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WSTEP

Cykl koniunkturalny nalezy do zjawisk ekonomicznych odznaczajacych si¢
najwyzszym stopniem ztozonosci. Konsekwencjg tego jest miedzy innymi wie-
loé¢ jego, czesto wzajemnie sie wykluczajacych, teoretycznych interpretacji, jaka
powstata w trakcie ogélnego procesu rozwoju ekonomii. Zestawy podstawowych
twierdzen tworzacych paradygmaty w teorii ekonomii determinowaty sposoby
postrzegania wahan koniunkturalnych, wage, jaka przywiagzywano do analizy
tego zjawiska, oraz zalecenia co do sposobéw zachowan w ich obliczu. Ze wzgle-
du na trudnosci z wyodrebnianiem i kwantyfikacja poszczegdlnych czynnikéw
wplywajacych na przebieg cyklu byt on cz¢sto wyjasniany za pomoca taficucha
przyczynowo-skutkowego o drugorzgdnym znaczeniu.

Istotne dla dalszej analizy jest to, ze w interesujacej nas dziedzinie mamy do
czynienia z jednej strony z sytuacja, w ktérej identyfikacja cyklu koniunkturalne-
go w gospodarcze] rzeczywistosci wymaga przyjecia jako punktu wyjscia teorii,
ktéra w miarg przekonujaco wyjasniataby wywotujace go mechanizmy. Z drugiej
strony jednak o relacji, jaka wytworzyta si¢ migdzy teorig cyklu a praktycznymi
badaniami koniunktury, méwi si¢ czesto jako o ,wielkiej dychotomii”. Wobec
wielosci oraz wysokiego stopnia abstrakeji teoretycznych modeli praktyka spo-
rzadzania diagnoz i prognoz koniunktury gospodarczej w zasadzie bowiem pra-
wie weale do teorii nie nawiazuje. Analizujac w dalszej czg¢sci niniejszego opra-
cowania przebieg cyklu koniunkturalnego w Polsce, sprébujemy miedzy innymi
zmierzy¢ sie z tym waznym problemem.

* Artykut jest nieznacznie tylko zmieniong wersjg referatu zgloszonego na VIII Kongres
Ekonomistéw Polskich, ktéry odbyt si¢ w listopadzie 2007 r.
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AKTUALNY STAN TEORII CYKLU KONIUNKTURALNEGO

Przy wyjasnianiu kwestii cyklu koniunkturalnego dominuja aktualnie trzy
grupy teorii. Dwie z nich koncentruja si¢ wokoét zagadnien zwiazanych z poste-
pem technologicznym — sposobu jego wchtaniania przez gospodarke i skutkéw
dla wzrostu gospodarczego. Do jednej zalicza si¢ teorie realnego cyklu koniunk-
turalnego, natomiast druga skupia teorie neoschumpeterowskie. Trzecia grupa
teorii zostala wygenerowana przez nowg ekonomie keynesowska.

W podstawowych modelach realnego cyklu koniunkturalnego postep tech-
nologiczny jest egzogenicznym szokiem'. Narusza on dotychczasowe warunki
réwnowagi, podnoszac produktywnos¢ pracy i kapitatu. Racjonalnie zachowuja-
ce si¢ podmioty dostosowuja si¢ optymalnie do szokéw. Wzrost kraricowej pro-
duktywnosci kapitalu pobudza jego akumulacje. Z kolei wtasciciele czynnika
praca wobec wzrostu ptac realnych, jako konsekwencji wzrostu kraficowej pro-
dukeyjnosci, dokonuja migdzyokresowej substytucji czasu wolnego dzis i jutro.
Nastepuje wzrost podazy pracy. Rosnie produkcja, czemu towarzyszy réwny co
do wartos$ci wzrost popytu. Ceny sa cenami oczyszczajacymi rynek. Pracowni-
cy zwigkszaja ponownie udziat czasu wolnego w swoim budzecie czasu, kiedy
efekty szoku technologicznego znikaja. Podstawowe modele realnego cyklu ko-
niunkturalnego staty si¢ przedmiotem dalszych badari i rozmaitych uzupetnieni.
Zmierzalty one przede wszystkim do podniesienia w nich stopnia elastycznosci
czynnika praca’.

! Za twércéw podstawowego modelu realnego cyklu koniunkturalnego uwazani sg F. Kyd-
land oraz E. Prescott. Zob. w szczegélnosci: F. Kydland, E. Prescott, Time to build and aggregate
Sluctuations, Econometrica 1982, Vol. 50; E. Prescott, Theory ahead of business-cycle measurement,
Federal Reserve Bank of Minneapolis Quarterly Review 1986, Vol. 10.

