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Przedmiotem analizy w niniejszym artykule sa cykliczne zmiany aktywnosci gospodar-
czej w poszczegolnych sektorach gospodarki. Do ich opisu wykorzystano wskazniki ko-
niunktury obliczane w badaniach koniunktury metoda testu. Badaniu poddano gtowne
cechy morfologiczne wahan cyklicznych: czas trwania poszczegoélnych faz, lokalizacje
punktow zwrotnych, amplitudg¢ wahan, intensywno$¢ zmian w czasie oraz wyprzedzenia
w lokalizacji punktow zwrotnych w stosunku do zmiennej referencyjnej (PKB). Zbadano
cztery sektory: przemyst przetwodrczy, budownictwo, handel i transport samochodowy.
Celem badania byto poszukiwanie zmiennych, ktére z wyprzedzeniem sygnalizuja kie-
runek zmian aktywnosci gospodarczej w Polsce.
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Wprowadzenie

Wahania cykliczne sa powtarzalne — po okresach zwigkszonej aktywnosci gospo-
darczej nastepuja okresy spowolnienia. Zachodzace zmiany nie sg jednak mecha-
niczne. Mimo swej powtarzalno$ci, zwykle zaskakuja uczestnikow dzialalno$ci
gospodarczej. Trudno przewidzie¢ nie tylko moment odwrdcenia tendencji rozwo-
jowej, ale takze okresli¢ impuls, ktory wywola t¢ zmiang. Badania natury zmien-
nos$ci dziatalnosci gospodarczej doprowadzity z jednej strony do powstania wielu
modeli teoretycznych, z drugiej za$ do ustalenia prawidtowos$ci empirycznych, jakie
mozna obserwowac¢ w kolejnych cyklach. Wspolczesnie badania koniunktury kon-
centruja si¢ w obszarach: poszukiwania nowych teorii wyjasniajacych mechanizm
wahan cyklicznych i ustalania powtarzajacych si¢ prawidlowosci empirycznych,
co przyczynia si¢ do lepszego zrozumienia zachowan glownych aktorow sceny
gospodarczej: przedsigbiorcow, gospodarstw domowych i rzadu. Analiza zawarta
Ww ninigjszym artykule miesci si¢ w ramach drugiego z wymienionych nurtow.

Pionierami badan nad empirycznie potwierdzanymi faktami byli twoércy
klasycznej definicji cyklu koniunkturalnego — Arthur F. Burns i Wesley Clair
Mitchell. Podkres$lali oni, iz analiza wahan koniunkturalnych powinna obejmo-
waé mozliwie jak najwiecej aspektow zagregowanej aktywno$ci gospodarcze;j'.
Ich badania zapoczatkowaly identyfikacj¢ prawidtowosci dotyczacych cykli
koniunkturalnych, a sam Mitchell przeszed! do historii ekonomii jako zwolen-
nik mierzenia bez teorii. Kontynuatorami badan byli Geofrey H. Moore?, Victor
Zarnowitz®, Robert E. Lucas* i wielu innych badaczy®.

' W.C. Mitchell, Business cycles: the problem and its setting, National Bureau of Economic
Research, New York 1927; A.F. Burns, W.C. Mitchell, Measuring business cycles, National Bureau
of Economic Research, New York 1946.

2 G.H. Moore, Business cycles, inflation and forecasting, NBER Book Series Studies in Busi-
ness Cycles 1983, 24; P.A. Klein, G.H. Moore, Monitoring growth cycles in market-oriented
countries. Developing and using international economic indicators, NBER Studies in Business
Cycles 1985, 26; V. Zarnowitz, G.H. Moore, Major changes in cyclical behavior, w: The American
business cycle today: continuity and change, Chicago University Press, Chicago 1986.

3 V. Zarnowitz, Orders, production and investment — a cyclical and structural analysis, Colom-
bia University, New York 1973; V. Zarnowitz, G.H. Moore, Major changes in cyclical behavior...;
V. Zarnowitz, Business cycles. Theory, history, indicators and forecasting, The University of Chi-
cago, Chicago 1992.

