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CZYNNIKI WZROSTU GOSPODARCZEGO
POLSKI NA TLE WYBRANYCH PANSTW
SWIATA W LATACH 2005-2013

Streszczenie: Celem artykutu jest przedstawienie zréznicowania dynamiki PKB oraz
wskazanie czynnikoéw zmiennosci wzrostu gospodarczego w okresie kryzysu w go-
spodarce Polski oraz w wybranych panstwach §wiata w latach 2005-2013. W porow-
naniu z innymi panstwami Unii Europejskiej oraz OECD w 2009 roku odnotowano
w Polsce najwyzszy wzrost gospodarczy. Negatywnym skutkiem kryzysu finansowego
byto zmniejszenie prywatnego popytu konsumpcyjnego oraz popytu inwestycyjnego
przedsiebiorstw, ktéry obnizyt si¢ w wigkszym stopniu niz konsumpcja prywatna.
Kryzys finansowy wplynat réwniez na ograniczenie eksportu oraz importu w pan-
stwach Unii Europejskiej oraz OECD.

Stowa kluczowe: wzrost gospodarczy, PKB, konsumpcja prywatna, inwestycje, eks-
port, import.

Klasyfikacja JEL: E2, O4.

KEY ECONOMIC GROWTH FACTORS IN POLAND
AND SELECTED COUNTRIES OF THE WORLD DURING
THE YEARS 2005-2013

Abstract: The main purpose of this article is to present the dynamics of GDP and to
indicate the factors influencing economic growth during the recent financial crisis in
the Polish economy and in selected countries between 2005 and 2013. In comparison
to other European Union member states and other countries of the OECD, Poland
recorded the highest level of economic growth in 2009. The negative effects of the
financial crisis included a reduction in private consumption and in the investment
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demand of companies, with investment demand decreasing more significantly than
private consumption. The financial crisis also resulted in decreased levels of exports
and imports in OECD and EU countries.

Keywords: economic growth, GDP, private consumption, investments, exports, im-
ports.

Wstep

Pomimo ze za umowny moment rozpoczecia Swiatowego kryzysu finansowego
uznaje sie dzien 15 wrzes$nia 2008 roku, to jest dzien, w ktérym zbankrutowat
jeden z najwigkszych na §wiecie bankéw inwestycyjnych - Lehman Brothers,
geneza wspolczesnego kryzysu siega czaséw prezydentury Billa Clintona. Juz
w latach 90. dwudziestego wieku naciskal on na to, by rozwazy¢ mozliwos¢
poszerzenia grupy kredytobiorcow hipotecznych o mniej zamozne osoby. Za
czasow kolejnego prezydenta Stanéw Zjednoczonych — Georgea W. Busha
zliberalizowano regulacje bankowe, w wyniku czego amerykanskie instytucje
finansowe uzyskaly wieksza niezalezno$¢. Rozszerzona autonomia sektora
bankowego miata skutkowa¢ zwiekszeniem akcji kredytowej prowadzacej
w konsekwencji do ozywienia w gospodarce [Spychata 2013, s. 261]. W wyniku
pekniecia internetowej banki spekulacyjnej w 2001 roku, ceny akgcji spotek
notowanych na Nowojorskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych znacznie
spadty, a System Rezerwy Federalnej obnizyl podstawowg stope procentowa
do 2%, ustanawiajac ja ponizej poziomu inflacji. Spadek oprocentowania lokat
sktanial spoteczenstwo amerykanskie do zaciggania kredytéw hipotecznych
i inwestowania w nieruchomosci. Po trzech latach luzowania polityki mone-
tarnej System Rezerwy Federalnej w 2005 roku podniést podstawowa stope
procentowg do 4,5%'. Obcigzenia podatkowe oraz obnizenie atrakcyjnosci
inwestowania w nieruchomosci byly przyczyna gwaltownego i niepohamo-
wanego spadku cen nieruchomosci [Zelek 2011, s. 40].

Swiatowy kryzys finansowy wybucht w wyniku gwattownej przeceny in-
strumentow finansowych, ktérych ekspansja byta finansowana krotkookre-
sowym kredytem bankowym, kreowanym przede wszystkim przez banki
inwestycyjne dzialajgce na globalng skale. W nastepstwie tej przeceny kapitaty
wlasne czolowych bankow ulegly drastycznej redukcji, doprowadzajac wiele

! Dla poréwnania — dnia 16 grudnia 2008 roku podstawowa stopa procentowa Systemu
Rezerwy Federalnej zostala ustalona na poziomie 0-0,25% [FED 2014] i nieprzerwanie utrzy-
muje si¢ na tym poziomie (stan na dzien 14 czerwca 2014 roku).
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z nich do bankructwa. Wyparowanie olbrzymiej kwoty pienigdza kredyto-
wego bylo réwnoznaczne z ogromnym, negatywnym szokiem popytowym
w gospodarce §wiatowej [Barczyk i in. 2010, s. 188].

Skutki $wiatowego kryzysu zapoczatkowanego w 2008 roku w Stanach
Zjednoczonych pojawily si¢ w zasadzie rownoczesnie w réznych regionach
$wiata, w tym w Polsce. W wielu panstwach $wiata odnotowano spadek PKB,
obnizenie konsumpcji prywatnej oraz inwestycji, a takze zaobserwowano
zmniejszenie wolumenu wymiany handlowej. Nastgpita transmisja kryzysu
do realnej sfery gospodarki. Instytucje finansowe ograniczyty dziatalno$é
kredytows, przez co zaréwno gospodarstwa domowe, jak i przedsiebiorstwa
utracily mozliwo$¢ finansowania swoich wydatkéw inwestycyjnych i kon-
sumpcyjnych.

