II. KONIUNKTURA W GOSPODARCE POLSKIEJ

Ocena koniunktury w gospodarce polskiej przeprowadzana jest za pomocg barometru IRG SGH.
W kwietniu 2015 r. warto$¢ barometru wyniosta -4,7 pkt. W poréwnaniu z poprzednim kwartatem
nastgpit wzrost o 12 pkt. W poréwnaniu z analogicznym okresem roku ubiegtego nastapit nieznaczny
wzrost wskaznika w wysokos$ci zaledwie 0,4 pkt.

Kwietniowa warto$¢ barometru IRG SGH jest ujemna, lecz wyzsza niz w styczniu. Pod tym
wzgledem zatem II kwartat 2015 r. nie odbiega od zaobserwowanych wzorcow sezonowosci. Wartosci
barometru od dtuzszego czasu utrzymuja si¢ ponizej zera, a dtugookresowa $rednia wynosi -9,9 pkt.
Biezacy wynik przebit si¢ wiec ponad te srednig. Co wigcej, jest to wynik o ok. 7 pkt. wyzszy niz $rednia
dla II kwartalu. Po spowolnieniu sezonowym cechujgcym I kwartat roku widoczne jest ozywienie
gospodarcze i poprawa koniunktury, aczkolwiek nie we wszystkich obszarach objetych badaniami IRG
SGH.
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W  kwietniu dodatnie wartoSci wskaznikoéw koniunktury odnotowano w: przemysle
przetworczym, budownictwie, handlu i sektorze bankowym. W pozostatych trzech obszarach:
gospodarstwach domowych, rolnictwie i transporcie samochodowym wskazniki przyjety wartosci
ujemne. Taki podzial jest typowy dla II kwartatu roku. Rozpigto§¢ migdzy najwicksza a najmniejsza
wartoscig jest znaczna, cho¢ mniejsza niz zazwyczaj, i wynosi 34,4 pkt. Najwicksza wartos¢
odnotowano w sektorze bankowym, 12,4 pkt., tj. wynik o ok. 6 pkt. ponizej $redniej. Nastepny
w kolejnosci jest wskaznik koniunktury w budownictwie, ktory wynosi 10 pkt. — prawie 7 pkt. powyzej
$redniej dla II kwartatu, jednak ponizej $redniej dla okresow z dodatnimi warto$ciami. W handlu
i przemysle wartosci wskaznikow, mimo ze dodatnie, byty niskie (odpowiednio: 2,4 pkt. i 1,8 pkt.)
i ponizej swoich $rednich dla II kwartatu. Najnizsza wartos¢ wskaznika tym razem odnotowano
w transporcie, -22 pkt. Wskaznik kondycji gospodarstw domowych wyniost -19,5 pkt., a dla rolnictwa
wskaznik koniunktury uksztaltowat si¢ na poziomie -10 pkt., 0 prawie 5 pkt. powyzej sredniej dla II
kwartatu (podobnie jak dla transportu). W biezacej edycji badan najwiekszg niespodzianka jest
poprawa, i to znaczna, ocen gospodarstw domowych. Wartos¢ wskaznika kondycji gospodarstw
domowych, mimo iz (tradycyjnie) ujemna, jest bowiem o 20 pkt. wyzsza od dtugookresowej srednie;j.
Wazrosty salda wszystkich czterech sktadowych wskaznika, a najbardziej saldo oceny rynku pracy.



W poréwnaniu z poprzednim kwartatem warto$¢ barometru wzrosta o 12 pkt. Tak duzy wzrost
jest rzadko$cia, ostatnio odnotowany byt w 2010 r. Typowy kwartalny wzrost warto$ci barometru o tej
porze roku jest na poziomie 3-7 pkt., ze srednig wynoszaca 5 pkt. Nalezatoby stad wnosi¢, iz biezacy
kwartat przynosi zatem znaczne, wigksze niz zazwyczaj, przyspieszenie, jednak duza czes$¢ tego wzrostu
pochodzi z sektora bankowego i jest efektem niskiej bazy. W odniesieniu do poszczegolnych obszarow
0 tej porze roku dominuje przyrost wartosci wskaznikow koniunktury, jedynie wskaznik dla handlu
oscyluje miedzy przyrostami a spadkami. Podobnie w tym roku, we wszystkich niemal dziedzinach poza
transportem wskazniki koniunktury przyjely wartosci wigcksze niz w poprzednim kwartale. Co wigcej,
poza transportem i handlem, przyrosty wartosci wskaznikow sa wigksze, nawet znacznie wigksze niz
zazwyczaj. Ostatnia uwaga odnosi si¢ przede wszystkim do sektora bankowego, w ktorym odnotowano
wzrost wartosci wskaznika koniunktury az o 36 pkt. Skala wzrostu jest tak duza ze wzglgdu na bardzo
niskie oceny, nietypowe dla tego sektora, w styczniu br. Pesymizm dominujacy w saldach poprzedniego
badania w sektorze bankowym wyraznie ustapil. Niemniej, oceny sektora bankowego przysporzyly
barometrowi IRG SGH 4 pkt. wzrostu kwartalnego. Kolejne 3 pkt. wzrostu wniosto budownictwo.
Wktad gospodarstw domowych i przemystu jest w tym kwartale zblizony co do wielko$ci — poprawa
koniunktury przetozyta si¢ na wzrost wartosci barometru o 2,2 pkt.

Przebieg barometru koniunktury IRG SGH w ciggu roku w okresie 2011-2015
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W poréwnaniu z I1 kwartatem ubiegtego roku warto§¢ barometru IRG SGH wzrosta nieznacznie,
zaledwie o 0,35 pkt. Ta zmiana wpisuje si¢ w tendencje zaobserwowane w roku 2014, kiedy przyrosty
byly coraz mniejsze. | kwartat 2015 r. przyniost co prawda do$¢ gleboki spadek, ale gtdéwnie za sprawa
nietypowych i fatalnych ocen sektora bankowego. Spadek miat raczej charakter jednorazowy
i Wbiezagcym kwartale najwyrazniej gospodarka wraca do swojego rytmu. Mimo wielu
optymistycznych wynikow ostatniej edycji badan, trudno nie zauwazy¢ spowolnienia, a moze wrgcz
ustania pozytywnego oddziatywania czynnikow cyklicznych. Nakladaja si¢ na to niesprzyjajace
czynniki o charakterze politycznym. W przewidywaniach, zwlaszcza producentow, widoczny jest
wzrost niepewnos$ci i mniejszy niz zazwyczaj 0 tej porze roku optymizm.



