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KOINCYDENCJA WAHAN AKTYWNOSCI GOSPODARCZEJ
W ASPEKCIE TRANSMISJI KONIUNKTUR PRZEZ ZARAZANIE

Wprowadzenie

Powazne konsekwencje spoteczne oraz gospodarcze ostatnich lat coraz silniej uza-
sadniaja prowadzenie prac analitycznych nad zmianami aktywnos$ci gospodarczej. Ocena
zmian koniunkturalnych w gospodarkach réznych krajow sktania do zastanowienia si¢ nad
duzym podobienstwem wystepowania zjawisk kryzysowych i ich silnej synchronizacji.
W praktyce oznacza to, ze zatamanie w jednym panstwie prowokuje kryzys w innym. Ko-
incydencja, czyli jednoczesne wystgpowanie w roznych gospodarkach zdarzen, ktére nie
sg zwigzane ze sobg przyczynowo, stata si¢ powszechna. Potocznie koincydencj¢ rozumie
si¢ jako przypadek, zbieg okolicznosci, lub (nieoczekiwang) zbiezno$¢ zdarzen. Analiza
empiryczna stwarza podstawy do postawienia pytania o mechanizm transmisji zjawisk ko-
niunkturalnych.

Nos$nikiem impulséw koniunkturalnych moga by¢ wszystkie strumienie miedzyna-
rodowych przeptywow gospodarczych. Tradycyjnie podstawowe znaczenie przypisywano
wymianie towaréw i ustug, ruchowi kapitatow, zwlaszcza krotkoterminowych, i inwesty-
cjom bezposrednim. Zadnym z klasycznych mechanizmoéw nie mozna jednak wyjasnié pra-
wie natychmiastowego dostosowania sytuacji gospodarczej w kraju i za granica, badz nie-
mal réwnoczesnych zalaman koniunktury'. Miedzynarodowa transmisja kryzysow, czyli
przenoszenie zjawisk kryzysowych w skali §wiata, obecnie przybiera efekt domina i czesto
okreslana jest jako zjawisko zarazania.

Glownym przedmiotem opracowania jest zjawisko zarazania jako relatywnie nowy
element w mechanizmie transmisji impulséw koniunkturalnych. W opracowaniu przedsta-
wiono pojecie zjawiska ,,zarazania” jako jednej ze $ciezek transmisji migdzynarodowych
kryzyséw gospodarczych. Przedstawiono wyniki analizy empirycznej synchronizacji
zmian aktywnos$ci gospodarczej w Stanach Zjednoczonych oraz innych 28 gospodarkach
w okresach ozywienia gospodarczego a takze w okresach kryzysu. Analizie poddano trzy
grupy wskaznikoéw: wskaznik koniunktury biezacej (indeks produkcji sprzedanej przemy-

' R. Barczyk, L. Kasek, M. Lubinski, M. Marczewski: Nowe oblicza cyklu koniunkturalnego, Wydaw-
nictwo Naukowe PWN. Warszawa 2006, s. 102.
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shu), wskaznik ogdlnego klimatu koniunktury w przedsigbiorstwach (business confidence
indicator) oraz wskaznik nastrojow spotecznych (consumer confidence indicator) Analiza
obejmuje miesi¢czne szeregi czasowe z okresu styczen 1994 — grudzien 2010 roku.

Czym jest zjawisko transmisji koniunktur przez zarazanie

Kryzys ogloszony we wrzesniu 2008 roku podobnie jak kryzys z roku 2000 zwigzany
z ,bankg internetowa”, uwypukla znaczenie nowego zjawiska w mechanizmie transmisji
koniunktur, jakim jest zarazanie koniunktur. Niestety bardzo trudno o jedna konkretng
definicje¢. Jedno z uj¢¢ mowi, ze zarazanie jest definiowane przez wskazanie jego trzech
podstawowych cech?:

— dotyczy rynkéw pomigdzy ktérymi bezposrednie powigzania ekonomiczne, np. za

posrednictwem wymiany handlowej, sa stosunkowo stabe,

— bodZce rozprzestrzeniaja si¢ znacznie szybciej i gwattowniej, niz wynikatoby to
z dziatania normalnych powigzan gospodarczych i podobienstwa fundamentow
ekonomicznych,

— zasigg i skala fluktuacji sg wicksze niz sugeruje to czysty klasyczny efekt transmi-
sji wahan.