2 Przyktadowo w modelach z produkcja domows budzet czasu, ktérym dysponuje typowy
konsument, dzielony jest na: czas przeznaczony na zdobywanie dochodu, czas przeznaczony na
produkcje domowg oraz czas przeznaczony na wypoczynek. Szok technologiczny obniza krarico-
w3 uzytecznos§é czasu poswicconego na produkcje domowa, natomiast podnosi kraricowa uzy-
tecznos¢ kapitatu domowego. Problemem tym zajmowali si¢ ]. Benhabib, R. Rogerson, R. Wright,
Homework in macroeconomics 1: Basic theory,; Homework in macroeconomics II: Aggregate fluctuations,
NBER Working Paper 1990, No. 3344, Cambridge, MA. W kontekscie realnego cyklu uwage
skierowano na sektor produkujacy kapitat ludzki, poszukiwania na rynku pracy, cyklicznie zmien-
ne wykorzystanie czynnikéw produkeji, czas budowy, rézne technologie produkeji kapitatu rze-
czowego i kapitatu ludzkiego. Warto tu zwréci¢ uwage na takie opracowania, jak: S. Reading, 7he
low-skill, low-quality trap: strategic complementarities between human and R&D, The Economic
Journal 1996, Vol. 106; R. Siebert, Multiproduct competition, learning-by-doing and price-cost mar-
gins over the product life cycle: Evidence from the DRAM industry, Discussion Paper, Wissen-
schaftszentrum, Berlin 1999 oraz D. DeJong, B. Ingram, Y. Wen, C. Whiteman, Cyclical impli-
cations of the variable utilization of physical and human capital, University of Pittsburgh Working
Paper, Pittsburgh 1996.
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We wszystkich modelach nawiazujacych do teorii Josepha Schumpetera wy-
stapienie szoku technologicznego sprawia, ze starsze generacje kapitatu sa wyco-
tywane z eksploatacji. Nastepuje spadek produkeji. Nowa technologia jest jednak
bardziej wydajna, wiec w miare jej rozprzestrzeniania produkcja podnosi si¢ na
wyzszy poziom. Cechg wyrézniajaca modele schumpeterowskie jest zasadnicza
w nich rola zréznicowania kolejnych generacji kapitatu. Sprawia to, ze mode-
le te s blizsze rzeczywistego procesu cyklicznego niz modele cyklu realnego,
w ktérych kapitat jest homogeniczny®. Nowy kapitat moze by¢ w tych ostatnich
dodawany do starego.

Alternatywa w stosunku do powyzszych interpretacji cyklu koniunkturalne-
go, formutowang podobnie jak one takze w ramach liberalnego nurtu ekonomii,
sg poglady o tym, ze odchylenia produkcji i zatrudnienia od tak zwanych pozio-
méw naturalnych sa spowodowane przez réznego rodzaju szoki o charakterze
losowym. Do szokéw tych racjonalnie zachowujace si¢ podmioty dostosowuja
si¢ szybciej (zdaniem nowych klasykéw) badz wolniej (wedtug monetarystéw).
Nowych klasykéw i monetarystéw w interesujacej nas kwestii taczy przekonanie
o tym, ze nie wystepuje cykl koniunkturalny rozumiany jako regularne wahania,
ktérych bazg jest jaki§ wewngtrzny mechanizm systemowy. Nieregularne, oscy-
lacyjne zmiany w gospodarce s3 po prostu wypadkowg splotu zmiennego zespotu
czynnikéw.

Implikacje dla polityki gospodarczej, ktére wynikaja z powyzszego zestawu
trzech grup pogladéw, sprowadzaja si¢ do zalecenia o powstrzymaniu si¢ od ja-
kichkolwiek ingerencji, ktérych celem bytaby korekta wahan koniunkturalnych.
W teoriach realnego cyklu koniunkturalnego cykle sa bowiem $ciezka, po kté-
rej porusza si¢ gospodarka, znajdujaca si¢ w stanie permanentnej réwnowagi.
W teorii typu neoschumpeterowskiego recesje (kryzysy) sa cena, ktérg trzeba
zaplacic¢ za postep. Natomiast, zdaniem nowych klasykéw i monetarystéw, poli-
tyka gospodarcza nie powinna by¢ zZrédtem dodatkowych wstrzaséw. Jej cechami
powinny by¢ wiarygodnos¢ i stabilno$é, szczegélnie w zakresie stopy wzrostu
podazy pienigdza. W liberalnym nurcie ekonomii wahania w ogélnogospodar-
czej aktywnodci nie sg zatem traktowane jako przejaw niesprawnosci dziatania
mechanizméw rynkowych.

* Przyktadem ciekawego wspéiczesnego nawigzania do teorii Schumpetera jest model dra-
biny jakosci. Istotny w tym modelu jest podziat technologii na podstawowe i komplementarne.
Konieczno$¢ opracowania technologii komplementarnych, bez ktérych technologia podstawowa
nie moze by¢ zastosowana, powoduje przemieszczenie pewnej czesci sity roboczej do prac badaw-
czo-rozwojowych. Rezultatem jest spadek produkeji. Szerzej por. opracowanie twércéw modelu:
P. Aghion, P. Hewitt, On the macroeconomic effects of major technological change, [w:] E. Helpman
(ed.), General purpose technologies and economic growth, The MIT Press, Cambridge, MA, 1998.
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Cechg wyrézniajaca podejscie do cyklu koniunkturalnego charakterystyczne
dla nowych keynesistéw jest z kolei przekonanie o tym, ze mozliwe jest osiagnie-
cie réwnowagi makroekonomicznej zaréwno w warunkach bezrobocia przymuso-
wego, jak i w warunkach nadmiernego zatrudnienia. Rzeczywisto$¢ gospodarcza
charakteryzuje niedoskonata konkurencja. Wielo$¢ modeli cyklu opracowanych
w ramach tego nurtu wynika z réznej wagi przywiazywanej przez poszczegol-
nych teoretykéw do takich Zrédet niedoskonalej konkurencii, jak asymetrycz-
na informacja, niekompletnos¢ rynkéw, heterogenicznos¢ sity roboczej, koszty
dostosowan czy problemy z uczciwo$cig podmiotéw zawierajacych kontrakty*.
Charakterystyczne jest tu przy tym przekonanie o wystepowaniu niesprawnosci
rynkéw w osigganiu réwnowagi przy pelnym zatrudnieniu oraz o efektywnosci
w tym zakresie polityki sterowania globalnym popytem.

