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Koniunktura w gospodarce polskiej
10 lat po kryzysie finansowym i gospodarczym

1. Wprowadzenie

Kryzys finansowy 1 gospodarczy, ktory w 2007 r. wybucht w USA
i rozlal sie po swiecie (dalej ,.kryzys 2007+7), byt na tyle gleboki, iz bywa
poréwnywany z Wielkim Kryzysem z lat 1929-1933. Do dzi$ gospodarki
wielu krajow, ktore go doswiadczyly, nie osiagnely poziomu aktywnosci
sprzed kryzysu. Dla gospodarki polskiej byt on wzglednie tagodny, bowiem
stopa wzrostu realnego produktu krajowego brutto nie spadta ponizej zera.
Polska nie przeszta wigc klasycznej recesji, jednak reakcja na kryzys 2007+
ujawnila si¢ wyraznie w cyklu odchylen. Faza spadkowa trwata wprawdzie
krétko, bowiem ledwie dwa lata, lecz przyniosta ponad 4-krotne obnizenie
si¢ stopy wzrostu realnego PKB — z 7,6% w 1 kwartale 2007 r. do 1,8%
w I kwartale 2009 r. W tym czasie stopy wzrostu realnych: konsumpcji
gospodarstw  domowych, inwestycji, eksportu 1 wartoSci dodanej
w przemys$le zmniejszyly sie, odpowiednio: z 7,3% do 4,1%, z 23,9%
do -1,8%, z 12,1% do -11% 1 z 13,3% do -3,4% (wg GUS). W drugim
kwartale 2009 roku tendencja spadkowa zakonczyta sig.

Zmiany koniunktury gospodarczej w Polsce po wybuchu kryzysu
2007+ przebiegaly roznie w poszczegOlnych obszarach dziatalnosci
gospodarczej 1 odbiegaty od wcze$niej utrwalonych wzorcéw. Najwieksze
roznice dotycza reakcji przedsigbiorstw i gospodarstw domowych. Zmiany te
sa tematem niniejszego artykulu. Do ich zbadania wybrano zmienne
opisujace koniunktur¢ w gospodarce oraz aktywno$¢ przedsiebiorstw
1 gospodarstw domowych w latach 1995-2018. Kazdej zmiennej ilosciowej
odpowiada zmienna jakosciowa: produkt krajowy brutto (PKB) i barometr
koniunktury (BARIRG), produkcja sprzedana przemystu przetworczego (IP)
1 wskaznik koniunktury w przemysle przetwérczym (IRGIND) oraz
konsumpcja (CONS) 1 wskaznik nastrojéw gospodarstw domowych
(nastrojow konsumentow, IRGKGD). Dane ilosciowe pochodzg z bazy
Eurostatu, za§ dane jakosciowe (wskazniki koniunktury) z ankietowych
badan koniunktury prowadzonych przez Instytut Rozwoju Gospodarczego
Szkoty Gléwnej Handlowe) w Warszawie (IRG). Szeregi czasowe zostaty
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oczyszczone z wahan sezonowych 1 przypadkowych metoda
TRAMO-SEATS (szeregi wygtadzone) oraz zdetrendyzowane za pomoca
filtra Christiano-Fitzgeralda.