Celem artykulu jest przedstawienie zrdznicowania dynamiki PKB oraz
wskazanie czynnikow zmienno$ci wzrostu gospodarczego w okresie kryzysu
w gospodarce Polski oraz w gospodarkach wybranych panstw swiata w latach
2005-2013. Badania przeprowadzono na grupie najwiekszych gospodarek
OECD, majgcych realny wplyw na ksztaltowanie si¢ $wiatowego PKB. Dodat-
kowo, w celu przedstawienia sytuacji Polski na tle innych gospodarek Europy
Srodkowo-Wschodniej, w badaniach wyodrebniono wszystkie panstwa regio-
nu, bedace cztonkami OECD. Ponadto dynamike §wiatowego PKB zestawio-
no z dynamikg PKB panstw OECD, Unii Europejskiej, Ameryki Péinocnej,
Ameryki Poludniowej, panistw ASEAN oraz Polski i Chin.

Celowi artykulu zostala podporzadkowana jego tre$¢ oraz uklad. Naj-
pierw przedstawiono w nim dynamike zmian PKB w réznych panstwach
i regionach $wiata, a nast¢pnie przeprowadzono analize czynnikéw wzrostu
gospodarczego: inwestycji, konsumpcji prywatnej, eksportu oraz importu.
Analizowane w artykule wskazniki zostaly obliczone na podstawie cen sta-
tych (rok referencyjny — 2005). Dane empiryczne zaczerpnieto z internetowej
bazy Banku Swiatowego oraz portalu statystycznego Organizacji Wsp6tpracy
Gospodarczej i Rozwoju (OECD).

1. Dynamika PKB Polski na tle wybranych panstw swiata

W latach 2005-2007 $wiatowy PKB wzrastal w tempie wynoszacym od 3,6
do 4,1% rocznie, jednak dynamika tego wzrostu byta mocno zréznicowana
pomiedzy panstwami (rysunek 1). W powyzszym okresie najwyzszym wzro-
stem PKB charakteryzowaly si¢ Chiny, ktérych PKB rést w latach 2005-2007
w tempie od 11,3 do 14,2% rocznie. Ze wzgledu na silny dodatni wptyw Chin
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Rysunek 1. Dynamika PKB Polski oraz wybranych grup panstw wlatach 2005-2012

Zrédto: Opracowano na podstawie: [WDI 2014]

na wzrost gospodarczy Azji Potudniowo-Wschodniej?, PKB tego regionu rosto
w tempie od 9,7 do 12,2% rocznie. Dynamicznie, aczkolwiek nieco wolniej
niz panstwa azjatyckie, rosty gospodarki Ameryki Potudniowe;.

? Na rysunku 1 region Azji Potudniowo-Wschodniej jest reprezentowany przez ASEAN
(Stowarzyszenie Narodow Azji Poludniowo-Wschodniej, ang. Association of South-East Asian
Nations), w ktérego sklad wchodza: Brunei, Filipiny, Indonezja, Kambodza, Laos, Malezja,
Mjanma, Singapur, Tajlandia, Wietnam.
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Wysokim wzrostem gospodarczym w latach 2005-2007 charakteryzowa-
ly sie réwniez postsocjalistyczne paristwa Europy Srodkowo-Wschodnie;.
Warto jednak podkresli¢, ze dynamika wzrostu gospodarczego byla silnie
zréznicowana w tej czesci $wiata. Najwyzsze srednioroczne tempo wzrostu
PKB w powyzszych latach odnotowano w gospodarkach nadbattyckich (Lo-
twa — 10,9%, Estonia — 8,8%, Litwa - 8,5%) oraz w gospodarce Stowacji —
8,5%. Réwniez gospodarka Polski w powyzszych latach charakteryzowata
sie szybkim wzrostem - jej PKB rdst w tempie od 3,6% w 2005 roku do 6,8%
w 2007 roku. W pozostalych panstwach regionu srednioroczne tempo wzrostu
PKB ksztaltowalo sie nastepujgco: Czechy - 6,5%, Rumunia - 6,4%, Bulgaria -
6,4%, Wegry — 2,7% [WDI 2014].

Duzo nizszym wzrostem gospodarczym w stosunku do szybko rozwijaja-
cych sie panstw azjatyckich, Ameryki Potudniowej oraz Europy Srodkowo-
-Wschodniej, charakteryzowaly sie wysoko rozwiniete panstwa Ameryki
Péinocnej, a takze Unia Europejska oraz OECD, ktorych skumulowany wzrost
gospodarczy w latach 2005-2007 wynosil okoto 2-3% rocznie (rysunek 1).
Na przyktad tempo wzrostu PKB w 2007 roku w siedmiu najbogatszych pan-
stwach $wiata, wchodzacych w sktad G7, ksztaltowalo sie nastepujaco: Kana-
da - 2,2%, Francja - 2,3%, Japonia - 2,2%, Niemcy - 3,3%, Wtochy - 1,7%,
Wielka Brytania - 3,4%, Stany Zjednoczone - 1,8% [WDI 2014].

W wyniku gwaltownego zalamania na rynku kredytéw hipotecznych (typu
subprime) w Stanach Zjednoczonych, tempo $wiatowego wzrostu gospodar-
czego obnizylo sie z 4,0% w 2007 roku do 1,4% w 2008 roku oraz do -2,1%
w 2009 roku (rysunek 1). Wyrazne zmniejszanie tempa wzrostu PKB obserwu-
je sie juz od poczatku 2008 roku, zwlaszcza w panstwach wysoko rozwinietych
wchodzacych w sktad Unii Europejskiej, a takze panstwach OECD. Z kolei
w drugim oraz trzecim kwartale 2008 roku mozna zaobserwowac¢ wyrazne
zwolnienie gospodarek tych panstw, a takze przejscie w faze recesji trwajaca
do korica 2009 roku, co zostalo przedstawione na rysunku 2.