WNIOSKI DLA ANALIZY EMPIRYCZNE)J

Przedstawione wyzej bardzo syntetyczne spojrzenie na obecny stan teorii
cyklu koniunkturalnego jest $wiadectwem nie tylko duzej pomystowosci eko-
nomistéw, lecz takze stopnia komplikacji tego zjawiska. Od dawna skupia ono
na sobie uwage duzej czgsci §wiata ekonomii, a mimo to nie doczekato sie wy-
starczajaco przekonujacego wyjasnienia. Nie moze by¢ zatem takze zgody co
do sposobu reakeji na cykl ze strony polityki gospodarczej. Mato tego, mimo
znacznego trudu wlozonego nie tylko w opracowywanie kolejnych modeli cyklu,
ale takze w praktyczne badania koniunktury gospodarczej, w swiecie ekonomii
nie uzgodniono ostatecznie, czy w ogdle takie zjawisko wystgpuje. Sympto-
matyczna pod tym wzgledem wydaje si¢ wiedza z tego zakresu przekazywana
kolejnemu pokoleniu studentéw przez autoréw wydanego ostatnio podrecznika
akademickiego:

Pojecie cykl koniunkturalny jest w pewnym sensie mylace, gdyz zdaje si¢ ono
sugerowacé, ze ekonomiczne fluktuacje nastepuja wedtug jakiegos regularnego, da-
jacego si¢ okresli¢ wzorca. W rzeczywistosci ekonomiczne fluktuacje nie sa bynaj-
mniej regularne i sg one niemozliwe do przewidzenia ze znaczna doktadnoscia.
[...] Czasem recesje sg blisko siebie, tak jak w latach siedemdziesiatych. Czasem
gospodarka rozwija si¢ przez wiele lat bez recesji’.

* Szerzej na temat nowej ekonomii keynesowskiej zob. C. Benassi, A. Chirco, C. Kolombo,
The new Keynesian economics, Oxford UK-Cambridge USA 1994; B. C. Greenwald, J. E. Stiglitz,
New and old Keynesians, Journal of Economic Perspectives, Winter 1993.

> N. G. Mankiw and M. P. Taylor, Economics, Thomson Learning, Australia—Canada—Mex-
ico—Singapore—Spain—United Kingdom—United States 2006, s. 682.
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Jesli zwazy¢, ze do podrecznikéw akademickich trafia zwykle wiedza z danej
dziedziny juz w znacznym stopniu ugruntowana, to powyzszy cytat uzmystawia,
ze do dnia dzisiejszego nie zostal rozstrzygniety problem, czy wszystkie wah-
nigcia w koniunkturze gospodarczej s zjawiskami tej samej klasy oraz czy ich
podstaws sa regularnosci, ktére nalezaloby okresli¢ mianem cyklu koniunktu-
ralnego. W tej sytuacji, przed przystapieniem do analizy cyklu koniunkturalne-
go w Polsce, musimy sformutowa¢ najbardziej z teoretycznego punktu widzenia
uzasadniong definicje cyklu. Zaktadamy tym samym, ze zjawisko to nalezy zali-
czy¢ do prawidtowosci wystepujacych w gospodarce rynkowej. Nasza propozycja
definicji cyklu brzmi nastepujaco®:

Za najbardziej uzasadniong z teoretycznego punktu widzenia nalezy uznad
hipoteze, ze sila napedows cyklu sa decyzje inwestycyjne przedsi¢biorstw. Te
gléwna sprezyne cyklu nakrecaja zmiany w rentownoséci. Charakterystyczny cy-
kliczny rytm wyznaczajg terminy odnowy istotnej czesci trwatych urzadzen pro-
dukeyjnych’. W ten sposéb najbardziej typowa dtugosé zycia tej grupy trwatych
srodkéw produkcji wyznacza okres cyklu. Cykl powinna zatem charakteryzowac
znaczna regularno$é, jesli chodzi o czas trwania®. Kazdy cykl rozpoczyna faza
ozywienia, przechodzaca w mniej lub bardziej intensywny rozkwit. W okresach
tych nastgpuje przygotowanie warunkéw sprzyjajacych pézniejszej nadproduk-
cji. Kryzys ogélnej nadprodukeji jest konstytuujaca fazg cyklu koniunkturalnego.
Pojawia si¢ jako konsekwencja szybszego wzrostu mocy wytwérczych gospodar-
ki niz ogdlnego popytu. Poszczegdlne fazy cyklu moga zosta¢ przerwane pod
wplywem odpowiednio silnych czynnikéw i proceséw o charakterze niecyklicz-
nym. Przejawi si¢ to w nieperiodycznych wahnieciach aktywnosci gospodarcze;.
Wtasciwe cykliczne zatamania produkeji powinny by¢ jednak od nich z reguty
glebsze. Moga si¢ jednak zdarzaé odstepstwa od tej zasady na skutek szczegdl-
nego zbiegu okolicznosci. Okolicznosci te nalezy wéwczas poddaé szczegdlnie
wnikliwej historycznej analizie.

¢ Niektére elementy tej definicji zostaly sformulowane przez autorke w zwigzku z badania-
mi cyklicznych oscylacji w gospodarkach amerykariskiej i niemieckiej. Pozwolity one dos¢ sku-
tecznie oddzieli¢ oscylacje cykliczne od niecyklicznych w obu tych gospodarkach. Por. B. Polsza-
kiewicz, Periodyzacja wspélczesnego cyklu koniunkturalnego jako przestanka efektywnej polityki
stabilizacji, [w:] Lad instytucjonalny w gospodarce, t. 1, red. B. Polszakiewicz, ]. Boehlke, Wydaw-
nictwo Uniwersytetu Mikotaja Kopernika, Toruri 2005, s. 191 i nast.

7 Uzasadnieniem tej tezy zajmowata si¢ autorka w: B. Polszakiewicz, Podstawowe prawidfo-
wosci cyklicznego rozwoju gospodarki kapitalistycznej, Patistwowe Wydawnictwo Naukowe, War-
szawa 1989. Por. w szczegdlnosci s. 97-103 pracy.

