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Streszczenie: W opracowaniu przedstawiono zjawisko ,,zarazania” jako jednej ze sciezek
transmisji migdzynarodowych kryzyséw ekonomicznych. Wzgledem $wiatowego cyklu ko-
niunkturalnego przeprowadzono analize synchronizacji wahan koniunktury gospodarczej
w 36 krajach w okresach kryzysu oraz ozywienia gospodarczego. Istnieje duze podobienstwo
w przebiegu wahan koniunktury gospodarczej w badanych krajach z cyklem ogdlnoswiato-
wym. Za wystgpowaniem zjawiska zarazania przemawiaja nastgpujace przestanki: podczas
okresu kryzysu wartosci wspdtczynnikow korelacji pomiedzy gospodarka objeta kryzysem
a gospodarka nazwana ,,zarazana” sa zdecydowanie wigksze w stosunku do ich wartosci
w okresach wzrostu gospodarczego. Gwattownos¢ oraz skala wahan w okresie kryzysu sa
znacznie wigksze, niz wynikatoby to z klasycznej transmisji impulséw koniunkturalnych.

Stowa kluczowe: koincydencja, kryzys, zarazanie, synchronizacja, globalizacja, koniunktura.

1. Wstep

Wspotczesnie coraz trudniej znalez¢ gospodarki majace charakter zamknigty. Wy-
razna jest rowniez tendencja coraz glebszego otwierania si¢ poszczegdlnych gospo-
darek na to, co sie dzieje na rynkach miedzynarodowych. Sieci powiazan miedzy
poszczegolnymi gospodarkami zaciesniaja sie, z postepujaca synchronizacja wahan
podstawowych zmiennych okreslajacych stan gospodarek.

Ocena zmian koniunkturalnych w gospodarkach réznych krajéw skfania do za-
stanowienia nad duzym podobienstwem wystepowania zjawisk kryzysowych i ich
silnej synchronizacji. Analiza empiryczna stwarza podstawy do postawienia pytania
0 mechanizm transmisji zjawisk koniunkturalnych oraz fenomen tatwego i szybkie-
go przenoszenia sie kryzyséw ponad granicami. W praktyce oznacza to, ze zatamanie
w jednym panstwie prowokuje kryzys w innym. O ile w wyjasnianiu mechanizmu
transmisji koniunktur w X1X w. dominowaty ,,twarde” czynniki, przyktadowo prze-
ptyw ludnosci i towardw, to integracja swiatowych rynkow doprowadzita do wzrostu
roli przeptywow kapitatowych oraz cen. Obecnie czynnik ,,rynki finansowe” zaczy-
na by¢ ,,wypierany” przez ponadgraniczne przenoszenie sie nastrojow. Z punktu wi-
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dzenia polskiej gospodarki w ostatnich latach do waznych zewnetrznych czynnikow

ksztattujacych wahania gospodarki nalezaty: kryzys rosyjski, ,,banka internetowa”,

kryzys subprime, wstapienie Polski do struktur UE, postepujaca synchronizacja cy-
kli koniunkturalnych z innymi gospodarkami oraz przenoszenie nastrojow?.

Kryzys ogtoszony we wrzesniu 2008 r., podobnie jak kryzys z 2000 r. zwiazany
z ,,banka internetowa”, uwypukla znaczenie nowego zjawiska w mechanizmie trans-
misji koniunktur, jakim jest zarazanie koniunktur. Niestety bardzo trudno o jedna
konkretna definicje. Jedno z uje¢ moéwi, iz zarazanie jest definiowane przez wskaza-
nie jego trzech podstawowych cech?:

— dotyczy ono rynkdw, pomiedzy ktérymi bezposrednie powiazania ekonomiczne,
np. za posrednictwem wymiany handlowej, sa stosunkowo stabe,

— bodzce rozprzestrzeniaja si¢ znacznie szybciej i gwattowniej, niz wynikatoby to
z dziatania normalnych powiazan gospodarczych i podobienstwa fundamentéw
ekonomicznych,

— zasieg i skala fluktuacji sa wieksze, niz sugeruje to czysty klasyczny efekt trans-
misji wahan.

O zarazaniu moéwimy, gdy fundamenty ekonomiczne nie sa w stanie objasni¢
wspotbieznosci wielkosci ekonomicznych?. Zarazanie dotyczy rynkow, migdzy kto-
rymi bezposrednie powiazania ekonomiczne, np. za posrednictwem wymiany hand-
lowej, sa stosunkowo stabe. Bank Swiatowy proponuje trzy wersje definicji zaraza-
nia*:

— Zarazanie to miedzynarodowa transmisja szokow lub og6lne miedzynarodowe
oddziatywanie. Moze dotyczy¢ zaréwno dobrych, jak i ztych okreséw i nie musi
by¢ utozsamiana z kryzysami.