2. Koniunktura w Polsce po swiatowym kryzysie finansowym
i gospodarczym

2.1.  Produkt krajowy brutto

Pomimo wad produkt krajowy brutto jest najbardziej syntetycznym
miernikiem dziatalno$ci gospodarczej] 1 z tego powodu powszechnie
stosowany do oceny wynikow gospodarki. W przebiegu realnego PKB dla
wspolnego obszaru gospodarczego 28 krajow nalezacych do Unii
Europejskie; (UE28) mozna wyr6zni¢ dwa cykle klasyczne. Byly one
zwigzane z kryzysem 2007+ oraz kryzysem zadluzenia w strefie euro, ktory
rozgorzal z calg sita w 2011 r. (Rysunek 1). Z kolei w wahaniach sktadnika
cyklicznego PKB wyksztalcity si¢ cztery pelne cykle (odchylen). Miaty one
miejsce, liczac czas trwania jako odlegtosci miedzy dolnymi punktami
zwrotnymi, w okresach: Il kwartat 1996 — IV kwartat 1998, IV kwartat 1998
— 1V kwartal 2004, IV kwartat 2004 — III kwartat 2009 1 III kwartat 2009 — I1I
kwartat 2013. Cykle te zostaly zapoczatkowane przez cztery kryzysy
o swiatowym lub europejskim zasiegu: kryzys dot-com, kryzys rosyjski,
kryzys 2007+ 1 kryzys zadtuzeniowy. Gorne punkty zwrotne w tych cyklach
datowane sg na I kwartal 1998 r., III kwartal 2000 r., IV kwartat 2007 r. 1 II
kwartat 2011 r. Obecnie w UE28 trwa faza wzrostowa cyklu
zapoczatkowanego w III kwartale 2013 r., zblizajaca sie do kolejnego,
gbérnego punktu zwrotnego (Rysunek 2).

Sciezka wzrostu realnego PKB w Polsce byta podobna do UE28 z ta
roéznicg, ze nie stwierdzono spadku PKB po wybuchu kryzysu 2007+
i kryzysu zadluzeniowego, a jedynie spowolnienie tempa wzrostu.
Odnotowano natomiast plytkie, punktowe reakcje na kryzysy dot-com
i rosyjski oraz w IV kwartale 2005 r. (Rysunek 1). Srednia stopa wzrostu
realnego PKB w okresie 1995-2018 byla w Polsce dwukrotnie wyzsza niz
w UE28.

W uyjeciu cyklu wzrostowego sytuacja przedstawia si¢ odmiennie.
Realny PKB w Polsce zareagowal zar6wno na kryzys 2007+ (stabiej niz
w UE28) jak 1 kryzys zadluzeniowy (silniej niz w UE28). Kryzys
zadluzeniowy odznaczyt si¢ spadkiem stopy wzrostu realnego PKB o 5,2
punktu procentowego, z 5,3% w IV kwartale 2011 r. do 0,1% w I kwartale
2013 r. Sita oddziatywania czynnikow cyklicznych byta znacznie wigksza niz
podczas kryzysu 2007+; warto$¢ sktadowej cyklicznej zmniejszyta si¢ o 3,85
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pkt, o 1,51 pkt wiecej niz w recesji wywotanej kryzysem finansowym z 2007
r. Ponadto, w Polsce wystapit dodatkowy (nienotowany w UE28) cykl,
w okresie IV kwartal 2002 — II kwartat 2005, spowodowany pozytywnym
szokiem popytowym zwigzanym z przystapieniem do Unii Europejskiej.
Inaczej rozwija si¢ rowniez faza wzrostowa zapoczatkowana w 2013 r. —
w Unii Europejskiej wzrost realnego PKB odbywa si¢ w mniej wiecej statym
tempie, natomiast w Polsce w 2016 r. nastapito gwaltowne przyspieszenie.
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Rysunek 1. Dynamika realnego PKB w Polsce (PKB.PL.SA, prawa skala)
1 UE28 (PKB.EU.SA) w latach 1995-2018 (wygtadzone indeksy

’ jednopodstawowe 2010=100).
Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu.