Wyhamowanie wzrostu gospodarczego w pafistwach Europy Srodkowo-
-Wschodniej, w tym w Polsce, réwniez nastgpilo w potowie 2008 roku (na
poczatku trzeciego kwartalu), jednakze w poréwnaniu z wysoko rozwinigtymi
panstwami (Japonia, Niemcami, Wielka Brytania, Stanami Zjednoczonymi)
byto ono znacznie stabsze. Natomiast w kolejnych kwartatach - od czwarte-
go w 2008 roku az do trzeciego w 2009 roku - recesja w panstwach Europy
Srodkowo-Wschodniej (w szczegélnosci w Estonii) okazala sie znacznie gleb-
sza niz w panstwach wysoko rozwinietych. Zaimportowany do gospodarek
panstw Europy Srodkowo-Wschodniej (poza Polskg) kryzys gospodarczy
przynidst znacznie wyzsze straty w postaci spadku produktu krajowego brutto
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niz w panstwach wysoko rozwinietych, bedacych zarzewiem zjawisk kryzy-

sowych [Jabtonski 2013, s. 93].

W Polsce wyhamowanie tempa wzrostu PKB nastgpilo w trzecim oraz

w czwartym kwartale 2008 roku, czyli z op6znieniem jednego badz dwoch

kwartaléw w stosunku do grup gospodarek wysoko rozwinietych (OECD, G7,

G20) oraz wysoko rozwinietych panstw (Francji, Niemiec, Wielkiej Brytanii,

Stanéw Zjednoczonych i Japonii). Spadek PKB Polski nie byt jednak az tak

mocny, jak w paiistwach wysoko rozwinietych (rysunek 2). Na tle panistw Eu-

ropy Srodkowo-Wschodniej Polska wyrdznia si¢ jako gospodarka, w ktdrej nie
odnotowano ujemnej stopy wzrostu PKB (w stosunku do analogicznego kwar-
tatu roku poprzedniego), a wahania kwartalnych stép wzrostu PKB w latach

2005-2013 byly najmniejsze. Z kolei najwigksza amplitude wahan kwartalnych

stop wzrostu PKB odnotowano w gospodarce Estonii. Duze zmiany tempa

wzrostu gospodarczego mozna takze zaobserwowac w gospodarce Stowacji.
Na tle europejskich panstw charakteryzujacych sie zi3 sytuacja budzetowa’

Polska od 2007 roku wyrdznia si¢ najwyzszymi kwartalnymi stopami wzrostu

produktu krajowego brutto oraz stabilnym wzrostem gospodarczym. Najwiek-

sze wahania kwartalnych stép wzrostu PKB mozna zaobserwowac w latach

2006-2007 w Grecji i Irlandii. Sposrod tej grupy panstw kryzys gospodar-

czy w najwiekszym stopniu dotknat gospodarki Irlandii oraz Wtoch, a takze

gospodarke Grecji, w ktorej od trzeciego kwartalu 2008 roku nieustannie
notowano ujemne kwartalne stopy wzrostu PKB.
Kryzys gospodarczy spowolnil wzrost $wiatowej gospodarki juz

w 2008 roku. Podczas gdy w latach 2005-2007 PKB rést w tempie okoto
4% rocznie, to w 2008 roku wzrost ten obnizyt si¢ o ponad 2 punkty pro-
centowe. Natomiast w 2009 roku, to jest w okresie najsilniejszych tendencji
recesyjnych, stopa wzrostu $wiatowego PKB wyniosta minus 2,1%. Na podsta-
wie rysunku 1 oraz rysunku 2 mozna wysung¢ kilka wnioskow dotyczacych
wzrostu gospodarczego oraz skutkow kryzysu finansowego w panstwach na
réznym poziomie rozwoju gospodarczego:

— Sposrdd badanych grup panstw kryzys gospodarczy najsilniej uderzyt
w kraje wysoko rozwiniete. W najwigkszym stopniu zmniejszyl on PKB
gospodarek Unii Europejskiej (o okoto 5 punktéw procentowych w ciagu
roku) oraz panstw OECD (o prawie 4 punkty procentowe).

— W Polsce w 2009 roku odnotowano najwyzszy na tle panstw Unii Euro-
pejskiej oraz OECD wzrost gospodarczy. Ponadto, spos$rod wszystkich

3 Grupe tych panistw okresla si¢ mianem PIIGS, a w jej sktad wchodza: Portugalia, Irlandia,
Wrtochy, Grecja i Hiszpania.
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badanych panstw europejskich, Polska jako jedyna zwiekszyta produkt

krajowy brutto w 2009 roku w poréwnaniu z rokiem poprzednim.

- Wybuch kryzysu gospodarczego jedynie w niewielkim stopniu dotyczyt
PKB w panstwach Ameryki Potudniowe;j.

— Zaskakujace okazaly sie wyniki ekonomiczne panstw azjatyckich: Chin
oraz grupy ASEAN. Wprawdzie powyzsze panstwa zmniejszyly tempo
wzrostu PKB w 2008 roku w poréwnaniu z rokiem poprzednim z 14,2
do 9,6% w przypadku Chin oraz z 12,2 do 8,5% w przypadku panstw
ASEAN, jednakze w 2009 roku, czyli w okresie najsilniejszych tendencji
recesyjnych, zdotaly zwiekszy¢ swojg produkcje odpowiednio o 9,2 oraz
7,5%. Mozna zatem uznac, ze panstwa Azji Potudniowo-Wschodniej dos¢
tagodnie przeszty przez kryzysowy 2009 rok. Wptyw wzrostu gospodar-
czego Chin (a takze Indii [Jablonski 2013, s. 94]), a wiec najwiekszej oraz
najbardziej dynamicznej gospodarki w regionie, zamortyzowal negatywne
konsekwencje kryzysu finansowego dla gospodarek panstw Azji Potu-
dniowo-Wschodniej, w ktérych w 2009 roku odnotowano wzrost PKB
w wysokosci 7,5%.