4 R.E. Lucas Jr, Studies in business cycle theory, Massachusetts Institute of Technology Press,
Cambridge 1981.

5 Wigcej informacji na temat badan nad faktami empirycznymi mozna znalez¢é w pracy: E. Ada-
mowicz, K. Walczyk, Fakty empiryczne w danych jakosciowych. Z badan koniunktury IRG SGH,
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W niniejszym artykule koncentrujemy si¢ na zmianach aktywnosci gospo-
darczej podmiotow gospodarczych z réznych sektoréw gospodarki narodowe;.
Do analizy porownawczej wybrane zostaty cztery sektory: przemyst przetwor-
czy, budownictwo, handel i transport samochodowy. Wyboru dokonano, kierujac
si¢ udziatami tych sektoréw w produkcie gospodarki oraz dostgpnoscia danych.
Badanie miato na celu ustalenie sekwencji czasowych zmian zmiennych syn-
tetycznych opisujacych aktywno$¢ gospodarcza w tych sektorach. Zmiennymi
tymi sa wskazniki koniunktury, pochodzace z badan koniunktury metoda testu:
wskaznik koniunktury w przemysle przetworczym (IND), w budownictwie
(CON), w handlu (TRD) i w transporcie samochodowym (TRANS). Trzy pierw-
sze pochodza z badan Instytutu Rozwoju Gospodarczego Szkoty Gtownej Han-
dlowej. Wskaznik koniunktury w transporcie byt obliczany na podstawie danych
z badan koniunktury prowadzonych przez Instytut Transportu Samochodowego
w Warszawie. Zmienna referencyjng byl PKB (dane GUS).

Metody i dane

Wskazniki koniunktury byty obliczane zgodnie z zaleceniami Komisji Europej-
skiej. I tak, wskaznik koniunktury w przemysle przetworczym jako $rednia aryt-
metyczna sald przewidywanego poziomu produkcji, portfela zamowien i zapasow
ze znakiem przeciwnym, wskaznik koniunktury w budownictwie jako $rednia
arytmetyczna sald zamoéwien i przewidywanego zatrudnienia, w transporcie —
sald biezacej i przysztej sytuacji ogolnej przedsigbiorstwa oraz przewidywanego
zatrudnienia, w handlu — sald biezacej i przyszlej sytuacji ogolnej przedsigbior-
stwa oraz zapasOw ze znakiem ujemnym®. Salda byly obliczane jako réznice
mig¢dzy odsetkiem respondentow stwierdzajacych poprawe sytuacji a odsetkiem
informujacych o jej pogorszeniu. Wahania cykliczne zostaly przedstawione na
tle wahan jednopostawowego (2005 = 100) indeksu produktu krajowego brutto
w cenach statych (GDP).

Proba objela okres od drugiego kwartatu 1997 roku do pierwszego kwartalu
2013 roku (poszczegodlne szeregi roznia sig dlugoscia).

Analizg wahan cyklicznych przeprowadziliSmy w konwencji cyklu wzro-
stowego, stosujac podejscie cyklu odchylen. Czynnik cykliczny badanych zmien-

Prace i Materiaty Instytutu Rozwoju Gospodarczego 2012, nr 90, s. 39-65.

¢ Wigcej: Komisja Europejska, The joint harmonized EU programme of business and consumer
surveys. User guide, Bruksela 2007.
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nych wyestymowano za pomoca filtru Christiano-Fitzgeralda. Do lokalizacji
punktéow zwrotnych zastosowaliSmy metode Bry-Boschana, a do analizy cech
morfologicznych wahan cyklicznych — miary zmiennosci i rozproszenia, to jest
pomiar dtugosci poszczegolnych faz i cykli, wartosci ekstremalnych, odchylenia
standardowego, amplitudy i intensywnosci oraz analizg korelacji krzyzowych’.

Uzyskane wyniki

W przebiegu wahan zmiennej referencyjnej w badanym okresie wyrdézniono trzy
pelne cykle, liczac odleglosci migdzy dolnymi punktami zwrotnymi. Pierwszy
z nich, okre§lany w literaturze jako ,,internetowy”, gdyz zostat wywotany pek-
nigciem banki spekulacyjnej dotyczacej akcji firm internetowych, trwat dwa lata
1 trzy kwartaty. Obejmowat okres od pierwszego kwartalu 1999 roku do trzeciego
kwartalu 2002. Faza wzrostowa w tym cyklu trwata cztery kwartaly, faza spad-
kowa — siedem. W drugim cyklu, nazywanym bumem akcesyjnym, trwajacym
dwa lata — od trzeciego kwartatu 2003 roku do trzeciego kwartatu 2005, faza
wzrostowa trwata trzy kwartaly, a faza spadkowa — pig¢. Trzeci cykl, okreslany
mianem kryzysu finansowego i ekonomicznego, zostat zapoczatkowany krachem
na rynku kredytow mieszkaniowych w USA. Trwat cztery lata — od trzeciego
kwartalu 2005 roku do trzeciego kwartatu 2009. W tym cyklu faza wzrostowa
byla najdluzsza, trwalta dziesi¢¢ kwartatow, a faza spadkowa szes¢. Zlokalizo-
wano takze kolejny gorny punkt zwrotny w przebiegu PKB w czwartym kwar-
tale 2011 roku, konczacy fazg wzrostowa w cyklu okreslanym mianem kryzysu
zadhuizeniowego, ze wzgledu na fakt, iz impulsem wywotujacym zmiany byty
niezrownowazone finanse publiczne niektorych krajow cztonkowskich strefy
euro. Trwala ona pig¢ kwartatow. Faza spadkowa w tym cyklu obejmowata juz
sze$¢ kwartalow i z rosnaca niecierpliwo$cia oczekujemy jej zakonczenia®. Dolny
punkt zwrotny w przebiegu PKB ciagle nie zostat zlokalizowany. Dla odleglosci
migdzy gérnymi punktami zwrotnymi wyrdzniono cztery petne cykle. W sumie
w wahaniach PKB zlokalizowano dziewi¢¢ punktow zwrotnych.