— Zarazanie to transmisja szokow do innych krajow lub relacja miedzy gospodar-
kami wykraczajaca poza powiazania fundamentalne i szoki majace wspolne zr6-
dia.

— Zarazanie nastepuje, gdy w czasie kryzysu korelacja miedzy gospodarkami jest
silniejsza niz w okresie wzrostu gospodarczego.

W literaturze czesto przyjmowana jest pierwsza definicja z proponowanych
przez Bank Swiatowy. Typowe jej zastosowanie odnosi sig do przenoszenia kryzy-
sow z jednego kraju do drugiego®. Zaktdcenia w gospodarce jednego kraju powoduja
zaktocenia w drugim Kkraju, przy czym obie gospodarki uznaje si¢ za niezalezne.

tK. Marczak, K. Piech, Czy grozi nam recesja? Egzogenicznos¢ i synchronizacja cyklu koniunktu-
ralnego polski i obecny kryzys finansowy, http://www.ue.katowice.pl//?contentid=6135.

2. Neal, M. Weidenmeier, Crises in Global Economy from Tulips to Today: Contagion and Con-
sequences, NBER Working Paper no. 9147, Cambridge, MA, September 2002.

$K. Forbes, R. Rigobon Contagion in Latin America: Definition, measurement, and policy impli-
cations, NBER Working Paper no. 7885, September 2000.

4Contagion of Financial Crises, World Bank, http://www.worldbank.org. W szczegdlnosci: http://
www1.worldbank.org/economicpolicy/managing%20volatility/contagion/definitions.html.

®http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=457531.
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2. Cel oraz metody badan

Gtéwnym przedmiotem opracowania jest ocena synchronizacji okresow korzystnej
koniunktury i kryzyséw gospodarczych na skalg miedzynarodowsa. W opracowaniu
przedstawiono pojecie zjawiska ,,zarazania” jako jednej ze sciezek transmisji mie-
dzynarodowych kryzyséw gospodarczych. Analizie poddano okres od stycznia
1994 r. do stycznia 2011 r. Badano zmiany wartosci wspétczynnikow korelacji
w okresach ozywienia gospodarczego oraz okresach spowolnienia gospodarczego
dla cyklu swiatowego oraz gospodarek 36 krajéw (gtownie nalezacych do OECD)
i dodatkowo wyodrebnionych 6 obszaréw gospodarczych. Podstawowa zmienna
okreslajaca chronologie wydarzen gospodarczych stanowit wskaznik biezacej ko-
niunktury (reference series) dla wszystkich badanych gospodarek i obszaréw gospo-
darczych wyrazony w danych miesiecznych. Wskaznik biezacej koniunktury jest
miara zmian wartosci produkcji sprzedanej przemystu wykorzystywana przez Biuro
Statystyczne OECD do prezentacji zmian biezacej aktywnos¢ gospodarczej. Cykl
Swiatowy jako zmienna agregowana zdefiniowano na podstawie wskaznikow bieza-
cej koniunktury dla wszystkich krajow objetych sprawozdawczoscia OECD, wyko-
rzystujac funkcje agregujaca w postaci sredniej wazonej udziatem PKB danego kra-
ju w PKB swiata®. Kryterium podziatu na okresy ozywienia oraz dekoniunktury
stanowity wyodrgbnione punkty zwrotne cykli koniunkturalnych (najwyzsze warto-
sci w danym cyklu). Analize przeprowadzono, wykorzystujac koncepcje mierzenia
wahan cyklicznych jako odchylen od trenu w szeregu czasowym po usunigciu sezo-
nowosci, wahan przypadkowych oraz po procedurze normalizacji danych. W proce-
sie identyfikacji cyklu zastosowano filtr HP. Wszystkie badane szeregi czasowe zo-
staty poddane powyzszym transformacjom. Dzigki temu postepowaniu mozliwe
byto poréwnanie wskaznikéw aktywnosci gospodarczej we wszystkich analizowa-
nych krajach.

3. Koincydencja okreséw wzrostu i kryzysu gospodarczego
w rdéznych krajach z cyklem ogélnoswiatowym

W analizie przyjeto waska definicje zarazania, wedtug ktdrej z zarazaniem mamy
do czynienia, gdy w czasie kryzysu korelacja miedzy gospodarkami jest silniejsza niz
w okresie wzrostu gospodarczego’, a impulsy koniunkturalne rozprzestrzeniaja si¢
znacznie szybciej, niz wynikatoby to z uwarunkowan zwiazanych z wymiang hand-
lowa. Ze wzgledu na szczegolny charakter oraz rdzne zrodta poszczegolnych kryzy-
sow ktdre wystapity w badanym okresie, jako punkt odniesienia przyjeto wahania

6Wiecej o wskaznikach referencyjnych oraz metodyce obliczania cyklu $wiatowego i wyodrebnia-
nia cykli: http://www.oecd.org/document/29/0,2340,en_2825_495677_35725597_1_1 1 1,00.html.