O zarazaniu mowimy, gdy fundamenty ekonomiczne nie sg w stanie objasni¢ wspot-
biezno$ci wielkoéci ekonomicznych?. Zarazanie dotyczy rynkoéw, miedzy ktoérymi bezpo-
$rednie powigzania ekonomiczne, np. za posrednictwem wymiany handlowej, sa stosunko-
wo stabe. Bank Swiatowy proponuje trzy wersje definicji zarazania*:

1. Zarazanie to migdzynarodowa transmisja szokéw lub ogoélne migdzynarodowe od-
dziatywanie. Moze dotyczy¢ zaréwno dobrych, jak i ztych okreséw i nie musi by¢
utozsamiana z kryzysami.

2. Zarazanie to transmisja szokow do innych krajow lub relacja migdzy gospodarkami
wykraczajaca poza powigzania fundamentalne i szoki majace wspolne zrodta.

3. Zarazanie ma miejsce, gdy w czasie kryzysu korelacja migdzy gospodarkami jest
silniejsza niz w okresie wzrostu gospodarczego.

W literaturze czgsto przyjmuje si¢ pierwsza z wymienionych definicji. Typowe jej
zastosowanie odnosi sie¢ do przenoszenia kryzyséw z jednego kraju do drugiego’. Zakto-
cenia w gospodarce jednego kraju powoduja zaklocenia w drugim kraju, przy czym obie
gospodarki uznaje si¢ za niezalezne.

2 L. Neal, M. Weidenmnier: “Crises in Global Economy from tulips to Today”: Contragion and Conse-
quences, NBER Working Paper, No 9147, Cambrige, Mass., September 2002.

3 K. Forbes, R. Rigobon: Contagion in Latin America. definition, measurment, and policy implications,
“Working Paper” 7885 National Bureau of economic research, September 2000.

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

5 http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=457531.
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Analiza zjawiska transmisji koniunktury w latach 1994-2010

W opracowaniu przyjeto definicje zarazania, wedtug ktorej z zarazaniem mamy do
czynienia, gdy w czasie kryzysu korelacja migdzy gospodarkami jest silniejsza niz w okresie
wzrostu gospodarczego®, a impulsy koniunkturalne rozprzestrzeniajg si¢ znacznie szybciej
niz wynikaloby to z uwarunkowan zwigzanych z wymiang handlowa. Analizie poddano
okres od stycznia 1994 do grudnia 2011 roku. Analizowano zmiany wartosci wspotczynni-
kow korelacji w okresach ozywienia gospodarczego oraz okresach kryzysu/dekoniunktury
dla Stan6éw Zjednoczonych i gospodarek innych 29 krajow (gtéwnie nalezacych do OECD).
Podstawowa zmienng okreslajacg chronologi¢ wydarzen gospodarczych stanowit wskaznik
biezacej koniunktury (ang. reference series) dla Stanow Zjednoczonych, wyrazony w da-
nych miesigcznych. Do poréwnan ze wskaznikiem biezacej koniunktury dla Stanow Zjed-
noczonych wykorzystano dla gospodarek badanych krajow: analogiczny biezgcy wskazniki
koniunktury (reference series), wskazniki optymizmu przedsigbiorcow’ oraz wskazniki
optymizmu konsumentow.

Wyodrebniony okres analizy zawieral dwie pelne fazy wzrostu gospodarczego (sty-
czen 1994 — maj 2000, oraz luty 2002 — listopad 2007), dwie petne fazy spadku gospodar-
czego — kryzysu (maj 2000 — luty 2002 oraz listopad 2007 — lipiec 2009) oraz jeden (nie-
pelny) okres ozywienia gospodarczego, ktére ma miejsce od lipca 2009 roku do ostatnich
dostepnych w chwili opracowywania pracy danych, tj. grudzien 2010 roku (rys. 1).

Kryterium podziatu stanowily wyodrebnione punkty zwrotne cykli koniunktural-
nych. Analiz¢ przeprowadzono wykorzystujac koncepcj¢ mierzenia wahan cyklicznych
jako odchylen od trenu w szeregu czasowym po usunig¢ciu sezonowosci, wahan przypad-
kowych oraz po procedurze normalizacji danych. Jako punkt odniesienia w analizie obu
kryzysow przyjeto wskaznik biezacej koniunktury w Stanach Zjednoczonych ze wzgledu
na fakt, iz powstanie obu kryzyséw bylo silnie zakorzenione w gospodarce amerykanskie;.