Wsrod badanych zmiennych taka sama liczbe cykli, mierzonych odleglo-
sciami migdzy dolnymi punktami zwrotnymi (T-T), stwierdzono dla wszyst-
kich wskaznikéow koniunktury. Dla kazdej zmiennej przebieg wahan czynnika

7 Szczegbdtowy opis metod badawczych: E. Adamowicz i in., Wahania cykliczne w Polsce i stre-
fie euro, Prace i Materialy Instytutu Rozwoju Gospodarczego 2012, nr §9.

8 Stan na drugi kwartat 2013 r.
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cyklicznego jest jednak inny. W wahaniach wskaznikéw koniunktury w prze-
mysle i transporcie wyrdézniono o jeden punkt zwrotny mniej niz w wahaniach
zmiennej referencyjnej; w budownictwie i handlu oznaczono dwa dodatkowe
punkty zwrotne. R6znice uwidaczniaja si¢ takze w warto$ciach statystyk opisuja-
cych badane cechy morfologiczne wahan. Szczegdétowe informacje o wartosciach
statystycznych badanych cech morfologicznych: amplitudzie wahan, w tym war-
tosciach ekstremalnych, odchyleniu standardowym, warto$ciach wspotczynni-
kow korelacji, intensywno$ci zmian zachodzacych w poszczegolnych cyklach
i fazach przedstawiono w tabeli 1. Informacje o wyprzedzeniach w lokalizacji
punktow zwrotnych badanych zmiennych zawarto w tabeli 2. Szczegotowe infor-
macje o wartosci tych statystyk w kolejnych fazach i cyklach zaprezentowano
w tabelach 3 i 4. Przebieg wahan wskaznikow koniunktury w badanych sektorach
gospodarki zostat pokazany na rysunku 1; punkty zwrotne w wahaniach PKB sa
zaznaczone liniami pionowymi.

Ze wzgledunaroznice w liczbie punktow zwrotnych, wyr6éznionych w waha-
niach wskaznikéw koniunktury w poszczegélnych sektorach, ich lokalizacja
w stosunku do zmiennej referencyjnej jest inna. Wskaznik korelacji réwnocze-
snej najwyzsze wartosci przyjmuje dla wskaznikow koniunktury w handlu (0,6)
i budownictwie (0,57). Najnizsze wartosci dla wskaznikow koniunktury w trans-
porcie samochodowym (0,31) i przemysle przetworczym (0,49). Znacznie wyzsze
sa wartosci wskaznikow korelacji wyprzedzajacych. Dla wszystkich zmiennych
sa one wyzsze od 0,6 pkt. Najwyzsza warto$¢ — 0,75 — uzyskano dla wskaznika
koniunktury w przemysle z wyprzedzeniem o dwa kwartaly. Dla budownictwa
1 transportu wskazniki korelacji maksymalnych wynosza odpowiednio 0,73
1 0,63, a okres wyprzedzenia — jeden kwartal. Tylko dla handlu najwyzsza war-
to$¢ wspdlczynnika korelacji — 0,68 — uzyskano dla op6znienia o jeden kwartat.
To zréznicowanie potwierdzaja szczegétowe dane o wyprzedzeniach i opdznie-
niach w lokalizacji punktow zwrotnych zlokalizowanych dla badanych zmien-
nych zamieszczone w tabeli 2. Srednia warto$¢ wyprzedzen dla dolnych punktow
zwrotnych wynosi od 2 kwartatéw dla przemystu do 0 w budownictwie. Dla gor-
nych punktéw zwrotnych skala rozpigtosci ksztattuje si¢ od -1,5 do 1,5 kwartatu.
Dla wskaznika koniunktury w przemysle tylko jeden raz, w przypadku gérnego
punktu zwrotnego w cyklu z lat 1999-2002, stwierdzono identyczna lokalizacje
jak dla PKB. W przypadku wskaznika koniunktury w transporcie miato to miejsce
trzykrotnie. Dwa razy dotyczyto gornych punktow zwrotnych. Po raz pierwszy
zdarzyto si¢ to, podobnie jak dla przemystu, w pierwszym kwartale 2000 roku,