" Contagion of Financial..., w szczegdlnosci: http://www1.worldbank.org/economicpolicy/man-
aging%20volatility/contagion/definitions.html.
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Rys. 1.  Sekwencje zmian aktywnos$ci gospodarczej krajow o najwyzszej synchronizacji
cykli koniunkturalnych ze swiatowym cyklem koniunkturalnym

Zrédto: obliczenia wiasne na podstawie bazy danych OECD.
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koniunkturalne wyznaczone na bazie cyklu swiatowego (rys. 1). Wyodrgbniony
okres analizy zawierat w przebiegu cyklu swiatowego dwie petne fazy wzrostu go-
spodarczego (styczen 1994-maj 2000, oraz luty 2002-listopad 2007), dwie pelne
fazy spadku gospodarczego, kryzysu (maj 2000-luty 2002 oraz listopad 2007-lipiec
2009) oraz jeden (niepetny) okres ozywienia gospodarczego, ktéry trwa od lipca
2009 r. do ostatnich dostepnych w chwili analizy danych, tj. do stycznia 2011 r.

Jedna z przestanek nieuchronnosci zjawiska zarazania jest wysoka korelacja prze-
biegu cyklu ogo6lnoswiatowego ze zmianami aktywnosci zdecydowanej wigkszosci
badanych gospodarek. W badanym okresie styczen 1994-styczen 2011 sposrod 36
badanych gospodarek najnizszy wspotczynnik korelacji z wahaniami cyklu ogélno-
Swiatowego miaty gospodarki Indonezji (0,09), Nowej Zelandii (0,42) oraz Irlandii
(0,48). Najwieksza synchronizacja cykli koniunkturalnych ma miejsce w przypadku
Japonii (0,95), Niemiec, Hiszpanii, Stanow Zjednoczonych, Wtoch, Francji, Wiel-
kiej Brytanii (0,93) oraz Holandii (0,92). Do pozostatych krajow, w przypadku kto-
rych wartos¢ wspotczynnika korelacji z wahaniami aktywnosci gospodarki swia-
towej przekracza 0,8, naleza: Szwecja, Belgia, Polska, Wegry, Finlandia, Austria,
Luksemburg, Szwajcaria oraz Kanada (tab. 1). Na przestrzeni czasu obserwowane
jest coraz wigksze podobienstwo przebiegu wahan aktywnosci gospodarczej w bada-
nych krajach w stosunku do cyklu ogéInoswiatowego. Wysoka wspétbieznos¢ zmian
aktywnosci gospodarczej badanych krajow z cyklem swiatowym tworzy doskonate
przestanki do powstawania zjawiska transmisji koniunktur poprzez zarazanie.

Wedtug bardzo waskiej definicji Banku Swiatowego z zarazaniem mamy do
czynienia, gdy w czasie kryzysu korelacja miedzy gospodarkami jest silniejsza niz
w okresie wzrostu gospodarczego. Teze te zweryfikowano w oparciu 0 dwa wy-
odrgbnione w badanym okresie kryzysy. Sprawdzono korelacje, jakie wystgpowaty
w okresie korzystnej koniunktury, poprzedzajacym wybuch kryzysu subprime (luty
2002-listopad 2007) oraz okresie kryzysu (grudzien 2007-lipiec 2009). W tabeli 1
przedstawiono wartosci wspotczynnikéw korelacji wskaznika koniunktury biezacej
badanych krajow ze wskaznikiem cyklu ogélnoswiatowego w czasie kryzysu oraz
okresie kryzys poprzedzajacym. W 41 z 42 badanych gospodarek lub obszaréw go-
spodarczych w okresie kryzysu (grudzien 2007-lipiec 2009) stwierdzono wzrost ko-
relacji w stosunku do okresu korzystnej koniunktury (luty 2002-listopad 2007) po-
przedzajacej wybuch kryzysu. Najnizsza wartos¢ wspotczynnika korelacji w okresie
kryzysu wyniosta 0,92, najwyzsza 1 (tab. 1).

W okresie poprzedzajacym kryzys wartosci wspotczynnikéw korelacji zawiera-
ty si¢ w przedziale od 0,16 do 1, pomijajac Nowa Zelandig i Indonezje¢. Najwickszy
wzrost wspotczynnika korelacji (tab. 1) nastapit w przypadku Australii (0 0,82), Sto-
wacji (0 0,64), Irlandii (0,62), Portugalii (0,45). Ogo6lnie w okresie kryzysu subprime
odnotowano wzrost synchronizacji cykli z cyklem swiatowym w okresie dekoniunk-
tury w 40 na 42 badane gospodarki. W przypadku Polski w catym badanym okresie
obserwujemy korelacje ze swiatowym cyklem koniunkturalnym na poziomie 0,88.
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W okresie poprzedzajacym kryzys subprime wspotczynnik korelacji wynosit 0,86,
a w okresie kryzysu wzrést do poziomu 0,97 (tab. 1).