W badanym okresie: styczen 1994 — grudzien 2010 roku, sposrod 28 badanych gospo-
darek najnizszy wspotczynnik korelacji ze zmianami aktywnosci w gospodarce USA posia-
da gospodarka Korei (0,40) oraz Chin (0,42). Najwigcksza synchronizacja cykli koniunktu-
ralnych ma miejsce w przypadku Hiszpanii (0,90), Niemiec (0,88), Francji (0,85), Wielkiej
Brytanii (0,86). Do pozostatych krajow, w przypadku ktorych wartos¢ wspotczynnika kore-
lacji z aktywnoscia gospodarczg w Stanach Zjednoczonych przekracza 0,8, naleza: Wegry,
Kanada, Austria, Holandia, Szwecja, Belgia oraz Wtochy (tab. 1). Na przestrzeni czasu
obserwowane jest coraz wigksze podobienstwo przebiegu wahan aktywnosci gospodarczej
w badanych krajach w stosunku do wahan koniunktury w Stanach Zjednoczonych.

¢ Contagion of Financial Crises, World Bank, http:/www.worldbank.org. w szczegdlnosci: http:/wwwl.
worldbank.org/economicpolicy/managing%20volatility/contagion/definitions.html.

7 Wskaznik ogolnego klimatu koniunktury w przedsigbiorstwach uzyskiwany jest w ramach badan an-
kietowych przedsigbiorcow, ktorzy wieloaspektowo oceniajg sytuacj¢ ekonomiczng prowadzonych przez
nich przedsigbiorstw. Wskaznik uzyskiwany jest jako saldo odpowiedzi pozytywnych oraz negatywnych.
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Rys. 1. Sekwencje zmian aktywnos$ci gospodarczej krajow o najwyzszej synchronizacji cykli ko-

niunkturalnych z gospodarka Stanéw Zjednoczonych

Zrodto: obliczenia whasne na podstawie bazy danych OECD.

Wysoka wspotbiezno$¢ zmian aktywnosci gospodarczej badanych krajow z waha-
niami koniunktury w Stanach Zjednoczonych tworzy przestanki do powstawania zjawiska
transmisji koniunktur poprzez zarazanie. W tabeli 1 przedstawiono wartosci wspotczynni-
kow korelacji wskaznika koniunktury biezacej badanych krajow ze wskaznikiem koniunk-
tury biezacej USA w czasie kryzysu oraz okresie kryzys poprzedzajagcym. W 26 na 28 bada-
nych krajow w okresie kryzysu (grudzien 2007 — lipiec 2009) stwierdzono wzrost korelacji
w stosunku do okresu korzystnej koniunktury (luty 2002 — listopad 2007) poprzedzajacej
wybuch kryzysu.

W okresie poprzedzajacym kryzys wartosci wspolczynnikow korelacji zawiera-
ly si¢ w przedziale od 0,23 do 0,94. Najwigkszy wzrost wspdtczynnika korelacji nastapit
w przypadku Stowacji (o 0,76), Irlandii (o 0,73), Portugalii (o 0,56), Brazylii (o 0,32), Danii
(0 0,26), Belgii (0 0,23), Turcji i Grecji (0 0,21) oraz Finlandii i Norwegii (o 0,20). W przy-
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Tabela 1

Korelacja miesi¢cznych warto$ci wskaznika koniunktury ogélnogospodarczej w USA
z innymi gospodarkami w okresach wzrostu oraz kryzysu gospodarczego®

Warto$ci wspotezynnikow korelacji ng géi?ezg?ele( +(; )
w okresach kryzysu oraz ozywienia L.

2 (w miesigcach)

£ 12 |g |5 |g |¢=

= |8 5 & S ] 112007 | 07.2009

221323 |3 2 2 | Tz | (eomy | (doly

% i 2 3 S 3 §§ 2 3 §q§) zvlilrlgtljlty) zxglrlgtl;ty)