Elzbieta Adamowicz, Konrad Walczyk

12

xew

"SLI ! HOS DI ‘SN YoAuep a1meispod eu SUSEpM BIUSZIIO :0FpoIZ

‘TwAmoImz rwepund 1wkuiof AuozoeuzAm
PIA9 — d—d ‘TwAwoimz rwepyund rwAujop AuozoeuzAm A9 — [—], ‘emospeds ezey — ] —d ‘@mo3sorzm ezej — J— I, ‘(okisorw/pyd m) gsoumAsuojur erupais — 7 ‘(3(d m) n[yjAd
QIZEBJ M BURIWZ BIUPAIS — Vv ‘(YOBORISOIW M) N[YAD AZeJ 9soTnyp erupals — p ‘(yoeokisorwr m (+) oruaruzodo / (-) oruazpoezidAm drseimeu M) 1foe[o10y Jruukzojodsm AujewAs

-yewr — 1 4 = 1) 1foejp10y Yruukzojodsm — 4 <(351d M) omopIEpUE)S SIUS[AYIPO — O “(35[d M) BURLITUIW J$OMBM — UIt ‘(3yd M) BU[BWASYRW 9SOLIBM — XBUI (BIUSIUSEIQO

90°0-0s°1159°0-| 62°0 |€€°21 | 0T [ev*1-{SLb | L6'0- |11 [sL°9| T |p1°0-|sL°S |st0 wmwo 090 887 | 10°8- | 86% | €5 -ﬂww%w @il
960 {000 1| 19°S |89°0-| €€ 1| 2L 67| S0°S-| £€°9 |9€ € -| t°p| sL9|88%62| 9€°0 | 59| 68°F Mﬂw 1€°0[s0e1 | p8°ze-| €8°0¢ | 19 .NNWN“%M SNVYL
$0°0 [STTT| 65°T |91°0-|00°01 [€Tb-|L2°T-| 05°S LS P1-| sv°T | sL°s |L0'01] 60°0 | €9°5 | SO Mﬂw L50| 61°8 [09°12-| 86°ST | 95 .%w%m NOD
80°0 L9 1| T1°T [LT0-|L9°€1 [pTv-[s0%e-| L9°s [t L1+ €2°T| 00°8 | L6°91 |£0°0-| 00°L | 7T mﬂw 6v°0| 6v°9 |p¥°61-| L1 | ¥9 %w%m anI
N<NQ,N<qum.N<NQ.N<w§<foaaéemo.%m%mmow
d-d 11 1-d a1 ou| ®qoig

 e]oqeL

(yoezey yoAujo39zozsod 1 yoeAd YoAujo3ozozsod m ‘wop030)
YoAMOSeZd MOZAI0ZS YoAuepeq 0SoUZIIAD BYIUUAZ) eYK)1sAIe1s



13

Jakosciowy cykl koniunkturalny w Polsce...

d

"SLI T HOS DY YyoAuep dimeispod eu susepsm eIudzol[qo :0fpo17

‘KuemozijeudAsoru Auyoimz pjund — su ‘foulkouar

-oje1 [ouuarz oemormz npjund (+) srusruzodo / (-) oruazpazidAm atupars — 7 “loulLouaejer [ouuaruz oFowormz nypjund oFoujop (+) srusruzodo / (-) sruazpaziddm
swpals — d ‘(yoeperremy m) foulfouarggar fouusrwz o3omoimz myund 039u103 (3+) aruatuzodo / (-) sruazpazidAm stupars — [ Awoimz pund Auigg — 4 ‘Awoimz pjund
Kujop — [, ‘feokfleruselqo [duuarz yoAuwoimz mopjund yoAmoepop eqzol] — ppe# ‘[dulAouarsyal [duusrwz yoAuwoimz mopjund yoAuemozijeuSAs eqzol] — # :erusruselqQ

LSO Sl L9°0- 4 I- 0 I I T 5 - - 4 6/L @il
SLET-| STT- S1- I- T ¢- 0 I- - 0 0 su 0 6/8 SNVYL
ST9°0- | ST1- 0 I- T G- 0 0 4 I - - 4 6/L NOD
SLT- S1- - ¢ - T I- I- - 0 I- su 0 6/8 aNI

