza $ciezka. W celu trafniejszego opisu aktualnej pozycji
cyklicznej na zegarze cyklu przedstawiono prosty sposob odseparowania fazy cyklu od
amplitudy. Rowniez ta konstrukcja uwzglednia przedzial parametréw wygtadzajacych
metody filtracji HP.

Przyktady analizy danych empirycznych w pracy maja charakter ilustracyjny i ich
analiza koncentrowala si¢ bardziej na wskazaniu uzytecznosci skonstruowanych narze-
dzi niz na weryfikacji ewentualnych hipotez badawczych dla analizowanych gospo-
darek i okresow. Praca wskazuje, iz skonstruowane narzgdzia oparte na realnych
wskaznikach makroekonomicznych moga by¢ pomocne w badaniach nad naturg cykli
koniunkturalnych.

Wstegowe zegary cyklu informuja, iz w pewnych przypadkach analizy moga nie
dawac jednoznacznych konkluzji co do aktualnej fazy cyklu. Szeroko$¢ pasma moze
by¢ interpretowana jako miara stopnia niepewnos$ci co do wlasciwego jej okreslenia.
Odizolowanie informacji o samej fazie cyklu od amplitudy wahan powoduje, Ze okre-
slenie stanu koniunktury wydaje si¢ tatwiejsze. Dodatkowo takie podejscie sktania
do okreslenia alternatywnej fazy cyklu, ktora autorzy proponuja nazywacé neutralng.
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DODATEK

Twierdzenie 1. Jesli f(#) jest wielomianem stopnia co najmniej czwartego, oraz
1
(L) = -2 -1 1
AL =4l + 64 +1-4AL + AL
takim, ze L* f(¢) = f(t — k) dla kazdego k,t € Z, wtedy T(L) f(f) i f({) r6znia si¢ co
najwyzej o stala.

- Jest operatorem trendu w filtrze HP,

Dowéd. Niech f(#) bedzie wielomianem rzedu co najwyzej cztery, f(£) = at* + bt +
+ ct? + dt + e. Wtedy wielomian w(¢) = T(L) f(f) jest rtownowazny.

f@)=Aw(t=2)—4w(t —=1) + (64 +1)w(t) —4Aw(@ + 1)+ Aw(t +2)  (8)
Rozwazmy reprezentacje w(t) = f(¢) + z(f). Na jej podstawie otrzymujemy:
—24ad=Az(t-2)—4Az(t = 1) + (64 + 1)z(t) —4Az(t + 1) + Az(t +2). (9)

Powyzsze rownanie funkcyjne ma rozwiazanie postaci z(f) = —24al. Skoro w(7)
jest okreslony jednoznacznie, to z(¢) jest funkcjg statg.

KONCEPCJA WSTEGOWEGO ZEGARA CYKLU KONIUNKTURALNEGO
W UJECIU NIEPARAMETRYCZNYM

Streszczenie

W artykule oméwiono propozycj¢ uwzglednienia niepewnosci na zegarze cyklu koniunkturalnego.
Stosowane podej$cie bazuje na reprezentacji wartosci oczekiwanej realnych wskaznikéw makroeko-
nomicznych jako sumy trendu i funkcji prawie okresowej w ramach réwnania nieparametrycznego.
Ujmujemy w ten sposob tacznie dynamike¢ wahan koniunkturalnych, sezonowych, trendu i mozliwej
interakcji pomiedzy tymi komponentami. Poprzez zastosowanie nieparametrycznych metod filtracji,
w celu eliminacji wahan sezonowych oraz trendu, uzyskano warto§¢ pierwszego momentu punktow
zegara jako poszczegodlne wartosci funkcji prawie okresowej. Czgstotliwosci utozsamiane z wahaniami
aktywnosci gospodarczej, jak rowniez te, ktore charakteryzuja dynamike zegara cyklu, sa niezmiennicze
ze wzgledu na stosowane metody filtracji.

Slowa kluczowe: zegar cyklu koniunkturalnego, metody filtracyjne, procesy prawie okresowo
skorelowane
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NONPARAMETRIC BAND BUSINESS CYCLE CLOCK
Abstract

We discuss representation of uncertainty in the business cycle clock. We propose approach utilising
description of the unconditional mean of the process, applied for modelling dynamics of macroeco-
nomic time series, as a trend component and almost period function in a non-parametric setting. We
capture the dynamics over the business cycle, trend component and seasonal fluctuations and possible
interactions between these features. A particular values of the almost periodic function are key for
representation of the business cycle in a clock, expressing the dynamics according to phase diagram.
The set of frequencies interpreted as a properties of the business fluctuations are invariant with respect
to filtration methods applied in the procedure.

Keywords: business cycle clock, filtration, almost periodically correlated processes