Nieco inacze] przebiegaly zmiany barometru koniunktury w Polsce
(Rysunek 3). Wartosci wygltadzonego szeregu BARIRG byly wyzsze niz
wartosci ESI (odpowiednika BARIRG dla UE28) jedynie w cyklu zwigzanym
z kryzysem 2007+. Zmiany cykliczne, tj. rozktad punktow zwrotnych
1 amplitudy wahan, sa w obu gospodarkach bardzo zblizone (Rysunek 4).
Mimo poczatkowo szybkiego odbicia po kryzysie 2007+ Polska z trudem
powraca do wysokiego poziomu nastrojow gospodarczych. Po wyjsciu
z kolejnej recesji (zadtuzeniowej) gospodarka znalazta si¢ w zastoju — od
potowy 2014 roku warto$ci BARIRG (1 ESI rowniez) naprzemiennie rosty
i malaly, kolejne przyrosty niwelowaly wczesniejsze, amplituda wahan
cyklicznych wyraznie zmalata, a okresy poprawy i pogorszenia si¢
koniunktury byly kroétsze niz w poprzednich latach. Dopiero w koficu 2016 r.
dynamika obu wskaznikoéw wzrosta 1 utrzymuje si¢ na wyzszym poziomie,

17



cho¢ wcigz BARIRG nie osiagnal poziomu z roku 2007. Roznica wynosi
ponad 13 pkt.
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Rysunek 2. Wahania sktadnikow cyklicznych realnego PKB w Polsce
(GDP.PL.C, prawa skala) 1 UE28 (GDP.EU.C) w latach 1995-2018 (indeksy

’ jednopodstawowe 2010=100).
Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu.
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Rysunek 3. Wahania wygladzonych barometréw koniunktury w Polsce
(BARIRG.SA) i UE28 (ESLEU.SA) w latach 2000-2018.

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu i IRG SGH.
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2.2. Producenci

Podobienstwa miedzy gospodarkami Polski 1 UE28 ujawniajg sie
rowniez w zmianach produkcji sprzedanej przemystu przetworczego
1 wskaznika koniunktury przemystowej. Obie gospodarki zareagowaly na
kryzys 2007+ spadkiem wielkosci produkcji przemystu przetworczego
(Rysunek 5) —w Unii Europejskiej wynidst on ponad 20% (w okresie styczen
2008 r. — kwiecien 2009 r.), a w Polsce ponad 13% (w okresie styczen 2008
r. — styczen 2009 r.). W obu gospodarkach wystapita takze recesja wywotana
przez kryzys zadluzeniowy. W Polsce trwata o rok krocej niz w UE28 1 byta
bardzo plytka — warto$¢ indeksu obnizyta si¢ zaledwie o trzy punkty (w UE28
04,5 pkt).
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Rysunek 4. Wahania sktadnikow cyklicznych barometrow koniunktury
w Polsce (BARIRG.C) i UE28 (ESLEU.C) w latach 2000-2018.

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu i IRG SGH.

Produkcja sprzedana przemystu przetworczego w Polsce rosta znacznie
szybciej niz w UE28. W latach 2000-2010 wolumen produkcji przemystowe;j
wzrost dwukrotnie, 1 to pomimo zatamania na skutek wybuchu kryzysu
2007+. Przez kolejne 8 lat wzrost wielkosci produkcji wyniost niemal drugie
tyle (46 pkt). W tym samym okresie (tj. od 2010 r.) wartos$¢ indeksu produkeji
przemystowej w Unii Europejskiej zwigkszyta sie ledwie o 20 pkt, osiagajac
na przetomie lat 2017 1 2018 poziom z roku 2007.

Tak jak w przypadku PKB i1 barometréw koniunktury widoczne sa
podobienstwa w polozeniu punktéw zwrotnych w przebiegu sktadowych
cyklicznych indeksow produkcji przemystowej w Polsce 1 UE28 (Rysunek 6).
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Rysunek 5. Dynamika wygtadzonych indeksow realnej produkceji sprzedane;j
przemystu przetworczego w Polsce (IP.PL.SA) 1 UE28 (IP.EU.SA)

w latach 2000-2018.
Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu.

IP.PL.C

Rysunek 6. Wahania sktadnikow cyklicznych indeksow produkcji
sprzedanej przemystu w Polsce (IP.PL.C) 1 UE28 (IP.EU.C)

w latach 2000-2018.
Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu.