- W 2010 we wszystkich badanych panstwach oraz grupach panstw od-
notowano wzrost PKB w stosunku do roku poprzedniego. Tendencja
zmniejszajacego si¢ wzrostu gospodarczego, ktéra mozna bylo zaobser-
wowac¢ w latach 2007-2009, ulegla odwréceniu. Jednak w wigkszosci
badanych panstw tempo wzrostu PKB w latach 2011-2012 ponownie
zaczeto malec. Tylko w Polsce tempo wzrostu PKB zwigkszato sie do
2011 roku.

Glebokos¢ swiatowej recesji, zaobserwowanej w 2009 roku, zasadniczo
wynikala z duzych spadkéw wielkosci produktu krajowego brutto w wysoko
rozwinietych panstwach Unii Europejskiej, pozostatych gospodarkach OECD
oraz panstwach Europy Srodkowo-Wschodniej. Natomiast Chiny, rozwijaja-
ce sie panstwa Azji Poludniowo-Wschodniej, a w pewnym stopniu réwniez
wschodzace gospodarki Ameryki Potudniowej ttumity negatywne skutki
kryzysu finansowego, ktéry zostal zasadniczo wywolany zaltamaniem rynku
kredytow hipotecznych w Stanach Zjednoczonych.

Ozywienie wzrostu gospodarczego zaobserwowano na przelomie lat 2009
oraz 2010. Po silnych spadkach PKB w 2009 roku, produkcja globalna zaczeta
rosng¢ od poczatku 2010 roku, a w nastepnych kwartatach systematycznie
sie umacniata.

Analizujac roczne i kwartalne dane dotyczace wzrostu gospodarczego
w $wiecie oraz jego poszczegdlnych regionach, mozna stwierdzi¢, ze pierw-
sze uderzenie kryzysu zostalo sttumione. W 2010 roku spadek wielkosci
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PKB byt charakterystyczny dla nielicznej grupy panstw. Wedlug danych
Banku Swiatowego [WDI 2014] w grupie 23 panstw, ktdre zmniejszyly
wartos$¢ produktu krajowego brutto w 2010 roku, jest siedem panstw eu-
ropejskich, w tym sze§¢ wchodzacych w sktad Unii Europejskiej: Chorwa-
cja (-1,4%), Grecja (-4,9%), Irlandia (-1,1%), Lotwa (-0,3%), Rumunia
(-0,9%), Hiszpania (-0,2%). Wiekszo$¢ pozostatych panstw, w ktérych
odnotowano spadek produkcji w 2010 roku, to male panstwa z rejonu
Karaibéw oraz Oceanu Spokojnego, ktore nie majg duzego wpltywu na
swiatowg koniunkture.

Warto takze podkresli¢, ze skala ozywienia byta mocno zréznicowana
[WDI 2014]. Bardzo szybkim wzrostem gospodarczym w 2010 roku cha-
rakteryzowaly si¢ rozwijajace si¢ panstwa Azji - Chiny (10,4%) oraz Indie
(10,3%), a takze inne panstwa regionu: Uzbekistan (8,5%), Tajlandia (7,8%),
Filipiny (7,6%) oraz Malezja (7,4%). Wysoka stopa wzrostu gospodarcze-
go charakteryzowaly sie takze panstwa Ameryki Poludniowej: Argentyna
(9,2%), Peru (8,8%), Brazylia (7,5%) oraz Chile (5,8%). Z kolei w wysoko
rozwinietych panstwach Unii Europejskiej oraz OECD odnotowano prze-
cietne stopy wzrostu PKB na poziomie odpowiednio 2,1 oraz 2,9%. Tempo
ozywienia w wysoko rozwinietych gospodarkach bylo wiec duzo nizsze niz
rozwijajacych si¢ panstw Ameryki Poludniowej oraz Azji. Natomiast wzrost
produktu krajowego brutto Polski na poziomie 4,1% byt nizszy jedynie od
sze$ciu panstw OECD: Korei Potudniowej, Meksyku, Chile, Izraela, Stowacji
i Japonii. Swiatowy wzrost gospodarczy na poziomie okoto 4% w 2010 roku
wynikal gtéwnie ze wzrostu rozwijajgcych sie panstw Ameryki Poludniowej
oraz Azji.

W latach 2011 i 2012 mozna zaobserwowac kolejne ostabienie si¢ §wia-
towej koniunktury gospodarczej. O ile w 2011 roku Bank Swiatowy ziden-
tyfikowal 14 panstw, ktére zmniejszyly wartos¢ produktu krajowego brutto
(w tym trzy panstwa Unii Europejskiej — Grecja, Portugalia i Chorwacja),
o tyle w 2012 roku takich panstw bylo juz 32 (w tym az 14 panstw Unii
Europejskiej — Grecja, Portugalia, Wlochy, Stowenia, Cypr, Chorwacja,
Wegry, Hiszpania, Holandia, Czechy, Finlandia, Dania, Luksemburg i Bel-
gia). W latach 2011 i 2012 wciaz szybko rosly gospodarki panstw Ameryki
Potudniowej oraz Azji. Mozna zatem stwierdzi¢, ze w latach 2011 i 2012
w wysoko rozwinietych gospodarkach nastgpito kolejne uderzenie kryzysu
gospodarczego. Natomiast wigkszo$¢ rozwijajacych si¢ panstw Ameryki Po-
tudniowej oraz Azji, po chwilowym zalamaniu odnotowanym w 2009 roku,
ponownie weszlo na $ciezke systematycznego wzrostu gospodarczego
[WDI 2014].
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2. Czynniki wzrostu gospodarczego

Najwazniejszymi skladnikami produktu krajowego brutto sg konsumpcja
oraz inwestycje [Romer 2000, s. 339; Begg i in. 2014, s. 51]. Konsumpcja jest
najwiekszym pojedynczym skladnikiem PKB odpowiadajacym w ostatnich
latach za okoto 70% catkowitych wydatkéw [Samuelson i Nordhaus 2014,
s. 415]. Gdy konsumpcja rosnie w szybkim tempie, zwig¢kszajg si¢ calkowite
wydatki - popyt globalny, a w krétkim okresie rosnie produkcja oraz zatrud-
nienie. Rozkwit gospodarczy lat 90. dwudziestego wieku w Stanach Zjedno-
czonych byl napedzany gltéwnie przez wzrost wydatkéw konsumpcyjnych,
a zmniejszenie wydatkéw przez konsumentéw amerykanskich przelozyto sie
na spadek aktywnosci gospodarczej zapoczatkowany w 2008 roku.

