II. KONIUNKTURA W GOSPODARCE POLSKIEJ W I KWARTALE 2015 R.

Ocena koniunktury w gospodarce polskiej przeprowadzana jest za pomocg barometru IRG.
W styczniu 2015 r. warto$¢ barometru wyniosta -16,7 pkt. W poréwnaniu z poprzednim kwartatem
nastapit spadek o 7,5 pkt., natomiast w porownaniu z analogicznym okresem roku ubiegtego spadek jest
wigkszy 1 wynosi 9,7 pkt.

Ujemna warto$¢ barometru w styczniu nie stanowi zaskoczenia, w styczniu bowiem wyraznie
dominuja ujemne wartosci ze wzgledu na spowolnienie sezonowe. Zazwyczaj tez kwartal pierwszy
przynosi stabsze wyniki niz kwartat czwarty, zatem 1 w tym przypadku biezace zmiany s3 typowe co do
kierunku. Na ogot jednak spadek w skali kwartatu jest mniejszy; jego $rednia wynosi 4 pkt. Pomijajac
ekstremalne zmiany, mozna przyjac, ze na ogot spadek jest rzgdu 3-5 pkt.
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Niemal we wszystkich obszarach obje¢tych barometrem IRG odnotowano ujemne warto$ci
wskaznikdéw koniunktury. Tylko w handlu wskaznik koniunktury przyjat warto$¢ dodatnia, aczkolwiek
niewielka, bowiem zaledwie 1,6 pkt. Wartosci wigkszosci wskaznikow sg nizsze od S$redniej dla
kwartatu pierwszego. Najnizsza ocene odnotowano — tradycyjnie — dla sektora gospodarstw domowych;
wskaznik kondycji wyniost -29,5 pkt. Nastepny w kolejnosci jest sektor bankowy ze wskaznikiem
koniunktury réwnym -24 pkt. Kolejne dwa wyniki sg zblizone co do wartosci: -19,5 pkt. i -19 pkt.,
a dotycza, odpowiednio, budownictwa i transportu samochodowego. Na ostatnim miejscu z ujemna
warto$cig wskaznika znalazt si¢ przemyst przetworczy: -7,8 pkt. Gospodarstwa domowe, mimo
najnizszej warto$ci wskaznika kondycji, oceniaja jednakze swojg sytuacje dos¢ dobrze, a biezaca ocena
jest znacznie wyzsza od dlugookresowej $redniej. Sposrod wymienionych sze$ciu obszarow z ujemnymi
warto$ciami wskaznika koniunktury jedynie ocena sektora bankowego odbiega istotnie od swojej
sredniej, ktéra dla kwartatu pierwszego wynosi 17,5 pkt. Mozna wrecz powiedzieé, ze gdyby nie tak
niekorzystne oceny sektora bankowego, wskazania barometru mozna by uzna¢ za typowe. Odnotowana
warto$¢ wskaznika bankowego jest najnizsza w historii badan IRG SGH, nawet nizsza niz w okresie
ostatniego glebokiego zatamania na rynkach finansowych, a zlozyty si¢ na nig wszystkie trzy salda:
zysku, wyniku z dziatalnosci bankowej i zatrudnienia.



W poréwnaniu z poprzednim kwartatem warto$¢ barometru jest mniejsza o 7,5 pkt. Jedynie
w handlu i budownictwie odnotowany wynik jest lepszy niz w czwartym kwartale 2014 r., przy czym
w odniesieniu do budownictwa rdznica jest tak nieznaczna, ze raczej nalezy mowi¢ o braku zmiany.
W przypadku budownictwa ten wynik ma jednak optymistyczny wydzwigk, gdyz o tej porze roku
dominuje w tej branzy pogorszenie koniunktury. Dla handlu natomiast poprawa jest wyrazna i wynosi
ponad 9 pkt., o jeden punkt wigcej niz $rednia o tej porze roku. Dla pozostatych pieciu dzialow wyniki
biezace sg gorsze niz w ubieglym kwartale, przy czym dla transportu i gospodarstw domowych to
pogorszenie jest nieznaczne. Najwigkszy spadek, -43,6 pkt., odnotowano dla sektora bankowego.
Przektada si¢ on na spadek wartosci barometru o prawie 5 pkt. Dwa punkty spadku barometru wynikaja
z pogorszenia koniunktury w przemysle przetworczym.

W poréwnaniu z pierwszym kwartatem 2014 roku wartos¢ barometru IRG SGH zmniejszyta si¢
o prawie 10 pkt. Analiza rocznych zmian w kolejnych kwartatach 2014 r. wskazywata co prawda na
coraz mniejsze przyrosty, a tym samym na ustanie pozytywnego oddziatywania czynnikow cyklicznych,
jednakze nie bylo podstaw do spodziewania si¢ spadku, zwlaszcza tak glebokiego. Za skale spadku
niewatpliwie odpowiedzialny jest sektor bankowy, sam spadek za§ widoczny jest rowniez w czterech
innych dziedzinach: przemys$le przetworczym, budownictwie, handlu i rolnictwie. Jedynie dla
gospodarstw domowych i transportu warto$ci wskaznikow zwigkszyty si¢ w skali roku. Wzrosty byly
jednak tak niewielkie, zwlaszcza w transporcie, ze mieszczg si¢ w granicach btedu statystycznego.
Przektadajg si¢ one na zmiane (wzrost) warto$ci barometru o zaledwie 0,25 pkt. W pozostatych
obszarach odnotowano spadki warto$ci wskaznikow koniunktury. Do spadku warto$ci barometru —
tacznie o 8 pkt. —najbardziej przyczynily si¢ banki i przemyst przetworczy, gdzie wartosci wskaznikow
koniunktury zmalaty, odpowiednio, 0: 60,5 pkt. i 6 pkt. W dalszej kolejnosci wystgpuja rolnictwo
i handel ze zblizonymi co do poziomu stratami (9 i 8 pkt.), natomiast w budownictwie spadek w skali
roku wyniost zaledwie 1,5 pkt. Lacznie te zmiany przyczynity si¢ do zmniejszenia warto$ci barometru
0 2,2 pkt.

Przebieg barometru koniunktury IRG SGH w ciggu roku w okresie 2011-2015
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Odnotowane w | kwartale 2015 r. wyniki badan koniunktury IRG SGH nalezy oceni¢ jako typowe
dla tej pory roku oraz spojne co do dotychczasowych tendencji, natomiast na oceng zaréwno skali zmian
jak 1 ich trwato$ci nalezy poczeka¢. Optymistycznym, cho¢ umiarkowanie, przewidywaniom



przedsigbiorstw przemystowych, budowlanych i handlowych towarzyszag bowiem pesymistyczne
prognozy bankowe oraz wzrost pesymizmu gospodarstw domowych i rolnikoéw. Na przedstawione
oceny niewatpliwie wplyw miaty pewne czynniki zewngtrzne, np. wzrost kursu franka szwajcarskiego
oraz napiecie polityczne na Ukrainie i wynikajace stad utrudnienia. Rowniez na niwie krajowej miaty
miejsca wydarzenia rzutujace negatywnie na nastroje, np. strajki goérnicze i protesty rolnikow.
Nadchodzace miesigce na og6él sprzyjaja ozywieniu aktywno$ci ze wzgledu na pozytywne
oddzialywanie czynnikoéw sezonowych, jednakze w tej sytuacji trudno spodziewaé si¢ wyraznej
poprawy koniunktury.