Tabela 1. Korelacja miesigcznych wartosci wskaznika cyklu og6Inoswiatowego
z innymi gospodarkami w okresach wzrostu oraz kryzysu gospodarczego

Wartosci wspotczynnikow korelacji nggzzi?sr?illif)_) '
Kore- | W okresach dekoniunktury oraz ozywienia (vf/) miesiacach)
Wrls Jagls lzs |3 i ,

Wyszczeglnienie dia | o e | 853|Re |IR5 |R o 1172007 | 0772009

okresu -g = 5, X 8 s Zo° X “24‘ S (gérny | (dolny

199142 | 22 |48 |2 | g5 | punkt | punkt

2010 X | 8 |8% (8¢ | 8% | zwrot- | zwrot-

— O N5 N © N5 N O

5 |8y |z |5 | W | ™
1 2 3 4 5 6 7 8 9
OECD - og6tem 0,99 | 0,93 1,00 | 1,00 | 1,00 1,00 0 -1
G7 0,99 | 091 1,00 | 1,00 | 1,00 0,99 0 -1
OECD - Europa 0,96 | 0,78 0,98 | 0,97 | 1,00 0,98 1 -2
Japonia 0,95 | 0,76 0,99 0,97 | 1,00 0,97 1 -1
,,Four Big European™ 0,95 | 0,74 094 | 09 | 0,99 0,97 1 -2
Niemcy 0,93 | 0,70 0,92 0,95 | 0,99 0,96 1 0
Hiszpania 0,93 | 0,61 0,98 0,97 | 0,99 0,99 -1 -1
Stany Zjednoczone 0,93 | 0,54 0,99 | 0,98 | 0,99 0,98 -3 0
Wiochy 0,92 | 0,57 095 | 0,92 | 0,99 0,99 2 -3
NAFTA 0,92 | 0,52 0,99 0,98 | 0,99 0,99 0 -1
Francja 0,92 | 0,64 0,84 0,96 | 1,00 0,99 0 -1
Wielka Brytania 0,92 | 0,29 099 | 0,96 | 1,00 0,96 -1 -2
Holandia 0,91 | 0,54 0,97 0,92 | 1,00 1,00 0 -1
Szwecja 0,90 | 0,38 095 | 097 | 1,00 0,95 0 0
Belgia 0,89 | 0,79 093 | 0,85 | 1,00 0,94 1 1
Polska 0,88 | 0,80 1,00 0,86 | 0,97 0,98 -1 -2
Wegry 0,87 | 0,17 0,98 | 09 | 1,00 0,93 -1 -1
,Major Five Asia™ 0,87 | 0,61 1,00 0,96 | 0,99 0,84 1 -1
Finlandia 0,85 | 0,36 097 | 0,85 | 0,98 0,91 2 1
Austria 0,85 | 0,50 095 | 092 | 0,97 0,96 3 -1
Luksemburg 0,83 | 0,48 0,85 | 0,82 | 0,99 0,98 2 -5
Szwajcaria 0,82 | 0,59 090 | 09 | 1,00 1,00 2 0
Kanada 0,82 | 0,50 0,99 0,88 | 0,96 1,00 -9 1
Czechy 0,79 | 0,30 0,17 0,91 | 1,00 0,98 0 -1
Turcja 0,75 | 0,45 0,89 0,84 | 0,99 0,99 0 -2
Rosja 0,75 | 0,74 0,77 0,90 | 1,00 1,00 1 -2
Afryka Potudniowa 0,74 | 0,43 -0,03 | 0,73 | 0,97 0,96 -3 -1
Dania 0,72 | 0,43 0,73 0,70 | 0,93 0,91 2 5
Brazylia 0,69 | 0,38 0,80 0,66 | 0,99 0,80 3 -2
Stowacja 0,69 | 0,07 -0,08 | 0,36 | 1,00 0,99 1 -1
Chile 0,67 0,40 0,27 0,85 | 1,00 0,81 -1 -5
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Tabela 1, cd.

1 2 3 4 5 6 7 8 9
Norwegia 0,64 0,22 | -0,59 | 0,80 | 0,95 0,99 3 1
Meksyk 0,62 0,16 095 | 0,89 | 0,99 1,00 1 0
Indie 0,61 0,32 097 | 091 | 092 |-0,08 | -11 —6
Korea 0,57 0,30 089 | 0,75 | 0,94 0,93 0 -3
Grecja 0,57 0,18 097 | 0,83 | 095 |-0,83 4 14
Chiny 0,56 | -0,21 099 | 089 | 093 |-021 -1 0
Portugalia 0,54 0,08 | -0,48 | 0,55 | 0,99 0,98 | -11 4
Australia 0,53 0,02 085 | 0,16 | 0,99 0,87 3 1
Irlandia 0,48 0,23 0,68 | 0,34 | 0,97 0,97 -5 3
Nowa Zelandia 0,42 0,10 1,00 | -0,18 | 1,00 0,54 1 -1
Indonezja 0,09 0,30 0,20 | -0,32 | 0,99 0,71 0 0

Pétgruba czcionka oznaczono wartosci ktére wzrosty w danej fazie cyklu w stosunku do poprzedniej
fazy cyklu.