Inwestycje z kolei odgrywaja dwie wazne role w gospodarce. Po pierw-
sze, stanowig one wazny oraz zmienny sktadnik wydatkéw, przez co czesto
prowadzg do zmiany globalnego popytu, a takze wplywaja na wahania cyklu
koniunkturalnego. Po drugie, s3 one zrédlem akumulacji kapitatu, co skutkuje
zwiekszeniem potencjalnej produkcji danego panstwa, a w dtuzszym hory-
zoncie czasowym przyspiesza wzrost gospodarczy [Mankiw i Taylor 2009,
s. 88; Samuelson i Nordhaus 2014, s. 426;].

W wyniku zalamania na rynku kredytéw hipotecznych w Stanach Zjedno-
czonych, gospodarstwa domowe oraz instytucje finansowe uswiadomity sobie,
ze wartos¢ rynkowa zgromadzonych przez nich aktywdéw, a w szczegoélnosci
papieréw warto$ciowych opartych na oczekiwaniach, zwigzanych z cigglym
wzrostem cen nieruchomosci, jest za wysoka — wynikala ona jedynie z nie-
uzasadnionego optymizmu [Jablonski 2013, s. 96]. W efekcie nastgpit spadek
cen powyzszych aktywdw finansowych, co w pofaczeniu z jednoczesnym ob-
nizeniem kapitalizacji gietd amerykanskich, uszczuplito majatki gospodarstw
domowych oraz przedsiebiorstw, ktdre swe wydatki (zaréwno inwestycyjne, jak
i konsumpcyjne) finansowaly kredytami bankowymi zabezpieczanymi stru-
mieniami przysztych przychodéw z tych aktywdéw [Ortowski 2008, s. 63-67].

Kanaly transmisji kryzysu finansowego zapoczatkowanego w 2008 roku
do realnej sfery gospodarki zostaly przedstawione na rysunkach 3 - 6, ktore
prezentujg kolejno: zmiany kwartalnych stép wzrostu konsumpcji prywatnej,
zmiany kwartalnych stép wzrostu inwestycji, zmiany kwartalnych stop wzrostu
eksportu oraz zmiany kwartalnych stop wzrostu importu w Polsce na tle grup
gospodarek wysoko rozwinigtych oraz wybranych panstw w latach 2005-2013.

W trzecim kwartale 2008 roku w Stanach Zjednoczonych zmniejszyt sie
zaréwno popyt konsumpcyjny (o okoto 2,0% w stosunku do analogiczne-
go kwartatu roku poprzedniego), jak i popyt inwestycyjny (o okolo 9,5%
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w stosunku do analogicznego kwartatu roku poprzedniego). W wyniku ogra-
niczenia popytu krajowego, sektor przedsiebiorstw w Stanach Zjednoczonych
zmniejszyl produkcje, wydatki inwestycyjne oraz zatrudnienie. Ogranicze-
nie wydatkéw inwestycyjnych wynikato ze spadku optymizmu zwigzanego
z przyszla koniunkturg, a takze z istotnego zmniejszenia kredytowania przez
banki dziatalnosci biezgcej przedsiebiorstw. Dodatkowo spadek zatrudnienia
znacznie zmniejszyl dochody rozporzadzalne ludnosci.

Ponadto gospodarstwa domowe, przewidujac dalsze zaltamanie koniunk-
tury, zwigkszyty oszczednosci, ktore w jeszcze wigkszym stopniu ograniczyly
wydatki konsumpcyjne. W warunkach kryzysu finansowego powyzsze zacho-
wania okazujg si¢ z jednej strony oczywistym, z drugiej za$ — najgorszym sce-
nariuszem, poniewaz wzmacniajg tendencje recesyjne [Jabtonski 2013, s. 96].

W zwigzku z silng globalizacja, przede wszystkim rynkow finansowych,
negatywne nastepstwa zalamania na rynku kredytéw hipotecznych w Stanach
Zjednoczonych niemal réwnocze$nie pojawity si¢ w realnych sferach gospo-
darek panstw w réznych regionach $wiata. Najszybciej zalamanie rynkow
finansowych zmniejszyto popyt inwestycyjny przedsiebiorstw, ktory obnizyt
sie w przedostatnim kwartale 2008 roku w panstwach obszaru euro o 1,9%
(w stosunku do analogicznego kwartatu roku poprzedniego), OECD o 2,3%,
Unii Europejskiej 0 2,5%, G7 az 0 3,8% (rysunek 4). W nieco mniejszym stop-
niu, jednak réwnie szybko, na zaltamanie koniunktury zareagowal prywatny
popyt konsumpcyjny, ktérego wielko§¢ w omawianym okresie zmniejszyla
sie w panstwach obszaru euro o 0,01%, Unii Europejskiej o 0,10%, OECD
00,11%, G7 0 0,58% (rysunek 3). Sposréd badanych panstw OECD prywatny
popyt konsumpcyjny w przedostatnim kwartale 2008 roku wzrést najsilniej
w gospodarce Stowacji - 0 5,40% oraz w Polsce - 0 5,15%. Z kolei najsilniejszy
spadek odnotowano w Estonii (-5,39%) oraz w Wielkiej Brytanii (-2,09%). Po-
pyt inwestycyjny w przedostatnim kwartale 2008 roku zwigkszyl si¢ najsilniej
w Polsce - 0 7,5% w stosunku do analogicznego kwartatu roku poprzedniego
oraz w Stowenii - 0 5,5%. Najsilniejszy spadek popytu inwestycyjnego, podob-
nie jak prywatnego popytu konsumpcyjnego, zaobserwowano w gospodarce
Estonii (-14,5%) oraz w Wielkiej Brytanii (-11,7%).