El = S5 95 a5 a5

233 | 88| 88| =L | 53
Stowacja 0,53 | -0,40 | -0,19 | 0,23 | 0,99 | 0,99 +4 -1
Irlandia 0,48 | 0,49 | 0,58 | 0,26 | 0,98 | 0,97 -2 +3
Portugalia 0,50 | 0,33 | -0,59 | 0,42 | 0,98 | 0,96 -8 +4
Brazylia 0,50 | —=0,26 | 0,71 0,65 | 0,98 | 0,68 +6 -2
Dania 0,65 | -0,03 | 0,64 | 0,68 | 0,94 | 0,96 +5 +5
Korea 0,40 | -0,21 | 0,94 | 0,67 | 091 0,86 +3 -3
Belgia 0,81 | 052 | 0,88 | 0,77 | 0,99 | 098 +4 +1
Turcja 0,71 | 0,34 | 0,92 | 0,76 | 0,97 | 0,98 +3 -2
Grecja 0,59 | 0,67 | 0,99 | 0,74 | 094 | —0,75 +7 +14
Finlandia 0,79 | 0,21 0,94 | 0,79 | 0,98 | 0,98 +5 +1
Norwegia 0,65 0,53 | -0,65 | 0,77 0,96 0,99 +6 +1
Polska 0,78 | 0,24 | 0,99 | 0,78 | 0,96 | 0,99 +2 -2
Czechy 0,61 | -0,29 | -0,29 | 0,84 | 0,99 1,00 +3 -1
Rosja 0,55 | 0,09 | 0,77 | 0,85 | 0,99 | 097 +4 -2
Wiochy 0,81 | 0,08 | 0,90 | 0,86 | 0,99 1,00 +5 -3
Holandia 0,82 | 0,24 | 0,97 | 0,89 | 1,00 | 0,98 +3 -1
Meksyk 0,74 | 0,65 | 0,98 | 0,90 | 0,99 | 0,97 +4 0
Wiochy 0,84 | 040 | 095 | 090 | 1,00 | 0,99 +2 -1
Szwajcaria 0,78 0,63 0,84 0,90 0,99 0,99 +5 0
Wielka Brytania 0,86 | —0,04 | 096 | 092 | 1,00 | 0,99 +2 -2
Niemcy 0,88 | 0,82 | 0,86 | 0,91 0,99 | 0,99 +4 0
Austria 0,82 | 0,71 0,90 | 0,89 | 0,98 1,00 +6 -1
Szwecja 0,81 | -0,16 | 0,96 0,92 1,00 0,99 +3 0
Francja 0,86 | 0,69 0,77 0,92 1,00 1,00 +3 -1
Hiszpania 090 | 0,72 | 0,99 | 0,93 0,99 1,00 +2 -1
Japonia 0,82 | 0,05 | 0,97 | 094 | 0,99 | 0,90 +4 -1
Kanada 0,83 | 034 | 099 | 093 | 0,97 | 098 -6 +1
Chiny 042 | -0,81 | 0,99 | 0,87 | 0,90 | —0,37 +2 -5

* Czcionka pogrubiong oznaczono warto$ci wspotczynnikow korelacji ktore wzrosty w danej fazie cyklu w sto-
sunku do poprzedniej fazy cyklu.

Zrédto: obliczenia whasne na podstawie bazy danych OECD.
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padku Polski w catym badanym okresie obserwujemy korelacje z wahaniami koniunktury
w Stanach Zjednoczonych na poziomie 0,78. W okresie poprzedzajacym kryzys subprime
wspotczynnik korelacji wynosit 0,78, a w okresie kryzysu wzrdst o 0,18 do poziomu 0,96.

Scista korelacja w okresie kryzysu oraz jej powszechny wzrost w stosunku do okre-
su poprzedzajacego kryzys potwierdza wystepowanie zjawiska zarazania. Powstaje jednak
pytanie: czy bodzce rozprzestrzeniaja si¢ znacznie szybciej i gwaltowniej, niz wynikato-
by to z dzialania powigzan gospodarczych i podobienistwa fundamentéw ekonomicznych?
Przeprowadzono analiz¢ dat wspotwystgpowania gornego (listopad 2007) i dolnego (lipiec
2009) punktu zwrotnego, stanowiacych empiryczng chronologie ,wpadania” w kryzys
(gérny punkt zwrotny) oraz osiggnigcia poczatku ozywienia gospodarczego (dolny punkt
zwrotny). Analiza dat wystgpowania goérnego punktu zwrotnego w Stanach Zjednoczonych
oraz analogicznych punktéw w pozostatych badanych krajach wskazuje, iz 25 sposrod 28
gospodarek badanych krajéw osiagnelo goérny punkt zwrotny (weszto w faze kryzysu) p6z-
niej od dwoch do siedmiu miesiecy niz gospodarka amerykanska.