8 Wyniki badan cyklicznosci gospodarek amerykanskiej i niemieckiej zaprezentowane w po-
wolywanym w przypisie széstym opracowaniu pozwolity okresli¢ dtugosé powojennego cyklu
koniunkturalnego na 7,5 do 11 lat.
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W powyzszej definicji cyklu wyraznie nawigzujemy do tych endogenicznych
teorii, w ktorych proces powstawania cyklu koniunkturalnego jest nierozerwal-
nie zwiazany z zasadniczymi cechami kapitalistycznego systemu spoteczno-go-
spodarczego. W empirycznym badaniu cyklu w Polsce bedziemy musieli pamie-
ta¢ o tym, ze jakkolwiek podstawa przebiegu koniunktury sa zmiany bedace
konsekwencja dzialania mechanizmu cyklu inwestycyjnego, to jest ona ponad-
to zjawiskiem historycznym. Oznacza to, Ze ogélna koniunktura gospodarcza,
bedac forma, w jakiej przejawia si¢ cykl inwestycyjny, réwnoczes$nie kumuluje
i odzwierciedla wptyw wielu czynnikéw o charakterze mniej lub bardziej przy-
padkowym. Nie kazde nastgpstwo ruchu zwyzkowego i znizkowego w ogélne;j
koniunkturze musi by¢ zatem réwnoznaczne z wystapieniem petnego cyklu ko-
niunkturalnego. Cykliczno$¢ traktujemy przy tym, jako prawidlowos¢ rozwoju
gospodarki kapitalistycznej. Oznacza to, Zze nie znajdujemy uzasadnienia dla
zabiegu, ktéry polega na odejmowaniu od analizowanych szeregéw czasowych
dlugofalowego trendu w celu uzyskania tak zwanego ,czystego skiadnika cy-
klicznego”. Inwestycje, pobudzone przez innowacje o okreslonej intensywnosci,
nie tylko s3 w dtugim okresie podstawg rosnacego trendu, ale jako wydatki staja
si¢ w okresie krétkim zrédlem dobrej koniunktury. Cykl jest zatem czescia skta-
dowg dtugookresowego trendu i odwrotnie — trend jest elementem cyklu. Wpro-
wadzanie postepu technologicznego nie odbywa si¢ poza cyklem.

Zajmujac si¢ analiza cyklu koniunkturalnego w Polsce w kontekscie cyklu
$wiatowego, skoncentrujemy si¢ na problemie jego okresu, czyli czasu trwania.
Uznanie periodycznosci obok nastgpstwa faz za podstawowe cechy cyklu jest
niezbednym warunkiem zaliczenia go do prawidlowosci rozwoju gospodarki
kapitalistycznej. Najistotniejsze jest tu, aby sposréd czynnikéw wywierajacych
wplyw na ogélny stan koniunktury oddzieli¢ czynniki i procesy o charakterze
cyklicznym i niecyklicznym. W' plaszczyznie teoretycznej prébowalismy to
uczynié, przyjmujac do$¢ rozbudowang definicje cyklu koniunkturalnego.

Ustalenie czasu trwania jednego cyklu pozornie nie powinno nastreczaé
szczegdlnych trudnosci. Okazuje si¢ jednak, ze z réznych wzgledéw jest to spra-
wa do$¢ ztozona. Sytuacje, jaka wytworzyla si¢ w sferze pogladéw na zagadnie-
nie periodycznosci cyklu we wspélczesnej literaturze ekonomicznej, charaktery-
zuje dominacja dwéch rodzajéw przekonan. Poglad pierwszy: Nawet jesli kiedys
wystepowaty 8—10-letnie cykle typu Juglara, to wspétczesnie ulegty one skréce-
niu mniej wigcej o potowe. Poglad drugi: Brak jest w ogéle takiej periodyczno-
$ci. Poglady te uksztattowaly si¢ pod przemoznym wplywem wynikéw analiz
nie teoretykéw w $cistym tego stowa znaczeniu, lecz praktykéw badajacych ko-
niunkture gospodarcza. Jest to w rezultacie oczywista konsekwencja uznawania
przez tych ostatnich wszystkich oscylacji w gospodarce za oscylacje tego samego
typu tylko dlatego, ze ich zewngetrzna forma jest zblizona.
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Wielu teoretykéw zaczeto przejmowaé od praktykéw poglad, ze w rzeczy-
wistosci cykl nigdy nie trwat 8-10 lat, lecz znacznie krécej’. Przyktadowo znany
austriacki ekonomista Giinther ]. Tichy wyrazit poglad, Ze zawyzanie przez ba-
daczy dtugosci cyklu w okresie klasycznym nalezy wigzac ze zla jakoscia éweze-
snych statystyk, ktére w ogéle nie rejestrowaly mniejszych oscylacji®. Czasem
wyrazany jest poglad, ze w gospodarkach europejskich cykl charakteryzuje si¢
dluzszym okresem niz w gospodarce amerykanskiej.

CYKL KONIUNKTURALNY W GOSPODARCE SWIATOWEJ OD 1989 ROKU

Podstawowym wskaznikiem koniunktury gospodarczej sa zmiany w wo-
lumenie produktu krajowego. Jego niezbednym uzupetnieniem jest dynamika
wzrostu produkcji przemystowej, poniewaz cykl koniunkturalny zwigzany jest
najsilniej wiasnie z dziatalnoscia sektora przemystu. Przedmiotem naszego
szczegdlnego zainteresowania beda jednak oczywiscie przede wszystkim zmiany
w wolumenie inwestycji w urzadzenia. Ze wzgledu na skromne rozmiary niniej-
szego opracowania szczegotows prezentacje tych wskaznikéw ograniczymy do
dwdéch tak waznych gospodarek, jakimi sg gospodarka amerykariska i niemiecka.
W odniesieniu do pozostalej czesci gospodarki swiatowej sformutujemy jedynie
bardzo ogélne sugestie.