OT110Z | £0600T | 10800Z | £0S00T | ZOF00T | £€0Z00T | 10000T | 106661 | 108661 dao
m d L d L d L d L d L d ppe# #

T eRqeL

loulKousoyar [ouusruz wapd[3zm (+) eruoruzodo / (-) erudzpozidAm

ZeIO YOAMOSBZO MOFOIOZS YoAuepeq 03UZIIAD BYIUUAZD U)0IMZ AP[und



Elzbieta Adamowicz, Konrad Walczyk

14

"SLI T HOS DY YyoAuep dimeispod eu susepsm eIudzol[qo :0fpo17

‘TwAwmoimz rwepyund 1wAuI0S AuozoruzAm A9 — J-d ‘TWAU0IMZ
epqund rwAujop AuozoeuzAm A — I-L ‘(ferremdyyd m) osoumAsudqur — 7 ‘(3d m) nAo 21zej m euerwiz — y ‘(yorperemy m) npjAd Azej 9so3ngp — p rerudiuselqQ

€1°0- [00°8 |LO°T-|{80°T [00°8 |S9°8 [€0°0- [00°6 |9T°0- [SH0- |00 1|0€°9- [81°0 |00F1|0S°T [STO |00°ST|TLE [STO-|00°ST|9LE- |- - - @il
91°T- |00°ET | T°ST- [LOT- |00 P T |6 71~ |#ET |00°ET [THLT|EL0- [00°OT LTI~ |- - - - - - 16°0 |00°91 [#S¥1|92°0- |00°01 [9S°T- | SNV UL
620 [00°61(8¥°S |€F 1~ |00°V1|0°0Z- [69°0 [00°01|€69 |10 |00°OT|I1Y 160 |00°8 [9T°L [€S°0 [00°0 [91°C |IL1-|00°8 [L°CI- |- - - NOD
T0°0- [00°F1 [9T°0- |08°0- [00°ST|6°T1- |LT°0 [00°V1|T8°C |SI°0- [00°ST|8T T |- - - - - - 10°0- |00°91|2T°0- |€1°0 |00°TT [8¥'T | ANI
1| v|p |2 |v|p ||V |p ||V |p]|r|V|p]| |V ]|pPp|t|V]|Pr|1]|V]P
d-d L1 d-d 1L d-d 11 d-d 1L
yoAuuorwiz yoAuepeq A yoAulooy ey4iskiers
¥ BleqeL

"SLI t HOS DI YyoAuep dimeispod eu susepsm gIudzol[qo :0fpoI7

‘emoypeds eze] — J-J ‘emo)sorzm ezeJ — J-1 ‘(rerremyd m) osoumAsuayur — 7 ‘(1[d m) njAd 21z M BURTWZ — V ‘(Yoejelremy m) nAo Azej 9soSnip — p rerusruselqO

P10 (00 |SLT | 1L°0-{00% [28°C-|L8 T |00 [STT [SET-{00°C|LT1-|09°0 |00°6 |€+°S |65°0-[00°S [€6°C-|99°0|0°01 |#9°9 |80°C-|00°S |+°01-|- - - ddL
01°8{00°9 |9°8% |01°6-|00°L [L°€9-|96°9 |00°L |L8F |TT'S-|00°9|€°T€-|96°T |0°01 |9°61 |- - - - - - $8°0-{00°9 [01°S-{¥9°0 |00V |¥S‘T |SNV UL
9L€|0°0T |9°LE |LS°E-[00°6 [ 1°TE-|€F T |00°S [1°TT [F0°1-{00°S|1T°S-|98°T |00°S |TE°6 [69°0-|00°C [90°T-|¥L T |00°C |€T'S |8L°€-|00°S |6°81-|- - - NOD
¥S€100°8 | €8T |LLP-[00°9 [9°8T-|SS°T |00°6 |L9T |LST-|00°G|6T1-|90°T |0°0T |9°01 |- - - - - - 08°1-{00°9 |8°01-|9¥°C |00°S |8TTL ANI
1 vV|pP 1 V| P 1 v |pr ! vi|ve ! ‘A 1 V| P ! v|pP 1 vV |P 1| v P
d-L L-d d-L 1-d d-L 1-d d-L 1-d d-L

€ vJoqeL

yoAuuorwiz yoAuepeq I[3A2 zej yoAulooy exkiskiels



Jakosciowy cykl koniunkturalny w Polsce... 15

po raz drugi — w trzecim kwartale 2005. Jeden raz, w pierwszym kwartale 1999
roku, zgodno$¢ dotyczyta dolnego punktu zwrotnego. Ze wzgledu na przewage
wczesniejszych lokalizacji oraz wysokie warto$ci wskaznikoéw korelacji wyprze-
dzajacych mozna uznaé, ze dynamika zmian obu wskaznikow z wyprzedzeniem
sygnalizuje zmiany w dynamice wahan PKB.
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Rys. 1. Wahania wskaznikéw koniunktury w przemysle przetworczym, budownictwie,
handlu i transporcie samochodowym w Polsce w latach 1997-2013 na tle punk-
tow zwrotnych wyr6znionych w wahaniach PKB

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie danych GUS, IRG SGH i ITS.