Wejscie w faze dekoniunktury w gospodarce amerykanskiej oznaczato zwiastun nie-
uchronnego zalamania w innych gospodarkach. W wigkszosci gospodarek zarazonych kry-
zysem ich kondycja ekonomiczna sprzed kryzysu nie zwiastowata powazniejszych trudno-
$ci. Najwczesniej, bo po dwoch miesigcach od zatamania w Stanach Zjednoczonych, gorny
punkt zwrotny oznaczajacy zakonczenie fazy korzystnej koniunktury osiagnely Wegry,
Polska, Wielka Brytania, Hiszpania oraz Chiny. Najpdzniej, bo po okoto szeéciu miesia-
cach, Brazylia, Norwegia, Austria oraz Grecja, ktéra w tamtym okresie rozwijala si¢ we-
dtug wlasciwego dla siebie rytmu.

Znaczenia nabiera rowniez ocena warto$ci wspotczynnikow korelacji w okresie ozy-
wienia, ktdre jest obserwowane od lipca 2009 roku (dolny punkt zwrotny cyklu). Interesu-
jace jest, iz wysokie warto$ci wspotczynnikow korelacji pomiedzy badanymi gospodar-
kami a gospodarka Stanow Zjednoczonych w okresie kryzysu zostaty rowniez utrzymane
w czasie ozywienia. Pomijajac Grecj¢ oraz Chiny, we wszystkich pozostatych 26 gospo-
darkach nie nastapit spadek korelacji ze zmianami obserwowanymi w Stanach Zjednoczo-
nych w tym okresie. Analogiczna sytuacja miata miejsce po kryzysie w roku 2000, kiedy to
w okresie po roku 2000 nastapit wyrazny wzrost synchronizacji zmian koniunkturalnych
i utrzymat si¢ w okresie korzystnej koniunktury w latach 2002-2007.

Komplementarne do omawianych, i cz¢sto uzywane w analizach koniunktury, sg
wskazniki klimatu koniunktury uzyskiwane w ramach badan ankietowych (consumer and
business confidence inditcator). Wskazniki te wyrazaja zmiany w nastrojach konsumen-
tow oraz przedsigbiorcow. Przestanka do zastosowania tych wskaznikow byto popularne
w ostatnim czasie zjawisko nazywane ,,importem nastrojow”.

W przypadku 26 na 28 danych gospodarek w okresie po kryzysie wzrosta korelacja
business confidence inditcator z wartosciami wskaznika biezacej koniunktury w Stanach
Zjednoczonych. Wartosci wspotczynnika korelacji dla okresu kryzysu wynosity od 0,57
w przypadku Turcji, a do niemal 1 w przypadku Japonii, Szwajcarii, Grecji, Wielkiej Bry-
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Tabela 2
Korelacja miesi¢cznych warto$ci wskaznika koniunktury ogélnogospodarczej w USA
ze wskaznikiem ogdlnego klimatu koniunktury w przedsigbiorstwach
(business confidence inditcator) w innych gospodarkach
w okresach wzrostu oraz kryzysu gospodarczego”
Wartosci wspotezynnikow korelacji w okresach kryzysu
oraz ozywienia cyklu koniunkturalnego
01.1994— 05.2000— 02.2002— 11.2007— 07.2009—
04.2000 01.2002 09.2007 06.2009 12.2010
ozywienie kryzys ozywienie kryzys ozywienie
Grecja 0,59 0,94 0,28 0,99 0,66
Hiszpania 0,75 0,99 0,33 0,96 0,99
Turcja 0,07 -0,10 0,05 0,57 0,63
Wegry 0,01 0,94 0,55 0,96 0,99
Stowacja 0,06 0,73 0,56 0,95 0,93
Dania -0,15 0,92 0,61 0,94 0,82
Wtochy 0,29 0,99 0,65 0,98 0,99
Szwecja 0,74 0,97 0,65 0,98 0,99
Japonia -0,30 0,96 0,69 1,00 0,99
Korea 0,14 -0,23 0,55 0,82 0,58
Chiny 1,00 0,84 0,67 0,92 0,96
Brazylia 0,00 0,94 0,66 0,91 0,75
Wielka Brytania -0,32 0,90 0,75 0,99 0,99
Belgia 0,60 0,99 0,74 0,97 0,97
Indie b.d. 0,87 0,72 0,95 0,86
Norwegia -0,20 0,87 0,61 0,83 1,00
Afryka Potudniowa —0,46 -0,87 0,73 0,93 0,95
Polska -0,22 0,99 0,81 0,99 0,95
Francja 0,74 0,98 0,78 0,95 0,97
Nowa Zelandia -0,10 -0,30 -0,42 -0,26 -0,40
Portugalia 0,59 0,99 0,83 0,98 0,98
Finlandia 0,23 0,97 0,83 0,96 0,96
Rosja 0,81 0,88 0,81 0,94 0,99
Austria 0,54 0,97 0,88 0,99 0,99
Szwajcaria 0,54 0,95 0,89 1,00 0,97
Czechy 0,10 0,96 0,86 0,96 0,99
Niemcy 0,51 0,99 0,90 0,99 1,00
Holandia 0,54 0,99 0,91 0,98 0,96
Meksyk 0,57 0,97 0,81 0,82 0,90
Irlandia 0,53 0,97 0,74 0,12 b.d.