Omawiajac czynniki wzrostu gospodarczego, nie mozna przeoczy¢ znacze-
nia handlu zagranicznego. Wahania przeptywéw handlowych danego panstwa
wplywaja na jego PKB. Eksport netto (czyli réznica miedzy eksportem a im-
portem) jest kolejnym skladnikiem wydatkow, ktéry zwigksza popyt globalny
[Samuelson i Nordhaus 2014, s. 573].

Ograniczenie eksportu oraz importu nastapito w czwartym kwarta-
le 2008 roku, a wigc nieco pézniej niz spadek popytu inwestycyjnego oraz
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prywatnego popytu konsumpcyjnego. W panstwach obszaru euro eksport
zmniejszyl sie wéwczas 0 6,3% w stosunku do analogicznego kwartatu roku
poprzedniego (rysunek 5), import zas 0 4,8% (rysunek 6). Z kolei w panstwach
Unii Europejskiej eksport obnizyl si¢ o 5,6%, a import o 5,0%, w panstwach
OECD eksport zmniejszyt si¢ o 5,5% import za$ o 5,8%. W gospodarkach
G7 eksport obnizyt si¢ w ostatnim kwartale 2008 roku o 5,8%, z kolei import
zaczal juz spadac kwartal wezesniej (0 1,4%), a w ostatnim kwartale 2008 roku
zmniejszyl si¢ 0 4,4% w stosunku do analogicznego kwartalu roku poprzednie-
go. Sposrod badanych panstw OECD eksport w ostatnim kwartale 2008 roku
zmniejszyt sie nieznacznie w Wielkiej Brytanii - o 2,2%, w Polsce - 0 2,5%
oraz w Stanach Zjednoczonych - 0 2,8%. Z kolei najsilniejszy spadek odnoto-
wano w Japonii (-13,2%), Grecji (-11,1%) oraz w Republice Czeskiej (-9,5%).
Natomiast import w ostatnim kwartale 2008 roku nieznacznie wzrdst jedynie
w Japonii - 0 0,4% w stosunku do analogicznego kwartalu roku poprzedniego.
Z kolei najsilniejszy spadek importu zaobserwowano w Gregji (-16,8%), Hi-
szpanii (-15,0%), Estonii (-12,3%), Republice Czeskiej (-9,7%), gospodarce
Stowacji (-8,4%) oraz we Wloszech (-8,1%).

W poréwnaniu z wysoko rozwinietymi panstwami §wiata skutki kryzysu
finansowego ujawnily si¢ w Polsce z kwartalnym opo6znieniem. Najszybciej,
gdyz juz w ostatnim kwartale 2008 roku, kryzys finansowy wptynal na wymiane
handlowg z zagranica. Warto zauwazy¢, Ze spadek eksportu w niniejszym kwar-
tale 0 2,5% okazal si¢ glebszy niz spadek importu, ktory zmniejszyt sie woéwczas
o0 1,7%. W nastepnych kwartatach ze wzgledu na silng deprecjacje polskiego
ztotego eksport zmniejszal sie wolniej niz import. Osfabienie koniunktury oraz
spadek optymizmu zaréwno konsumentéw, jak i przedsiebiorcéw obnizaty
dynamike wzrostu inwestycji z okoto 13% w pierwszym oraz drugim kwartale
2008 roku, przez 7,5% w trzecim oraz 4,6% w czwartym kwartale 2008 roku do
2,6% w kwartale kolejnym. W nastepnych okresach zmniejszala si¢ wielkos¢
popytu inwestycyjnego w Polsce, az do drugiego kwartalu 2010 roku, w kto-
rym odnotowano najglebszy spadek wartosci powyzszego agregatu o 4,4%
w stosunku do analogicznego kwartatu roku poprzedniego. W kolejnych
kwartalach, az do konca 2011 roku, tempo wzrostu inwestycji systematycz-
nie sie zwiekszalo. Popyt inwestycyjny zaczal ponownie spada¢ w drugim
kwartale 2012 roku, czyli w momencie pojawienia si¢ drugiej fali kryzysu
finansowego, a dynamika wzrostu tego agregatu byla najnizsza w czwartym
kwartale 2012 roku i wyniosta —-4,9% w stosunku do analogicznego kwartalu
roku poprzedniego. W drugiej potowie 2013 roku mozna zaobserwowac po-
wolny wzrost wielko$ci inwestycji w Polsce. Warto zauwazy¢, ze najbardziej
odpornym na kryzys finansowy sktadnikiem popytu krajowego w przypadku
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Rysunek 5. Zmiany kwartalnych stép wzrostu eksportu w Polsce na tle wybranych panstw w latach 2005-2013

(w stosunku do kwartalu roku poprzedniego)

Zrédto: Opracowano na podstawie: [OECD 2014]
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Polski byta konsumpcja prywatna, ktérej tempo wzrostu w caltym badanym
okresie bylo dodatnie. Badania empiryczne prowadzone przez innych auto-
réw, m.in. R. Barczyka, rowniez wykazuja, ze zwigzek miedzy dynamikg PKB
a zmianami konsumpcji prywatnej w przypadku gospodarki Polski jest stabszy
anizeli miedzy PKB i zmianami inwestycji [Barczyk 2009, s. 135].