Tabela 1. Roczne tempa wzrostu wolumendw produktu krajowego brutto, produkcji przemystowej i na-
ktadéw inwestycyjnych w urzadzenia w USA oraz RFN* od 1989 roku

Rok PRODUKT KRAJOWY BRUTTO | PRODUKCJA PRZEMYSLOWA | INWESTYCJE W URZADZENIA
USA RFN USA RFN USA RFN
1 2 3 4 5 6 7
1989 3,5 3,6 2,2 5,0 7,3 4,8
1990 1,9 5,7 0,6 53 0,0 53
1991 -0,2 50 0,6 2,8 -2,6 4,1
1992 33 2,2 31 -2,4 73 -4,2
1993 2,7 -1,1 3,6 -8,2 12,5 -15,1
1994 4,0 2,3 54 39 11,9 -1,9
1995 2,5 1,7 4,8 1,1 12,0 1,1
1996 3,7 0,8 33 0,4 10,6 1,7

? Istotne znaczenie miaty tu wyniki badan prowadzonych przez pracownikéw Narodowego
Biura Badari Ekonomicznych w Nowym Jorku W. C. Mitchella i A. F. Burns’a. Zob. w szczegél-
nosci A. F. Burns, W. C. Mitchell, Measuring business cycles, Studies in Business Cycles, No. 2,
New York 1947; idem, Business cycles, New York 1945.

0 G. ]. Tichy, Konjunkturschwankungen. Theorie. Messung, Prognose, Berlin—-Heidelberg—New
York 1976, s. 16.
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Ciag dalszy tabeli 1

1 2 3 4 5 6 7
1997 4,5 1,4 74 4,0 13,8 3,7
1998 4,2 2,0 59 54 13,3 9,2
1999 4,5 2,0 4,4 2,0 12,7 7,2
2000 3,7 2,9 4,4 6,3 9,4 9,5
2001 0,8 0,8 -3,4 0,3 -4,9 -5,8
2002 1,6 0,1 -0,6 -1,6 -6,2 -7,5
2003 2,5 -0,1 1,1 0,2 2,8 -0,2
2004 3,6 1,6 2,9 4,3 74 2,6
2005 3,1 0,9 3,8 2,4 9,6 6,1
2006 2,8 2,5 4,6 55 59 7,3
2007 2,0 2,6 1,7 6,2 1,7 6,9
2008 1,1 1,0 -2,6 1,0 -3,0 6,0

* Do 1991 roku obszar RFN przed zjednoczeniem, od 1992 po zjednoczeniu.

Zrédto:  Department of Commerce, Bureau of Economic Analysis and International Administration; Statistisches Bun-
desamt Deutschland.

Dane z powyzszej tabeli wskazuja, ze obie gospodarki na poczatku lat 90.
przezywaly zatamanie gospodarcze, ktérego podstawa byto cofniecie w dziatal-
nosci inwestycyjnej. O ile jednak wchodzenie we wszystkie wezesniejsze powo-
jenne, cykliczne recesje nastgpowato w tych gospodarkach niemal jednoczesnie,
to tym razem w Niemczech nastgpito ono z mniej wigcej dwuletnim w stosunku
do USA opéznieniem!. Charakterystyczny cykliczny rytm zostal w Niemczech
wéwczas z pewnosciag w znacznym stopniu zaklécony konsekwencjami potacze-
nia obu panstw niemieckich. Naklady inwestycyjne w urzadzenia spadly tam
dopiero w IT kwartale 1991 roku, kiedy nasility si¢ procesy inflacyjne oraz wysta-
pity niekorzystne zmiany w jednostkowych kosztach pracy oraz zyskach. Stabe
ozywienie zostalo zapoczatkowane w potowie 1994 roku i nasilato si¢ stopniowo
az do 1998 roku, a potem przez dwa kolejne lata utrzymywalo si¢ na wysokim
poziomie. Od poczatku 2001 roku rozpoczeto si¢ w Niemczech kolejne cykliczne
zatamanie. Absolutny spadek wolumenu inwestycji w urzadzenia byt kontynu-
owany do polowy 2004 roku. W ten sposéb czas trwania tego cyklu w niemiec-
kiej gospodarce mozemy ustali¢ w sposéb bezdyskusyjny na 10 lat.

Dla poréwnania, w USA dynamiczny cykliczny spadek wolumenu inwestycji
w urzadzenia trwat az do IV kwartatu 1991 roku wlacznie. Po zastoju w I kwar-

11 Zestawienie dat wystapienia cyklicznych dolnych punktéw zwrotnych w analizowanych
gospodarkach zob. B. Polszakiewicz, Synchronizacja czy dezintegracja swiatowego cyklu koniunktu-
ralnego?, [w:] B. Borkowska, G. Wrzeszcz-Kaminska (red.), Prace naukowe Akademii Ekonomicz-
nej im. Oskara Langego we Wroctawiu, Ekonomia 2006, nr 1131, s. 176.
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tale 1992 roku szereg ten zarejestrowal wyrazne ozywienie. Zapoczatkowany
wéwcezas szosty powojenny cykl w amerykanskiej gospodarce przebiegat dalej
bez najmniejszych zaklécen az do poczatku ozywienia w cyklu siédmym. Miato
to miejsce w I kwartale 2003 roku. Szésty powojenny cykl koniunkturalny trwat
zatem w tej gospodarce prawie jedenascie lat, z charakterystyczng recesja w la-
tach 2001-2002.

Pozostaje jeszcze spojrze¢ bardzo syntetycznie na zmiany koniunktury go-
spodarki §wiatowej, z ktérej wytaczono Stany Zjednoczone. Zatamania koniunk-
tury inwestycyjnej w gospodarce §wiatowej w interesujacym nas okresie wyste-
powaty w latach 1991-1992 oraz 2001-2002". W latach 2001-2002 wyraznego
ostabienia koniunktury inwestycyjnej nie odnotowaty jedynie Grecja i Wegry,
natomiast w Hiszpanii, Kanadzie, Wielkiej Brytanii, Danii i Czechach mialo
ono do$¢ tagodny przebieg.