2Francja, Niemcy, Wiochy, Wielka Brytania.

®Chiny, Indie, Indonezja, Korea.

Zrodto: obliczenia wiasne na podstawie bazy danych OECD.

W okresie poprzedzajacym kryzys wartosci wspotczynnikdw korelacji zawiera-
ty si¢ w przedziale od 0,16 do 1, pomijajac Nowa Zelandig i Indonezjg. Najwigkszy
wzrost wspoétczynnika korelacji (tab. 1) nastapit w przypadku Australii (0 0,82), Sto-
wacji (0 0,64), Irlandii (0,62), Portugalii (0,45). Og6lnie w okresie kryzysu subprime
odnotowano wzrost synchronizacji cykli z cyklem swiatowym w okresie dekoniunk-
tury w 40 na 42 badane gospodarki. W przypadku Polski w catym badanym okresie
obserwujemy korelacjg ze swiatowym cyklem koniunkturalnym na poziomie 0,88.
W okresie poprzedzajacym kryzys subprime wspotczynnik korelacji wynosit 0,86,
a w okresie kryzysu wzrost do poziomu 0,97 (tab. 1).

Scista korelacja w okresie kryzysu oraz jej powszechny wzrost w stosunku do
okresu poprzedzajacego kryzys subprime dostarcza argumentéw przemawiajacych
za uznaniem zjawiska zarazania. Jako przeciwwage do tej tezy mozna postawi¢ jed-
nak sam fakt wysokiego skorelowania zmian aktywnosci gospodarczej w badanych
krajach wzgledem wahan koniunktury obserwowanych w cyklu swiatowym. Powsta-
je jednak pytanie, czy bodzce rozprzestrzeniaja Sie znacznie szybciej i gwattowniej,
niz wynikatoby to z dziatania normalnych powiazan gospodarczych i podobienstwa
fundamentoéw ekonomicznych. Jako weryfikacje tej tezy przeprowadzono anali-
ze dat wspétwystepowania gornego (listopad 2007) i dolnego (lipiec 2009) punk-
tu zwrotnego stanowiacych empiryczna chronologi¢ ,,wpadania” w kryzys (gorny
punkt zwrotny) oraz osiagnigcia poczatku ozywienia gospodarczego (dolny punkt
zwrotny).

Analiza dat wystepowania gérnego punktu zwrotnego oznaczajacego poczatek
spadku aktywnosci gospodarczej w cyklu ogdlnoswiatowym oraz analogicznych
punktow w pozostatych badanych krajach wskazuje, iz 19 sposrod 42 gospodarek
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i obszaréw gospodarczych osiagneto gorny punkt zwrotny (weszto w fazg kryzy-
su) pozniej o 2-9, a nawet 11 miesigcy niz cykl ogélnoswiatowy (tab. 1). Wejscie
w faze dekoniunktury w gospodarce $wiatowej oznaczato prognoze ostrzegawcza,
a tym samym zwiastun nieuchronnego zatamania w innych gospodarkach. W wiek-
szosci gospodarek zarazonych kryzysem ich kondycja ekonomiczna sprzed kryzysu
nie zwiastowata powazniejszych trudnosci. Najwczesniej, bo po 2 miesiacach od
zatamania, w cyklu ogdlnoswiatowym gdrny punkt zwrotny oznaczajacy zakoncze-
nie fazy korzystnej koniunktury osiagnety Japonia, Niemcy, Belgia, Rosja, Stowa-
cja. Najpozniej, bo po ok. 2-4 miesiacach, Grecja, Australia, Brazylia, Norwegia,
Austria, Dania, Luksemburg, Finlandia, Wtochy, Szwajcaria. Warto jednak zwrdci¢
uwage na to, iz gospodarka zrodtowa ostatniego kryzysu byty Stany Zjednoczone,
w ktorych gorny punkt zwrotny (poczatek kryzysu) nastapit z wyprzedzeniem w sto-
sunku do cyklu swiatowego wynoszacym 3 miesiace — co jednoczesnie stanowito
prognoze ostrzegawcza.