W przypadku wahan wskaznikow koniunktury w budownictwie i handlu
trudno o wskazanie podobnych prawidtowosci. Lokalizacja punktéw zwrotnych
w stosunku do PKB jest zmienna. Dla wahan wskaznika koniunktury w budow-
nictwie przewazaja wyprzedzenia. Dwa razy wskaznik ten z opdznieniem zare-
agowal na zmiany w dynamice PKB. Dotyczylo to gérnego punktu zwrotnego
z pierwszego kwartatu 2000 roku i dolnego punktu zwrotnego z drugiego kwar-
tatu 2002 roku. Opdznienia wynosity odpowiednio: 1 i 2 kwartaly. Dwukrotnie
lokalizacja punktow zwrotnych w wahaniach PKB i wskaznika koniunktury
w budownictwie pokrywala sig; trzykrotnie zmiany w dynamice wahan wskaz-
nika wyprzedzaly zmiany w wahaniach PKB. Uzyskane wyniki nie w peini
potwierdzaja prawidlowos$¢ teoretyczng mowiacg o wyprzedzajacym charakterze
zmian w budownictwie w stosunku do innych sektorow gospodarki. Ze wzgledu
na stosunkowo krotki okres objety badaniem, jak i liczbg nietypowych wydarzen
majacych w tym okresie miejsce w budownictwie nie ma jednak podstaw do jej
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odrzucenia. Jest to problem wymagajacy dalszych obserwacji. Jeszcze inny obraz
zalezno$ci wylania si¢ z analizy wahan wskaznika koniunktury w handlu. W tym
sektorze wyrdzniono wprawdzie taka sama liczbe cykli, jednak w krotszym
okresie. Oznacza to zatem wigksza zmienno$¢ w przebiegu wahan wskaznika
i krotszy czas trwania zar6wno poszczegolnych cykli, jak i faz. Przyczyna tej
zmiennos$ci moga by¢ zmiany zachowan konsumentow istotnie oddziatujace na
ich aktywnos¢ na rynkach dobr i ustug. Zwiazek tej zmiennej z konsumpcja moze
potwierdza¢ hipoteze o wyrdwnywaniu konsumpcji w czasie’. Takze potwierdze-
nie tej prawidtowosci wymaga dalszych badan. Wartosci wspotczynnikoéw kore-
lacji wskazuja rownoczesnos¢ zmian zachodzacych w dynamice wahan czynnika
cyklicznego w stosunku do zmiennej referencyjne;.

Roéznice w lokalizacji punktow zwrotnych sa takze przyczyna réznic w cza-
sie trwania poszczeg6lnych cykli i faz. Szczegotowe dane na ten temat zawarto
w tabelach 1, 3 i 4. Sredni czas trwania fazy wzrostowej byt najdtuzszy w trans-
porcie, wyniost niemal 30 miesigcy; najkrotszy w handlu — 6,32 miesiaca. Dla faz
spadkowych podobnie — najwyzsza warto$¢ §redniego czasu trwania w transpor-
cie wyniosta 33,36 miesiaca, najnizsza w handlu prawie 7 miesigcy. Szczegdtowe
informacje o czasie trwania kolejnych faz i cykli przedstawiono w tabelach 3 i 4.

Czynnikiem roznicujacym wahania zmiennych sa takze amplitudy ich wahan.
Zmieniaja si¢ one zaréwno w zalezno$ci od zmiennych, jak i badanych cykli.
Sposrod analizowanych zmiennych najwigkszy zakres wahan stwierdzono dla
cyklicznego wskaznika koniunktury w transporcie. Maksymalna warto§¢ odchy-
lenia od dlugookresowego trendu dla tej zmiennej wyniosta 30,83 pkt, minimalna
-32,84 pkt. Warto$¢ odchylenia standardowego dla tej zmiennej wyniosta 13,05
pkt. Na drugim miejscu nalezy umiesci¢ wskaznik koniunktury w budownictwie,
z zakresem wahan od +15,98 do -21,6 pkt i odchyleniem standardowym wyno-
szacym 8,19 pkt. Najmniejsze odchylenia od trendu cechuja wahania wskaznika
koniunktury w handlu, ktory charakteryzuje wspomniana wcze$niej najwigksza
zmienno$¢. Zakres wahan tej zmiennej miesci si¢ w przedziale +4,98-8,01 pkt.
Wartos$¢ odchylenia standardowego wynosi 2,88 pkt. Dla wszystkich zmiennych
najwigksze odchylenia miaty miejsce w trzecim cyklu wywotanym zalamaniem
na rynkach finansowych. W punktach zwrotnych, datujacych czas jego trwania,
wigkszos¢ zmiennych osiagnela historyczne wartosci ekstremalne.