W Polsce dynamika konsumpcji indywidualnej wyrézniata sie na tle bada-
nych panstw iich grup. W kryzysowym 2009 roku, a takze w dwéch kolejnych
latach tempo wzrostu konsumpcji prywatnej w Polsce byto wyzsze niz w gru-
pie wysoko rozwinigtych panstw G7, Unii Europejskiej, obszarze euro oraz
OECD. Ponadto ten skladnik popytu krajowego charakteryzowat si¢ w Polsce
wyzszg dynamika wzrostu w catym 2009 roku, czyli w okresie najsilniejszych
tendencji recesyjnych zar6wno w stosunku do innych panstw regionu Europy
Srodkowo-Wschodniej, jak i wszystkich badanych panistw Europy Poludniowej -
Portugalii, Hiszpanii, Wloch oraz Grecji. Mozna zatem stwierdzi¢, ze dynamika
wzrostu gospodarczego w Polsce w kolejnych okresach 2009 roku byla efektem
przede wszystkim duzego udzialu rynku wewnetrznego w tworzeniu PKB.

Warto$ci wspdlczynnikéw korelacji miedzy dynamika PKB a analizowanymi
czynnikami wzrostu gospodarczego w latach 2005-2013

, Czynniki wzrostu gospodarczego
Panstwo . " . .
konsumpcja inwestycje eksport import
Polska 0,8231 0,9068 0,6454 0,7577
Francja 0,6637 0,9302 0,9099 0,9180
Niemcy 0,3746 0,9417 0,9572 0,8930
Japonia 0,8306 0,7416 0,9251 0,8144
Szwajcaria 0,0841 0,9152 0,9507 0,8344
Wielka Brytania 0,9203 0,8948 0,6467 0,7332
Stany Zjednoczone 0,9330 0,9353 0,7973 0,8682
Czechy 0,7846 0,8783 0,7794 0,7251
Estonia 0,9106 0,9036 0,7766 0,8892
Wegry 0,8512 0,5336 0,8391 0,8305
Stowacja 0,7206 0,7498 0,7482 0,7483
Stowenia 0,6900 0,8771 0,9081 0,9401
Irlandia 0,8385 0,7420 0,7485 0,7816
Wtochy 0,7722 0,9649 0,9231 0,9424
Portugalia 0,9197 0,8512 0,6323 0,8523
Hiszpania 0,9393 0,9648 0,4941 0,7832
Strefa euro 0,8343 0,9720 0,9355 0,9550
UE-28 0,9199 0,9739 0,9342 0,9511
G7 0,9496 0,9519 0,9473 0,9270
OECD 0,9672 0,9600 0,9637 0,9506
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W celu zbadania zalezno$ci migdzy dynamika kwartalnych stép wzrostu
PKB a czynnikami wzrostu gospodarczego: konsumpcja prywatna, inwesty-
cjami, eksportem oraz importem w badanych panstwach wlatach 2005-2013
zostaly obliczone wspolczynniki korelacji liniowej Pearsona, ktorych wartosci
zestawiono w powyzszej tabeli. We wszystkich badanych panstwach czyn-
niki wzrostu gospodarczego byly dodatnio skorelowane z dynamikg PKB.
W przypadku Polski najsilniejsza zaleznos¢ wystgpita miedzy dynamikg PKB
a zmianami kwartalnych stop wzrostu inwestycji, dla ktérych wspotczynnik
korelacji wynidst 0,91. Najsilniejsze zaleznosci zaobserwowano mi¢dzy dyna-
mikg PKB a inwestycjami w przypadku panstw Unii Europejskiej, dla ktérych
wspolczynnik korelacji wynidst 0,97. Istotny jest rowniez fakt, ze sposrod ana-
lizowanych czynnikéw wzrostu gospodarczego silne dodatnie liniowe zwigzki
najczesciej odnotowano w przypadku inwestycji — warto$¢ wspdtczynnika
korelacji powyzej 0,90 zaobserwowano w 12 badanych panstwach i grupach
panstw. Dodatkowo warto zauwazy¢, ze relatywnie najstabszg zalezno$¢ zaob-
serwowano miedzy dynamika PKB a konsumpcja prywatng w Szwajcarii, co
moze $wiadczy¢ o tym, ze wydatki obywateli Szwajcarii s3 w znacznym stopniu
niezalezne od zmian aktywnosci gospodarczej, a konsumpcja prywatna, co
zostalo juz wcze$niej zasygnalizowane, jest najbardziej odpornym na kryzys
finansowy skladnikiem popytu krajowego.

Zakonczenie

Poréwnanie wartosci wskaznikéw dynamiki PKB, inwestycji, konsumpcji
prywatnej, a takze importu oraz eksportu Polski na tle wybranych panstw
i ich grup pozwala sformutowa¢ nastepujace wnioski.

« W 2009 roku odnotowano w Polsce najwyzszy wzrost gospodarczy sposréd
badanych panstw OECD oraz Unii Europejskie;j.

« Glebokos¢ recesji sSwiatowego PKB wynikata przede wszystkim ze znacz-
nych spadkéw wielkosci produkeji w panstwach Unii Europejskiej oraz
pozostatych gospodarkach OECD. Natomiast rozwijajace si¢ panstwa Azji
Potudniowo-Wschodniej, Chiny, Indie, a takze wschodzace gospodarki
Ameryki Potudniowej ograniczaly negatywne nast¢pstwa kryzysu finan-
sowego.

« W zwiazku z silng globalizacja, negatywne konsekwencje zalamania na
rynku kredytéw hipotecznych w Stanach Zjednoczonych ujawnily sie
praktycznie jednocze$nie w roznych miejscach na $wiecie. Negatywny
impuls najszybciej ograniczyl prywatny popyt konsumpcyjny oraz popyt
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inwestycyjny przedsiebiorstw. Warto jednak zauwazy¢, ze spadek popytu

inwestycyjnego byt wiekszy niz konsumpcji prywatne;j.