Duzego znaczenia nabiera réwniez ocena wartosci wspétczynnikéw korelacji
w okresie ozywienia, ktdre jest obserwowane od lipca 2009 r. (dolny punkt zwrotny
cyklu). Interesujace jest, iz wysokie wartosci wspotczynnikoéw korelacji pomigdzy
badanymi gospodarkami a cyklem ogdlnoswiatowym w okresie kryzysu zostaty
réwniez utrzymane w czasie ozywienia. Pomijajac Grecje, Chiny oraz Indie, we
wszystkich pozostatych gospodarkach nie nastapit znaczacy spadek korelacji ze
zmianami obserwowanymi w cyklu ogélnoswiatowym w tym okresie. Analogicznie
byto po kryzysie w 2000 r., kiedy to w okresie po 2000 r. nastapit wyrazny wzrost
synchronizacji zmian koniunkturalnych i utrzymat si¢ w okresie korzystnej koniunk-
tury w latach 2002-2007. Godna uwagi jest rowniez zmiana wartosci wspotczyn-
nikow korelacji w poszczegdlnych okresach kryzysu i ozywienia gospodarczego.
Mozna obserwowac wzrost synchronizacji w okresach kryzysu w stosunku do po-
przedzajacych ten okres wzrostow koniunktury. Wazne jest rowniez to, iz podwyz-
szone w okresie kryzysu wspoétczynniki korelacji maja tendencje do utrzymywania
sie w okresie kolejnego wzrostu gospodarczego. Pozwala to przypuszczaé, iz para-
doksalnie to kryzysy przyczyniaja sie do wzrostu synchronizacji zmian aktywnosci
gospodarczej.

4. Synchronizacja okresow wzrostu i kryzysu gospodarczego
w Polsce i w innych krajach

Koniunktura gospodarcza w naszym Kkraju jest na tyle zwiazana z gospodarka $wia-
towa, ze jesli nastapi recesja gospodarcza o zasiegu swiatowym, to Polski ona na
pewno nie ominie. | nie jest to bynajmniej sytuacja nowa. Taki wptyw byto wida¢ juz
kilka lat temu, kiedy pekniecie banki spekulacyjnej dotcoméw w 2000 r. wywotato
pogorszenie koniunktury $wiatowej w latach 2000-2002 i przetozyto si¢ na stan pol-
skiej gospodarki. Po ,,0gtoszeniu” kryzysu subprime zapowiedzi politykéw petne
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Tabela 2. Korelacja miesiecznych wartosci wskaznika koniunktury ogélnogospodarczej w Polsce
z innymi gospodarkami w okresach wzrostu oraz kryzysu gospodarczego