Powyzsze ustalenia dowodza wysokiego stopnia synchronizacji cyklu ko-
niunkturalnego w skali §wiatowej. W okresie po II wojnie $wiatowej zjawisko
to jest bardzo wyraziste, poczawszy od potowy lat 70. ubiegtego wieku. Mozna
przypuszczaé, ze obserwowany od tego czasu odwrét od antycyklicznego inter-
wencjonizmu paristwowego przywrocit cyklicznym zmianom wiele z ich dawnej,
klasycznej jednoznacznosci.

PRZEBIEG | CZYNNIKI KSZTALTUJACE KONIUNKTURE GOSPODARCZA
W POLSCE OD 1989 ROKU

Niepozadanym skutkiem ubocznym podjetych w Polsce dziatan, zmierza-
jacych do szokowej zmiany systemu spoleczno-gospodarczego oraz opanowa-
nia odziedziczonej po poprzednim ustroju hiperinflacji, byt trwajacy dwa lata
gleboki kryzys gospodarczy. Wsréd skutkéw hiperinflacji z 1989 roku, ktére
miaty wplyw na poczatkowy ksztatt polityki stabilizacyjnej, nalezy wymieni¢
upowszechnienie przekonania, réwnoznacznego ze spoteczng akceptacja, o ko-
niecznosci zastosowania drastycznych srodkéw znacznie obnizajacych éwezesny
poziom dochodéw realnych. Zestaw najwazniejszych parametréw makroekono-
micznych charakteryzujacych zmiany w ogélnej koniunkturze w Polsce od 1989
roku zawiera tabela 2.

12 Dynamika wolumenu inwestycji brutto (bez inwestycji w budownictwo mieszkaniowe)
w krajach OECD (bez USA) obnizyta si¢ z 5,9% w 1990 r. do 1,0% w 1991 r. oraz —0,6% w roku
nastepnym. Przy okazji nastgpnej recesji poziom tego wskaznika obnizyt si¢ z 3,9% w 2000 r. do
0,9% w 2001 r. oraz —1,7% w 2002 r. (Kwartalnik Statystyki Miedzynarodowej 2003, nr 4,
s. 8110).
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Tabela 2. Podstawowe wskazniki makroekonomiczne Polski od 1989 roku (roczne zmiany realne w %)

PRODUKT STOPA INFLACJI STOPA
ROK | KRAJOWY PRODUKCIA INWESTYCE (CENY BEZROBOCIA NA |  EKSPORT IMPORT
BRUTTO PRZEMYSLOWA | W URZADZENIA DETALICZNE) KONIEC ROKU
1989 0,2 0,5 -5,2 2511 0,0 0,2 1,5
1990 -11,6 -24,2 -9,9 585,8 6,5 13,7 -17,9
1991 -7,0 -11,6 -89 70,3 12,3 -24 37,8
1992 2,6 3,9 14,6 43,0 14,3 -1,6 13,9
1993 3,8 6,2 11,2 353 16,4 -1, 18,5
1994 5,0 11,9 13,8 32,2 16,0 18,3 13,4
1995 7,0 9,7 294 27,8 14,9 16,7 20,5
1996 6,0 83 24,8 19,9 13,2 9,7 28,0
1997 6,8 11,5 23,2 14,9 10,3 13,7 22,0
1998 4.8 3,5 21,5 11,8 10,4 9,4 14,6
1999 4,1 3,6 33 7.3 13,0 2,0 4,4
2000 4,0 6,7 -2,4 10,1 15,0 25,3 10,8
2001 1,0 0,6 -6,4 55 17,4 11,8 3,2
2002 1,4 11 -8,6 1,9 18,2 8,3 7.3
2003 38 8,1 -11 0,8 20,0 18,7 8,2
2004 53 12,6 6,4 3,5 19,0 18,2 17,3
2005 3,6 3,7 8,7 2,1 17,6 10,6 5.2
2006 6,1 13,7 20,1 1,0 14,9 16,1 16,8
2007 6,7 10,8 17,6 2,5 11,2 9,4 151
2008 4,8 41 7.9 4,2 9,5 53 5,7
Zrédto:  Roczniki Statystyczne GUS - rézne lata; Biuletyn Statystyczny GUS - rézne lata i numery.

W transformowanej gospodarce gtéwnym celem polityki gospodarczej jest
doprowadzenie do sytuacji, w ktérej zaczna dziata¢ mechanizmy rynkowe. Jed-
nym z pierwszych dziatan w ramach podporzadkowanej takiemu celowi polityki
musiata by¢ liberalizacja zasad ustalania cen. Doprowadzita ona nie tylko do
likwidacji odziedziczonego po poprzednim systemie nadwyzkowego popytu, ale
poczatkowo spotegowala jeszcze inflacje™. Reakcja monopolistycznych przedsie-
biorstw paristwowych na do$¢ szybko ujawniong bariere popytu byta bowiem nie
walka za pomocg cen o nabyweg, lecz ograniczanie produkcji. Impulsy w kierun-
ku ograniczania produkeji zaczety ptynac takze ze strony bardzo restrykcyjnych
polityk: monetarnej, budzetowej oraz dochodowej, ktére weszty w sktad pakietu
posunie¢ zwanego programem Balcerowicza. Oczekiwano, ze polityka, ktérej

3 Hiperinflacj¢ w polskiej gospodarce zapoczatkowata podjeta w sierpniu 1989 r. liberaliza-
cja cen detalicznych na rynku artykutéw zywnosciowych. Jednym z rezultatéw ,negocjacji okra-
glego stotu” byta bowiem zasada niemal peinej indeksacji ptac i innych dochodéw. Ceny w grud-
niu 1989 r. byty prawie o 640% wyzsze niz w grudniu 1988 r.
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celem jest obnizenie stopy inflacji, musi przejsciowo wywota¢ spadek produkcji
i zatrudnienia. Spadek ten istotnie nastapil, lecz byt on znacznie glebszy i bar-
dziej dtugotrwaly, niz tego oczekiwano, z towarzyszeniem o wiele wolniejszych,
niz prognozowano, sukceséw w thumieniu inflacji'*.