* Czcionka pogrubiong oznaczono warto$ci wspotczynnikow korelacji ktore wzrosty w danej fazie cyklu w sto-
sunku do poprzedniej fazy cyklu.

Zrédto: bliczenia whasne na podstawie bazy danych OECD.
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tanii, Polski, Austrii i Niemiec. Najwigkszy wzrost korelacji w stosunku do okresu sprzed
kryzysu miat miejsce w przypadku Grecji (o 0,71), Hiszpanii (o 0,63), Turcji (o 0,52), We-
gier (0 0,41), Stowacji (0 0,39), Wtoch, Szwecji i Danii (o 0,33) oraz Japonii (o 0,31). Uwagg
zwraca fakt, iz wysokie wzrosty warto$ci wspotczynnikdéw korelacji w okresie kryzysu
dotycza rowniez krajow, w odniesieniu do ktorych trudno doszukac¢ si¢ argumentow wyjas-
niajacych zalamanie koniunktury na gruncie wymiany handlowej z USA.

W tabeli 3 przedstawiono wyniki badania korelacji miesigcznych wartosci wskazni-
ka koniunktury ogélnogospodarczej w USA (reference series) ze wskaznikiem optymizmu
konsumentdéw (business confidence inditcator) w innych gospodarkach w okresach wzrostu
oraz kryzysu gospodarczego. Podobnie jak w omawianych wcze$niej przypadkach zmian
aktywnoS$ci gospodarczej mierzonych wskaznikiem biezacym koniunktury gospodarczej
(reference series), czy tez business confidence inditcator, rowniez w przypadku consumer
confidence inditcator obserwujemy wzrost wartosci wspotczynnikow korelacji w stosunku
do okresu sprzed kryzysu (tab. 3). W szczegdlnos$ci zjawisko to ujawnito si¢ w okresie kry-
zysu subprime. W przypadku kryzysu po roku 2000 nie zaobserwowano tak silnej reakcji
konsumentdéw na zmiany koniunktury.

Tabela 3

Korelacja miesi¢cznych warto$ci wskaznika koniunktury ogélnogospodarczej w USA
ze wskaznikiem optymizmu konsumentéw (consumer confidence inditcator)
w innych gospodarkach w okresach wzrostu oraz kryzysu gospodarczego”

Wartosci wspotczynnikow korelacji w okresach kryzysu
oraz ozywienia cyklu koniunkturalnego
01.1994— 05.2000— 02.2002— 11.2007- 07.2009—
04.2000 01.2002 09.2007 06.2009 12.2010
ozywienie kryzys ozywienie kryzys ozywienie
1 2 3 4 5 6

Wegry 0,59 —-0,98 -0,76 0,92 0,98
Wiochy 0,27 -0,61 -0,54 0,51 -0,91
Irlandia 0,79 0,96 0,08 0,99 b.d.
Chiny -0,54 -0,80 0,30 0,98 0,56
Hiszpania 0,82 0,95 -0,20 0,42 -0,34
Grecja 0,33 0,82 0,17 0,77 -0,93
Wielka Brytania 0,43 0,43 0,04 0,62 -0,40
Portugalia 0,66 0,97 0,37 0,82 -0,87
Belgia 0,89 0,94 0,47 0,91 0,87
Kanada 0,77 0,56 0,45 0,79 -0,04
Brazylia -0,38 0,36 0,67 0,93 0,84
Meksyk b.d. 0,74 0,66 0,91 0,86