Wartosci wspdtczynnikow korelacji w okresach. ..
2| 8(c8| 8lc8| 3|c8| 8|c8| &
5R |22 |59 |2eR|ER 2R |58 |2R |58 (2R
Wyszezegélnienie (S5 [€8 (€8 |85 (€8 |83 €3 (g8 |=8 |83
SR ISR |ER |28 |EQ |32 |E2 |28 |28 |58
25189129182 128185125 (85 |28 |88
s| 8|°s| §°8| g|°8| 8|°g| 3
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
OECD - og6tem 0,84 093| 0,98| 0,92| 094| 0,37|-0,74| 0,97| 0,97| 0,99
»Major Five Asia” 0,84| 087| 043| 092| 094| 095| 0,20f 0,96| 0,99| 0,80
Japonia 0,83| 0,89| 0,85| 0,88| 0,93| 092| 0,91| 0,97| 0,96| 0,96
G7 0,83| 0,93| 0,97 0,92| 0,94| 0,39|-0,92| 0,96| 0,96| 0,99
OECD - Europa 0,81| 0,83| 0,98 0,92| 0,97| 0,32| 0,99| 0,98 0,97| 0,99
Wielka Brytania 0,80 057| 0,99| 0,99| 094| 0,85| 0552| 0,94| 0,97| 0,97
Hiszpania 0,80| 0,73| 0,95| 0,94| 0,99| 0,55 0,97| 0,98| 1,00| 0,98
Wiochy 0,79 0,76 0,99| 0,92| 0,96|-0,13| 0,98| 0,98| 0,96| 0,99
Szwecja 0,79| 0,69| 086| 0,67| 090| 096| 0,84| 0,96| 0,96| 0,97
Stany Zjednoczone 0,78 0,78| 0,56| 091| 0,93| 0,19|-0,96| 0,93| 0,97| 0,99
,.Four Big European” 0,78 0,80| 0,99( 0,93| 09| 0,12| 0,92| 0,97| 0,96| 0,99
Kraje strefy euro 0,77( 0,81 0,99| 091| 0,97|-0,16| 0,99| 0,98| 0,96| 0,99
NAFTA 0,77 0,65| 0,68| 090| 0,92| 0,06|-0,97| 0,94| 0,97| 0,99
Holandia 0,75| 0,63| 099| 0,94| 095|-0,11| 0,79| 0,94| 0,98| 0,99
Francja 0,74\ 0,77 099| 094| 0,93(-0,03(-0,72| 0,96| 0,97| 0,99
Luksemburg 0,73| 0,71| 0,97| 0,57| 0,88| 0,83| 0,94| 0,63| 0,97| 0,96
Belgia 0,72| 0,84| 0,95| 0,98| 0,85|-0,51| 0,85| 0,98| 0,99| 0,96
Finlandia 0,72| 050| 099| 0,60 091|-0,51| 0,56| 0,98| 0,93| 0,93
Niemcy 0,72 087| 097| 082| 096|-0,30| 0,84| 0,97| 0,94| 0,99
Szwajcaria 0,71| 0,42| 1,00 0,97| 095| 0,61| 0,88| 0,95| 0,98| 0,99
Estonia 0,70| 0,35| 0,99| 0,90| 0,63| 0,37|-0,64| 0,96 | 0,95| 0,93
Czechy 0,69 085| 1,00|-0,18| 0,45|-0,12| 0,98| 0,93| 0,99| 0,97
Wegry 0,67|-0,41| 0,70| 0,87 097| 0,82 0,32| 0,98| 0,97| 0,99
Stowacja 0,66 050| 1,00 0,11| 0552| 0,59| 0,97| 0,97| 0,98| 0,98
Turcja 0,66| 0,16| 0,97| 0,37| 0,60 0,99| 0,99 0,96| 0,99| 0,97
Austria 0,66| 044| 0,72| 0,86| 0,98|-0,47| 0,72| 0,98 0,95| 0,98
Stowenia 0,66 049| 098| 0,85| 0,83|-0,19| 0,79| 0,95| 0,94| 1,00
Izrael 0,65| 0,22| 0,89 0,85| 0,94| 0,24|-0,51| 0,94| 0,95| 0,74
Kanada 0,64| 0,26 0,58 0,90| 0,86 0,05/-1,00( 0,34| 0,88| 0,99
Chile 0,64| 061| 0,95| 0,98| 0,37| 0,72|-0,04| 0,70 0,97| 0,89
Afryka Potudniowa 0,63| 0,79| 0,99| 0,95|-0,47|-0,75|-0,47| 0,94| 0,95| 0,95
Indie 0,62 041| 091| 0,90| 096| 0,54|-0,61| 0,80| 1,00 0,27
Dania 0,59| 0,72| 0,77 0,89| 0,89|-0,91|-0,28| 0,97| 0,91| 0,86
Brazylia 0,58| 0,47| 0,95 0,94| 0,80 0,13|-0,35| 0,69| 0,94| 0,83
Chiny 0,58| 0,12|-0,72| 0551| 0,95 0,93| 0,87| 0,92| 0,99| 0,27
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Norwegia 056| 0,83| 0,44|-0,81|-0,78|-0,70/-0,91| 0,96| 0,93| 0,98
Portugal 0,49| 062| 085|-0,77|-0,05| 0,64 0,98 091| 095| 0,98
Korea 0,47| 049(-0,58| 0,99| 0,80 0,58 091| 0,86 0,99| 0,92
Grecja 0,45|-0,04| 063| 0,86| 092 021| 0,98| 0,93 0,93|-0,90
Meksyk 0,44|-0,05| 1,00 0,85| 091|-0,34|-0,93| 0,89 095| 0,99
Rosja 041|-0,22| 0,79| 0,92| 087| 081| 094| 0,94 098| 0,98
Australia 0,39| 0,60 099| 0,59| 060|-0,86|-0,52| 0,75 0,96| 0,59
Irlandia 0,37| 044|-0,26| 0,31 087|-0,40| 0,53| 0,94 099| 0,95

Czcionka poétgruba oznaczono wartosci wspotczynnikdw korelacji, ktére wzrosty w danej fazie cyklu
w stosunku do poprzedniej fazy cyklu.

Zrodio: obliczenia wiasne na podstawie bazy danych OECD.

byly optymizmu, iz Polske ominie fala kryzysu. Analiza empiryczna wspoiwystepo-
wania skutkéw kryzysu subprime w Polsce i innych krajach wskazuje, iz gospodarka
Polski zareagowata w sposob bardzo podobny jak wigkszos¢ gospodarek nalezacych
do OECD. W okresie dekoniunktury w latach 2008-2009 nastapit wzrost korelacji
gospodarki Polski z 31 na 45 badanych gospodarek i obszarow gospodarczych (tab. 2).
W okresie ostatniego kryzysu w zadnym przypadku z 45 badanych gospodarek
nie uzyskano nizszej wartosci wspoétczynnika korelacji jak 0,91. Tak $cisty zwiazek
W powigzaniu z potencjatem gospodarczym Polski potwierdza duza podatnos¢ na
zjawisko zarazania. Kolejnym argumentem jest osiagniecie gérnego punktu zwrot-
nego poprzedzajacego kryzys subprime z jednomiesigcznym wyprzedzeniem w sto-
sunku do cyklu swiatowego i dwumiesiecznym opdznieniem w stosunku do zatama-
nia gospodarki w Stanach Zjednoczonych. Uwage zwraca to, iz polska gospodarka
w catym okresie objetym analiza wykazuje korelacje z gtéwnymi gospodarkami Eu-
ropy na poziomie 0,78. W badanym czasie istniat tylko jeden okres, kiedy gospodar-
ka Polski rozwijata sie wtasnym rytmem. Byt to dodatkowy cykl wynikajacy z wsta-
pienia Polski do struktur UE. Po zakonczeniu tego cyklu, w kwietniu 2005 r.,
nastapita silna synchronizacja z niemal wszystkimi gospodarkami UE. Cecha szcze-
golna tego okresu byt wzrost synchronizacji w czasie ozywienia w latach 2005-2008
(tab. 2).