® O wyrownywaniu konsumpcji w czasie mowia: koncepcja dochodu permanentnego, sformu-
towana przez Miltona Friedmana w latach 50. ub. wieku, oraz koncepcja wygtadzania konsumpc;ji
w cyklu zycia Franco Modiglianiego.
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Zréznicowane amplitudy wahan w polaczeniu z réznicami w czasie trwania
poszczegdlnych faz i cykli powodowaty rdznice w intensywnosci zmian badanych
zmiennych. Najwigksze warto$ci dla wskaznikow intensywnosci zmian, zarowno
w poszczegolnych fazach, jak i cyklach, odnotowano dla wskaznika koniunktury
w transporcie. Srednia intensywno$é zmian w fazach wzrostowych wyniosta dla
tej zmiennej 4,42 pkt, a w fazach spadkowych -5,05 pkt. W fazie spadkowe;j
zwiazanej z kryzysem finansowym byla najwigksza, wynoszac -9,1 pkt. Dla
przemyshu i budownictwa $rednie wartosci wskaznikow intensywnosci byty zbli-
zone. W fazach wzrostowych wynosily odpowiednio: 2,23 i 2,45 pkt, w fazach
spadkowych: -3,05 i -2,27 pkt. Takze dla przemystu i budownictwa najwicksza
intensywnos$¢ zmian miata miejsce w fazie spadkowej kryzysu finansowego. Naj-
nizsze wartosci wskazniki intensywnos$ci zmian przyjmowaty dla handlu. Dla faz
wzrostowych §rednia warto$¢ wskaznika wyniosta 1,14 pkt, dla spadkowych —
-1,43 pkt. Dla tej zmiennej ré6znice w warto$ciach wskaznika w poszczegolnych
fazach i cyklach byly takze najmniejsze.

Najwigksze réznice w przebiegu wahan komponentow cyklicznych bada-
nych wskaznikéw koniunktury pojawily sig na koncu proby. Cheac jednak anali-
zowac zmiany zachodzace w gospodarce w czasie niemal rzeczywistym, musimy
pamigtaé, iz w miar¢ wydtuzania szeregdw czasowych obraz ten moze ulec zmia-
nie. Dla wszystkich zmiennych zidentyfikowano gérny punkt zwrotny w ostatnim
cyklu. W trzech sektorach: przemysle przetworczym, budownictwie i transporcie
zmiany byly sygnalizowane z wyprzedzeniem w stosunku do zmiennej referen-
cyjnej, wynoszacym trzy kwartaty dla przemyshu i jeden kwartat dla budownic-
twa 1 transportu. W handlu pojawit si¢ on z opdznieniem i wynosit 1,5 kwartahu.
W Zadnym z sektorow nie stwierdzono zakonczenia fazy spadkowej. W prze-
mysle, budownictwie i transporcie widoczne jest jednak spowolnienie spadkow,
ktore moze sygnalizowaé zakonczenie tendencji spadkowych.

Przeprowadzona analiza wahan czynnika cyklicznego wskaznikéw
koniunktury w czterech sektorach wskazuje, ze sygnaly zmian dynamiki aktyw-
nosci gospodarczej najwczesniej pojawiaja si¢ w przemysle przetworczym. Dla
dolnych punktow zwrotnych wyprzedzenie w stosunku do zmian PKB wynosi
dwa kwartaty, dla gornych — 1,5 kwartalu. Kolejnym sektorem z wyprzedze-
niem reagujacym na zmiany dynamiki aktywno$ci gospodarczej jest transport.
W tym sektorze srednie wyprzedzenie dla dolnych punktow zwrotnych wynosi
1,5 kwartatu, dla gornych — 1,25 kwartatu. Niejednoznaczne wyniki uzyskano dla
budownictwa. Wyprzedzajacy charakter tej zmiennej odnotowano tylko w przy-
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padku spadkow aktywnosci gospodarczej. Dla gornych punktéw zwrotnych $red-
nie wyprzedzenie wyniosto 1,25 kwartatu. Dolne punkty zwrotne, sygnalizujace
wzrost aktywno$ci gospodarczej, dla budownictwa byty lokalizowane w tym
samym czasie co dla PKB. Podobnie niejednoznaczne wyniki uzyskano dla
handlu. Wahania wskaznika koniunktury w tym sektorze — ze $rednim wyprze-
dzeniem wynoszacym 0,67 kwartalu — sygnalizowaty nadchodzace ozywienie
aktywnosci gospodarczej. Dla spadkow za$ zmiany wskaznika byly opdznione
o 1,5 kwartalu w stosunku do zmiennej referencyjne;j.