W przebiegu wygtadzonych wskaznikéw koniunktury w przemysle
przetworczym w Polsce 1 Unii Europejskiej widoczne jest do$¢ znaczne
podobienstwo — odnotowano gwattowne 1 glebokie pogorszenie si¢ nastrojow
producentow wraz z wybuchem kryzysu 2007+, a w mniejszym stopniu
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rowniez w reakcji na kryzys dot-com oraz kryzys zadtuzeniowy (Rysunek 7).
Roznice miedzy Polska a UE28 ujawniajg si¢ wystapieniem dodatkowego
cyklu zwigzanego z przystgpieniem Polski do Unii Europejskiej (Rysunek 8)
oraz w wartosciach wskaznikéw — w niemal catym badanym okresie wartosci
IRGIND przewyzszaly wartosci wskaznika koniunktury przemystowej
w UE28. Co wiecej, wyraznie widac, ze wskaznik koniunktury przemystowe;
w Polsce wyprzedza wskaznik koniunktury przemystowej w Unii
Europejskie;.
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Rysunek 7. Wahania wygltadzonych wskaznikow koniunktury w przemysle
przetworczym w Polsce (IRGIND.SA) 1 UE28 (ICLEU.SA)

w latach 2000-2018.
Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu i IRG SGH.

2.3. Konsumenci

Analize zachowania konsumentow przeprowadzono na podstawie
danych o konsumpcji gospodarstw domowych 1 wskaznika nastrojow
konsumentéw. Roznice w zachowaniu konsumentow w Polsce i UE28 sg
bardzo wyrazne. Po pierwsze, S$rednioroczne tempo wzrostu realnej
konsumpcji prywatnej byto w Polsce w okresie objetym badaniem ponad
dwukrotnie wyzsze niz w UE28 (Rysunek 9). Po drugie, w Polsce reakcja
konsumentéw na kryzys finansowy i1 gospodarczy 2007+ byla staba
1 krotkotrwata; dobitniej zareagowali oni na kryzys zadluzeniowy — od
potowy 2011 r. do potowy 2013 r. tempo wzrostu realnej konsumpcji spadto
do zera. W Unii Europejskiej odrodzenie si¢ konsumpcji gospodarstw
domowych po zatamaniu si¢ na skutek kryzysu 2007+ nastapito dopiero
w 2013 r. Od potowy 2013 r. w wahaniach konsumpcji prywatnej i w Polsce,
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1 w UE28 utrzymuje si¢ faza wzrostowa. Po trzecie, po roku 2000 wszystkie
punkty zwrotne w przebiegu sktadowej cyklicznej indeksu konsumpcji
w Polsce sg opdznione wzgledem odpowiednich punktow zwrotnych w UE28
(jakby wskazujac kierunek oddzialywania/naptywu kryzysu) (Rysunek 10).
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Rysunek 8. Wahania sktadnikéw cyklicznych wskaznikow koniunktury
w przemysle przetworczym w Polsce (IRGIND.C) 1 UE28 (ICLEU.C)

w latach 2000-2018.
Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu i IRG SGH .
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Rysunek 9. Dynamika wygltadzonych indeksow konsumpcji prywatnej
w Polsce (CONS.PL.SA, prawa skala) i UE28 (CONS.EU.SA)

w latach 1995-2018.
Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu.
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Rysunek 10. Wahania sktadnikow cyklicznych indeksow konsumpcji

prywatnej w Polsce (CONS.PL.C, prawa skala)) 1 UE28 (CONS.EU.C)

w latach 1995-2018.
Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu.

Ogolnie rzecz biorac, nastroje konsumentéw w Polsce sg mniej
optymistyczne niz w UE28 (Rysunek 11). Tylko trzykrotnie: w 1996, 2008
12018 r. zblizyly si¢ poziomem do poziomu nastrojow konsumentéw z UE2S.
Najnizsza warto$¢ wygtadzony wskaznik kondycji gospodarstw domowych
IRGKGD osiaggnat w 2002 roku; niewiele wyzsza w roku 2013. Od tej chwili
jednak jego warto$ci stale rosng w tempie ponad dwukrotnie wyzszym niz
w Unii Europejskiej, osiagajac kolejne historyczne maksima. W 2017 r.
przekroczyly najwyzszy dotychczas zanotowany poziom (z roku 1996).
Dynamiczna poprawa nastrojow polskich gospodarstw domowych po 2012 r.
ujawnia si¢ takze w przebiegu sktadnika cyklicznego (Rysunek 12). Brak jest
tendencji spadkowej po 2015 r., widoczne) w UE28, aczkolwiek pojawia si¢
dryf wskaznika.