Dodatkowym czynnikiem, ktdry nalezy bra¢ pod uwage w prowadzonej ana-
lizie, jest wysoka synchronizacja przebiegu aktywnosci gospodarczej gospodarki
Stanéw Zjednoczonych oraz gospodarek badanych krajow, bez wzgledu na to, czy
mowimy o okresie dobrej, czy ztej koniunktury. Wysoka synchronizacja zmian ko-
niunkturalnych wskazuje na nieuchronnos¢ wptywu zmian aktywnosci gospodarczej
w Stanach Zjednoczonych na gospodarki pozostatych krajow. Nalezy doda¢, iz re-
aktywnos¢ gospodarek o stabszym potencjale ekonomicznym jest w tym przypadku
bardzo ograniczona.
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5. Podsumowanie

Nosnikiem impulséw koniunkturalnych moga by¢ wszystkie strumienie migdzyna-
rodowych przeptywow gospodarczych. Tradycyjnie podstawowe znaczenie przypi-
sywano wymianie towardw i ustug, ruchowi kapitatéw, zwtaszcza krotkotermino-
wych, i inwestycjom bezposrednim. Obecnie logika wyjasniania transmisji koniun-
ktur na podstawie oceny zaangazowania w wymianeg handlowa z krajem zarazajacym
stata si¢ niewystarczajaca. O odrebnosci zjawiska zarazania przesadzaja szybkosc¢

i gwattownos$¢ rozprzestrzeniania si¢ impulsow, skala i zasi¢g przenoszonych fluk-

tuacji.

W kontekscie przedstawionych w opracowaniu definicji transmisji koniunktur
przez zarazanie za wstepowaniem tego zjawiska przemawiaja nastepujace przestanki:
— zatamanie koniunktury w Stanach Zjednoczonych, a nastepnie zatamanie w cy-

klu ogolnoswiatowym w efekcie kryzysu subprime stanowito trend prekursywny

z wyprzedzeniem 1-6 miesiecy w stosunku do gospodarek wszystkich badanych

krajow;

— zatamanie koniunktury dotyczyto rynkéw, w przypadku ktérych bezposrednie po-
wiazania handlowe np. z rynkiem Stanéw Zjednoczonych sa stosunkowo stabe;

— impulsy koniunkturalne rozprzestrzeniaja si¢ znacznie szybciej i gwattowniej,
niz wynikatoby to z dziatania normalnych powiazan gospodarczych i podobien-
stwa fundamentéw ekonomicznych. W wigkszosci badanych krajéw zatamanie
koniunktury nastapito z 2-5-miesigcznym opoznieniem w stosunku do zatama-
nia gospodarczego w Stanach Zjednoczonych oraz 1-3-miesiecznym opdGznie-
niem w stosunku do zatamania gospodarczego w cyklu ogélnoswiatowym;

— zasieg i skala fluktuacji byty wigksze niz sugeruje to czysty klasyczny efekt
transmisji wahan;

— fundamenty ekonomiczne nie byly w stanie objasni¢ wspdtbieznosci wielkosci
ekonomicznych dla cyklu swiatowego i gospodarek wiekszosci badanych krajow;

— obserwowana byta transmisja szokéw z gospodarki USA do innych krajow wy-
kraczajaca poza powiazania fundamentalne i szoki majace wspo6lne zrédta (com-
mon shocks);

— w czasie kryzysu korelacja miedzy gospodarkami zarazanymi a gospodarka
uznana za zarazajaca byta silniejsza niz w okresie wzrostu gospodarczego.
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SYNCHRONIZATION OF THE CHANGES

IN ECONOMICACTIVITY IN POLISH ECONOMY

AND IN OTHER OECD COUNTRIES

DURING THE CRISIS AND ECONOMIC GROWTH PERIODS

Summary: The paper presents the notion of “contagion” as one of the paths of transmitting
international economic crises. It presents the results of the analysis of the synchronization
of the changes in economic activity in the world and in another economies during the crisis
periods. We observe high similarity in the course of the fluctuations of the economic activity
in the studied countries with the economic fluctuations in the global economic situation.
In the context of the presented definitions of transmission of economy through contagion,
the following are the reasons for the occurrence of this phenomenon: During the crisis, the
correlation between the infected economies and the economy which is regarded as infecting
is stronger than in the period of economic growth. The range and the magnitude of the
fluctuations during crises are bigger than it is suggested by the classic effect of transmission
of the fluctuations.
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