« Warto zwréci¢ uwage nie tylko na poziomy poszczegdlnych skladnikow
PKB, ale réwniez na ich zmiennos¢. Najwiekszg amplitude wahan kwar-
talnych stop wzrostu PKB oraz inwestycji i importu odnotowano w gospo-
darce Estonii, a najwicksze zmiany stop wzrostu konsumpcji prywatnej
oraz eksportu zaobserwowano w Japonii. To wlasnie nie poziomy, a zmiany
poszczegolnych kategorii ekonomicznych w najwiekszym stopniu wplywaja
na ksztaltowanie opinii konsumentéw oraz nastroje panujace w gospodarce
[Drozdowicz-Bie¢ 2011, s. 106].

« Najgtebszy spadek aktywnosci gospodarczej w wigkszosci badanych
panstw zaobserwowano w pierwszych kwartatach 2009 roku. W kolejnych
okresach stopy wzrostu PKB systematycznie rosly. Jednak w pierwszych
kwartalach 2012 roku zaczely one ponownie spada¢, a ich minimalne
warto$ci odnotowywano w czwartym kwartale 2012 roku oraz w pierw-
szym kwartale 2013 roku. W zwiazku z tym mozna mdéwic¢ przynajmniej
o dwdch, cyklicznie wystepujacych po sobie falach §wiatowego kryzysu
finansowego.

Transmisja negatywnych konsekwencji kryzysu do realnej sfery gospodarki
nie zakonczyto biegu zdarzen zapoczatkowanych zatamaniem na amerykan-
skim rynku kredytéw hipotecznych. Zdaniem L. Jabtonskiego, ze wzgledu na
to, Ze rozni uczestnicy rynku (banki, rzady, kredytobiorcy) zbyt lekkomy$lnie
nadwyrezaly rownowage zaréwno na poziomie mikroekonomicznym, jak
i na poziomie makroekonomicznym, kryzys finansowy pokazal swoje ko-
lejne oblicze wynikajace z pogarszajacej si¢ kondycji finanséw publicznych
wielu panstw [Jabtonski 2013, s. 104]. Warto zwrdci¢ uwage na to, ze kryzys
finansowy bezposrednio nie przyczynit si¢ do kryzysu zadtuzeniowego, tylko
w wyniku silnego spadku aktywnosci gospodarczej odstonil on zbyt wysoka
nieréwnowage pomiedzy wysokoscig dlugéw publicznych a mozliwo$ciami
ich finansowania.

W artykule podjeto probe identyfikacji czynnikéw zmiennosci wzrostu go-
spodarczego poprzez przedstawienie zréznicowania dynamiki PKB. Badania
ograniczono do analizy skladowych PKB: konsumpcji, inwestycji, eksportu
oraz importu. Nalezy jednak pamigtaé, ze na wzrost gospodarczy wplywa
takze wiele innych czynnikéw. Powyzsze rozwazania, przeprowadzone bada-
nia oraz uzyskane wyniki moga zatem stanowi¢ impuls do podjecia bardziej
pogtebionych i rozszerzonych analiz w tym kierunku.



Czynniki wzrostu gospodarczego Polski na tle wybranych panstw $wiata 29

Bibliografia

Barczyk, R., Konopczak, K., Lubinski, M., Marczewski, K., 2010, Synchronizacja wa-
ha# koniunkturalnych. Mechanizmy i konsekwencje, Wydawnictwo Uniwersytetu
Ekonomicznego w Poznaniu, Poznan.

Barczyk, R., 2009, Mozliwosci wykorzystania teoretycznych hipotez M. Kaleckiego do
analiz wahat koniunkturalnych we wspétczesnej gospodarce polskiej, w: Garczar-
czyk, J. (red.), Analiza i prognozowanie wahan koniunkturalnych w gospodar-
ce polskiej, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu, Poznan,
s. 119 - 138.

Begg, D., Vernasca, G., Fischer, S., Dornbusch, R., 2014, Makroekonomia, Polskie
Wydawnictwo Ekonomiczne, wyd. 5, Warszawa.

Drozdowicz-Bie¢, M., 2011, Psychologiczne uwarunkowania nastrojow konsumentow
i propozycja alternatywnego ich pomiaru, Prace i Materiaty Instytutu Rozwoju
Gospodarczego, Szkota Gléwna Handlowa, nr 87, s. 87 - 115.

FED, 2014, Board of Governors of the Federal Reserve System, http://federalreserve.
gov/ monetarypolicy/openmarket.htm [dostep: 14.06.2014].

Jabtonski, L., 2013, Czynniki wzrostu gospodarczego w czasie biezgcego kryzysu. Polska
na tle wybranych krajow swiata, Nieréwnosci Spoleczne a Wzrost Gospodarczy,
z. 30, .90 - 107.

Mankiw, N.G., Taylor, M.P,, 2009, Makroekonomia, Polskie Wydawnictwo Ekono-
miczne, Warszawa.

OECD, 2014, OECD statistics portal, http://stats.oecd.org/WBOS/index.aspx [dostep:
28.05.2014].

Ortowski, W.M., 2008, Swiat, ktéry oszalat, czyli poradnik na ciekawe czasy, Wydaw-
nictwo Agora, Warszawa.

Romer, D., 2000, Makroekonomia dla zaawansowanych, Wydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa.

Samuelson, P.A., Nordhaus, W.D., 2014, Ekonomia, Dom Wydawniczy REBIS,
wyd. 19, Poznan.

Spychata, J., 2013, Stan budzetu paristwa w Polsce w obliczu swiatowego kryzysu gospo-
darczego na tle Unii Europejskiej, Nierdwnosci Spoteczne a Wzrost Gospodarczy,
z. 30, s. 261 - 269.

WDI, 2014, World Development Indicators Database, http://data.worldbank.org/ [do-
step: 04.06.2014].

Zelek, A., 2011, Cykl koniunkturalny w gospodarce, w: Burlita, A., Maniak, G., Ze-
lek, A. (red.), Przetrwa¢ dekoniunkture. Przedsigbiorstwa i gospodarstwa domowe
wobec kryzysu, Wydawnictwo Naukowe Zachodniopomorskiej Szkoty Biznesu
w Szczecinie, Szczecin, s. 13 - 64.