Podsumowanie

W badanym okresie dla wszystkich zmiennych wyrozniono taka sama liczbg
cykli mierzonych dla odlegto$ci miedzy dolnymi punktami zwrotnymi (T-T).
Kazdy z nich byl wywotany innym impulsem. Dla dwoch cykli byly one zwia-
zane ze zmianami na rynkach finansowych, dla jednego impulsem byto wstapie-
nie Polski do UE. Liczba wyr6znionych cykli nie pociagala za soba zgodnosci
w przebiegu wahan czynnika cyklicznego tych zmiennych. Wynikato to zaréwno
zro6znic w lokalizacji punktow zwrotnych w czasie, jak i z dodatkowych punktow
zwrotnych wyréznionych w ich wahaniach. Najwigksze podobienstwo z PKB
w przebiegu wahan cyklicznych stwierdzono dla dwoch zmiennych: wskaznika
koniunktury w przemysle przetworczym i wskaznika koniunktury w transporcie.
Obie zmienne nalezy uznac¢ za wyprzedzajace ze wzgledu na fakt, iz zmiany dyna-
miki ich wahan z wyprzedzeniem sygnalizowaty zmiany dynamiki wahan PKB.
Trudno za wyprzedzajace uzna¢ wahania wskaznika koniunktury w budownic-
twie, nie mozna jednak tez catkowicie wykluczy¢ takiej mozliwosci. Wyprzedze-
nia dotyczyly tylko spadkéw aktywnosci gospodarczej. W stosunkowo krotkim
okresie objetym badaniem w tym sektorze zachodzily istotne zmiany nie tylko
pod wplywem czynnikow cyklicznych, ale takze instytucjonalnych. Wydaje sig,
iz weryfikacja tej prawidlowosci wymaga dalszych badan. Niejednoznaczne
wyniki uzyskano dla handlu. Wahania wskaznika koniunktury w tym sektorze
z wyprzedzeniem sygnalizowaly nadchodzace ozywienie aktywnos$ci gospodar-
czej, a spadki potwierdzaty z opdznieniem. Wartosci wskaznikoéw korelacji wska-
Zuja na opozniony charakter tej zmiennej.

Cechami réznicujacymi przebieg wahan czynnika cyklicznego w badanych
sektorach byly takze: czas trwania poszczegolnych faz i cykli oraz amplitudy
wahan. Najdluzsze czasy trwania zardwno faz spadkowych, jak i wzrostowych
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mialy miejsce w transporcie, najkrotsze — w handlu. Najwigkszy zakres wahan
czynnika cyklicznego miat takze miejsce w transporcie; przekraczat 60 punktow.
Najmniejsza zmienno$¢ cechowata wahania wskaznika koniunktury w handlu.
Przedziat wahan czynnika cyklicznego koniunktury w handlu nie przekraczat
13 punktow.

Obie wymienione cechy mialy decydujacy wptyw na intensywnos$¢ wahan
sktadnika cyklicznego badanych zmiennych. Stwierdzono, iz najbardziej inten-
sywny charakter mialy wahania w transporcie, najmniejszy — w handlu.

Dla wigkszosci badanych zmiennych historycznie ekstremalne wartosci
odchylen miaty miejsce w czasie kryzysu ekonomicznego i finansowego, swiad-
czac o jego uciazliwosci dla podmiotow gospodarczych. Takze w tym okresie
zmiany w wahaniach czynnikow cyklicznych przebiegaty z najwigksza inten-
Sywnoscia.
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QUALITATIVE BUSINESS CYCLE IN PoLAND
FLUCTUATIONS OF SECTORAL BUSINESS ACTIVITY

SUMMARY

The paper discusses cyclical changes of business activity in four sectors of the Polish
economy, namely manufacturing industry, construction, motor transport and retail trade.
Specifically, we use qualitative composite indicators based on business tendency surveys
to analyse cyclical fluctuations in terms of their duration, timing of turning points, am-
plitude, intensity and leads/lags with reference to GDP. We search for variables that lead
changes of business activity (as measured by GDP) in Poland.

Keywords: cyclical fluctuations, business cycle indicators, leading indicators