Rezultatem wzrostu stép procentowych byt spadek ptynnosci finansowe;j
przedsiebiorstw paristwowych, uprzednio systemowo uzaleznionych od kredy-
téw bankowych. W szczegdlnie trudnej sytuacji znalazty si¢ przedsigbiorstwa
zaskoczone przez powyzsze zmiany w trakcie realizacji wigkszych przedsie-
wzig¢ inwestycyjnych. Przedsiebiorstwa te najczgsciej w krétkim czasie stawa-
ty w obliczu bankructwa, wywotanego pulapka zadluzenia. W rozliczeniach
miedzy przedsigbiorstwami powszechne staly si¢ zatory ptatnicze. W bankach
rosty sumy kredytéw, ktérych sptata byta zagrozona. Uaktywnione zostaty ta-
kie sposoby drenazu zyskéw przedsigbiorstw panstwowych, jak dywidenda oraz
podatek od ponadnormatywnego wzrostu ptac. W rezultacie kondycja finansowa
przedsiebiorstw panstwowych ulegta znacznemu pogorszeniu. W pierwszej ko-
lejnosci ograniczyty one dziatalno$¢ inwestycyjna i juz tylko to wystarczytoby do
wywolania kumulacyjnego spadku produkciji i zatrudnienia w catej gospodarce.
Tego rodzaju proces od czaséw Keynesa opisywany jest za pomoca mnoznika
inwestycyjnego.

W naszych rozwazaniach dotyczacych przebiegu cyklu koniunkturalnego
istotna jest konstatacja, ze zbiegiem historycznego przypadku kryzys transfor-
macyjny wystapil w Polsce wéwczas, kiedy recesja zostata dotknigta takze zna-
czaca cze$¢ gospodarki $wiatowej. Zanim doszlo do nastgpnego gospodarcze-
go zalamania, polska gospodarka przeszta przez wszystkie fazy typowego dla
gospodarek rynkowych cyklu koniunkturalnego. Przebiegat on bez wigkszych
zaklécen od poczatku fazy ozywienia w 1992 roku, poprzez faze¢ rozkwitu w la-
tach 1995-1998, faze proceséw dostosowawczych przebiegajacych w warunkach
wyraznie obnizonej dynamiki wzrostu, az po faz¢ gospodarczej recesji w latach
2001-2002. Wchodzenie w recesj¢ najwczesniej, bo juz w 1999 roku, sygnalizo-
wal indeks inwestycji w urzadzenia. Po uptywie czasu niezbednego dla ujawnie-
nia symptoméw nadprodukeji indeks wolumenu inwestycji w urzadzenia wykazat
zatem regres, pociagajac za sobg takze inne wskazniki. Ujawnianie symptoméw

4 Odpowiedzi na pytanie, czy tych samych efektéw w zakresie ttumienia inflacji nie mozna
bylo osiagnaé przy mniej glebokiej recesji, udzielane przez réznych ekonomistéw bywaja krarico-
wo odmienne. (Por. w tym zakresie np. G. W. Kotodko, Transformacja polskiej gospodarki. Sukces
czy porazka?, Polska Oficyna Wydawnicza ,BGW?”, Warszawa 1992; L. Balcerowicz, Socjalizm,
kapitalizm, transformacja, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1997, przede wszystkim
rozdzial 14; zob. takze S. Gomuika, Polska reforma gospodarcza w latach 1990-91. Zasady, srodki
dziatania i wyniki reformy, [w:] Gospodarka polska 1990-1993. Ocena doswiadczeri — postulaty dla po-
lityki gospodarczej, Studia i Materialy, z. 43, Polska Akademia Nauk, Instytut Nauk Ekonomicz-
nych, Warszawa 1993).
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nadprodukcji zwigzane jest przy tym zawsze z masowym wchodzeniem w faze
rozruchu wezesniej rozpoczetych projektéw inwestycyjnych. Latwo obliczy¢, ze
pierwszy cykl koniunkturalny w polskiej gospodarce osiggnat klasyczna dtugosé
11 lat®. Fakt ten jest tym bardziej zadziwiajacy, ze byt to przeciez pierwszy cykl
koniunkturalny w naszej gospodarce po reaktywowaniu w niej mechanizméw
rynkowych.

Na przebieg cyklu tylko nieznacznie modyfikujacy wpltyw wywierata poli-
tyka stabilizacyjna, ktérej dominujacym celem pozostawato sttumienie inflacji,
a nastgpnie utrzymywanie jej na niskim poziomie'. Na takim ksztalcie polityki
stabilizacyjnej istotnie zawazy? fakt, ze juz od potowy lat 70. w rozwinietych
gospodarkach rynkowych dynamicznie powigkszalo si¢ grono wybitnych eko-
nomistéw, bedacych zwolennikami teorii neoklasyczno-monetarystycznych?.
Przyktadowo, nadwrazliwos¢ inflacyjna Rady Polityki Pieni¢znej spowodowata
budzace watpliwosci, a rozpoczgte w styczniu 1999 roku, zaostrzanie polityki
pienieznej w reakeji na czynniki przejsciowo podnoszace stope inflacji. Nastapi-
to to bowiem w sytuacji, gdy wchodzenie w faze stabnacej ogélnej koniunktury
byto juz bardzo widoczne. Przyspieszylo to z pewnoscia i wydtuzylo éwezesne
zalamanie w dziatalnosci inwestycyjnej.