Koincydencja wahan aktywnosci gospodarczej... 271

1 2 3 4 5 6
Czechy -0,82 -0,82 0,63 0,86 0,20
Austria 0,37 0,72 0,74 0,96 0,98
Holandia 0,76 0,98 0,83 0,96 0,90
Niemcy 0,65 0,90 0,87 0,99 0,96
Francja 0,79 0,86 0,81 0,91 0,66
Stowacja 0,72 -0,39 0,92 0,97 0,73
Szwajcaria 0,89 0,80 0,91 0,95 0,99
Korea 0,50 -0,24 0,09 0,12 -0,75
Polska b.d. -0,91 0,96 0,97 0,49
Nowa Zelandia -0,56 -0,81 -0,55 -0,56 -0,32
Finlandia 0,75 0,96 0,85 0,76 0,94
Japonia -0,52 0,98 0,59 0,47 0,78
Szwecja 0,96 0,98 0,84 0,68 0,94
Dania -0,15 0,74 0,73 0,29 0,53

" Czcionka pogrubiona oznaczono warto$ci wspotczynnikow korelacji ktore wzrosty w danej fazie cyklu w sto-
sunku do poprzedniej fazy cyklu.

Zrédto: obliczenia wlasne na podstawie bazy danych OECD.

Podsumowanie

O odre¢bnosci zjawiska zarazania przesadza szybkos$¢ i gwattowno$¢ rozprzestrzenia-

nia si¢ impulséw, a takze skala i zasieg przenoszonych fluktuacji. W kontekscie przedsta-

wionych w opracowaniu definicji transmisji koniunktur przez zarazanie, za wstegpowaniem

tego zjawiska przemawiaja nastepujace przestanki:

zatamanie koniunktury w Stanach Zjednoczonych w efekcie kryzysu subprime sta-
nowilo trend prekursywny z wyprzedzeniem 1 do 6 miesigcy w stosunku gospoda-
rek wszystkich badanych krajow,

zatamanie koniunktury dotyczyto rynkéw w przypadku ktorych bezposrednie po-
wigzania handlowe z rynkiem Standéw Zjednoczonych sg stosunkowo stabe,
impulsy koniunkturalne rozprzestrzeniaty si¢ znacznie szybciej i gwattowniej, niz
wynikatoby to z dziatania powigzan gospodarczych i podobienstwa fundamentéw
ekonomicznych,

zasigg i skala fluktuacji byty wigksze, niz sugeruje to czysty klasyczny efekt trans-
misji wahan,

w czasie kryzysu korelacja miedzy gospodarkami zarazanymi a gospodarka uzna-
ng za zarazajaca byla silniejsza, niz w okresie wzrostu gospodarczego.
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Streszczenie

W opracowaniu przedstawiono zjawisko ,,zarazania” jako jednej ze $ciezek transmisji miedzy-
narodowych kryzyséw ekonomicznych. Przeprowadzono analiz¢ synchronizacji wahan koniunktury
gospodarczej w Stanach Zjednoczonych oraz innych 28 krajach w okresach kryzysu i ozywienia
gospodarczego. Istnieje duze podobienstwo w przebiegu wahan koniunktury gospodarczej w bada-
nych krajach z wahaniami koniunktury w Stanach Zjednoczonych. W konteks$cie przedstawionych
w opracowaniu definicji transmisji koniunktur przez zarazanie za wstgpowaniem tego zjawiska prze-
mawiaja nastgpujace przestanki: podczas okresu kryzysu warto$ci wspotczynnikow korelacji pomig-
dzy gospodarka objeta kryzysem, a gospodarka nazwang jako ,,zarazana” wahania sg zdecydowanie
wigksze w stosunku do ich warto$ci w okresach wzrostu gospodarczego. Gwattownos¢ oraz skala
wahan w okresie kryzysu sa znacznie wigksze niz wynikaloby to z klasycznej transmisji impulsow
koniunkturalnych.
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COINCIDENCE OF CHANGES OF THE ECONOMIC ACTIVITY
IN THE ASPECT OF TRANSMISSION
OF ECONOMIC SITUATIONS THROUGH CONTAGION

Summary

The work 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 eco-
nomic activity in the United States and in the another 28 economies during the crisis periods. We ob-
serve high similarity in the course of the fluctuations of the economic activity in the studied countries
with the economic fluctuations in the United States. 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 crisises are bigger than it is suggested by the classic effect of
transmission of the fluctuations.