Polscy konsumenci sa zdecydowanie bardziej optymistyczni niz
producenci. Roznice w nastrojach konsumentéw i producentéw dotycza nie
tylko ocen ich wihasnej aktywnosci ekonomicznej, ale takze ocen ogodlnej
kondycji gospodarki polskiej (Rysunki 13 1 14). W ocenach przedsigbiorcéw
pesymizm zarysowuje si¢ juz od polowy 2017 roku. W tym okresie
dynamiczny wzrost optymizmu konsumentéw, obserwowany od 2013 r.,
zaczyna zwalnia¢. Najwyrazniej to optymizm konsumentdéw, wzmacniajacy
konsumpcje prywatng, podtrzymuje wzrost PKB w Polsce. Mimo tych
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pozytywnych zmian zaréwno producenci jak i1 konsumenci z rosnacym
scpetycyzmem oceniajg ogolny stan polskiej gospodarki.
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Rysunek 11. Wahania wygladzonych wskaznikéw nastrojow konsumentow
w Polsce (CSLPL.SA) i UE28 (IRGKGD.SA) w latach 1995-2018.

Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu i IRG SGH.
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Rysunek 12. Wahania sktadnikéw cyklicznych wskaznikow nastrojow
konsumentéw w Polsce (IRGKGD.C) 1 UE28 (CSLEU.C)

w latach 1995-2018.
Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu i IRG SGH.
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Rysunek 13. Ocena ogodlnej kondycji gospodarki polskiej (stan) przez
’ przedsiebiorcow w latach 1997-2018.
Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych IRG SGH.
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Rysunek 14. Ocena ogodlnej kondycji gospodarki polskiej (stan) przez

konsumentéw w latach 1996-2018.
Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych IRG SGH.

3. Podsumowanie

Przeprowadzona analiza potwierdza uzyteczno$¢ badan koniunktury
W monitorowaniu zarowno biezacych jak 1 cyklicznych zmian aktywnosci
gospodarcze] w Polsce. Dane jakosciowe pochodzace z badan koniunktury
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IRG SGH z wyprzedzeniem (w stosunku do danych ilosciowych) sygnalizuja
zmiany aktywnos$ci gospodarczej.

W przypadku PKB i konsumpcji gospodarstw domowych widoczna jest
tendencja wzrostowa, utrzymujaca si¢ do konca badanego okresu. Natomiast
w produkgcji sprzedanej przemystu od 2017 r. nasila si¢ tendencja spadkowa.
Takze w przebiegu zmiennych jakoSciowych widoczne jest zahamowanie
tendencji wzrostowej (wskaznik nastrojow konsumentow) lub rozpoczela sie
tendencja spadkowa (BAR IRG, wskaznik koniunktury w przemysle).

Tendencja wzrostowa w przebiegu PKB w Polsce podtrzymywana jest
przez wzrost konsumpcji. Odnotowane zmiany nastrojéw kaza oczekiwac
spadku PKB w nadchodzacym okresie.

Po 2013 roku widoczne byly zaburzenia w reakcjach uczestnikow
dziatalnosci gospodarczej. Odbiegatly one od wczesniej ustalonych wzorcow.
Zaburzenia te miaty wplyw na zmiane udzialow poszczegolnych wskaznikow
w warto$¢ barometru BAR IRG oraz jego wieksza zmienno$¢!.

! Wiecej na ten temat w pracy Klimkowskiej w niniejszym tomie (s. 33-41).
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