Zapoczatkowane w 2003 roku ozywienie w dziatalnosci inwestycyjnej prze-
szto nastepnie w faze¢ stabilizacji koniunktury na wysokim poziomie w latach
2006-2007. Podobnie jak w wigkszosci innych gospodarek, réwniez w tym cyklu
az do 2007 roku nie wystapily istotne czynniki, ktére zaktécatyby normalny
(klasyczny) przebieg cyklu. W tej sytuacji z poczatkiem nastepnego dziesiecio-
lecia, w sposéb do$¢ zsynchronizowany, w Polsce oraz w wigkszos$ci innych go-
spodarek powinny pojawié¢ sie symptomy nadprodukeji. Zanim jednak do tego
doszto, pod wptywem nieperiodycznego swiatowego kryzysu finansowego, ktéry
w drugiej potowie 2007 roku zostal zapoczatkowany w Stanach Zjednoczonych,
nastapilo wezesniejsze zatamanie swiatowej koniunktury gospodarczej.

15 Liczac od poczatku ozywienia w 1992 r. do poczatku ozywienia w kolejnym cyklu, to jest
do 2002 r. wiacznie.

16 Sposréd innych wyznacznikéw dla dziatan podejmowanych w ramach polityki stabiliza-
cyjnej istotne znaczenie miaty takze wymagania wynikajace z tzw. czworokata niespéjnych roz-
wigzan systemowych. Podniosty one migdzy innymi koszt utrzymania kontroli podazy pieniadza
w drugiej potowie lat 90. Generalnie decyzje, jakie podejmowano w obliczu dylematu: kontrolo-
wac podaz pieniadza czy kurs walutowy, w warunkach rosngcego zewngtrznego otwarcia gospo-
darki byty do$¢ trafne. Szerzej na ten temat zob. B. Polszakiewicz, Niespdjny czworokqt rozwigzar
systemowych w polskief polityce stabilizacyjnej, [w:] Wiasnos¢ i kontrola w teorii i praktyce, cz. 1, red.
B. Polszakiewicz, J. Boehlke, Wydawnictwo Uniwersytetu Mikotaja Kopernika, Torun 2007.

7 Wedtug monetarystéw, ttumienie inflacji musi zajmowac centralng pozycje w polityce go-
spodarczej pafistwa, poniewaz tylko przy stabilnym poziomie ceny moga wypetnia¢ swojg funk-
cje alokacyjna. W dtuzszej perspektywie nie przynosi natomiast dobrych skutkéw polityka, przed
ktérg postawiono zadanie utrzymania petnego zatrudnienia.
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ZAKONCZENIE

W empirycznych analizach koniunktury gospodarczej bardzo trudno jest
wyj$¢ poza opis i traktowanie zewngtrznych przejawéw koniunkturalnych oscy-
lacji za ich istote. Z jednej strony mamy do czynienia z wysoce abstrakcyjnymi,
trudnymi do empirycznego zweryfikowania teoriami cyklu, a z drugiej — z me-
chaniczno-empirycznym sposobem postgpowania w praktycznych badaniach ko-
niunktury. Okres od poczatku lat 90. ubieglego wieku jest w historii cyklicznego
rozwoju okresem bardzo dogodnym dla weryfikacji hipotezy dotyczacej czasu
trwania cyklu. W okresie tym w analizowanych gospodarkach nie wystapity bo-
wiem zaklécenia, ktére moglyby zdeformowa¢ przebieg cyklu. Niecykliczne za-
kiécenia w mechanizmie cyklu byty zjawiskiem do$¢ czgstym po drugiej wojnie,
az do korica lat 70. Wiasnie one mogty sta¢ si¢ podstawg dos¢ powszechnie ak-
ceptowanego twierdzenia o skréceniu czasu trwania cyklu wspétczesnego, w po-
réwnaniu z cyklem klasycznym, mniej wigcej o potowe. Dochodzito prawdopo-
dobnie do btednej klasyfikacji poszczegdlnych wahnie¢ w ogélnej koniunkturze.
W warunkach wyraznie zmniejszonej amplitudy powojennego cyklu, cykliczne
zalamania produkcji przestaly si¢ bowiem znaczaco rézni¢ swoja gtebokoscia od
niecyklicznych.

Przebieg rozwoju gospodarczego od poczatku lat 80. wywotat prawdziwa
konsternacj¢ w srodowiskach badaczy cyklu. Przedtuzajaca si¢ faza wysokiej ak-
tywnosci w amerykariskiej gospodarce w latach 80. stata si¢ przyktadowo pod-
stawg popularnej przez pewien czas tezy o tym, ze cykl koniunkturalny zostat
unicestwiony. Przeprowadzona przez nas analiza zmian ogélnej koniunktury
gospodarczej w latach 90. dostarcza dowodéw wzmacniajacych poglad, ze wla-
$ciwy cykl koniunkturalny, ktérego materialnym no$nikiem jest cykl odnowy
trwalych urzadzen produkcyjnych, posiada okres o dtugosci charakterystycznej
dla cyklu klasycznego. Nie trzeba szerzej argumentowac, jak duze prognostyczne
znaczenie maja tego rodzaju wyniki.
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POLAND’S BUSINESS CYCLE IN THE CONTEXT OF THE WORLD CYCLE
SUMMARY

'The analysis begins with a synthetic discussion of the current state of the business cycle
theory. Three groups of current theories have been briefly discussed: the real business cycle
theory, the Neoschumpeter theory and those formulated within the framework of the new
Keynesian economy. A common belief that deviations of production and employment
from so-called natural levels are caused by various kinds of shocks of a random nature,
coexists with these theories. This belief is characteristic of representatives of the new
classical economy and of monetarists.

Itwas assumed in this article that proving the rhythmicallity of oscillations which occur
in reality is a sine qua non condition for including them in the regularity of development.
This rhythmicallity should express itself in a comparatively small differentiation of
duration, i.e. the cycle period. After accepting a quite elaborate definition of a cycle,
most justified from the theoretical point of view, its periods in American, German and
Polish economies were analysed. A period was counted from the beginning of the phase
of revival in one business cycle to the beginning of the phase of revival in the next one.
A very close resemblance between the cycle course in Poland and the compared economies
was found.



