II. KONIUNKTURA W GOSPODARCE POLSKIEJ

W maju 2016 r. wartos¢ barometru IRG SGH wyniosta -3,4 pkt. W poréwnaniu z analogicznym
okresem roku ubiegltego i z poprzednim kwartatlem warto$¢ barometru wzrosta, odpowiednio o: 3,5 pkt
i 4,6 pkt. Dla drugiego kwartatu roku warto$ci barometru IRG SGH sa na ogo6t ujemne, lecz wyzsze niz
w pierwszym kwartale ze wzgledu na pozytywne oddziatywanie czynnikow sezonowych. Pod tym
wzgledem zatem II kwartat 2016 nie odbiega od zaobserwowanych wzorcow sezonowosci. Wartosci
barometru od dtuzszego czasu utrzymuja si¢ ponizej zera, dtugookresowa srednia wynosi obecnie -9,8
pkt., a dla IT kwartatéw roku jest rowna -8,6 pkt. Majowy wynik jest wiec wyzszy od tych §rednich.
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Wplyw sktadowych barometru na jego biezaca wartos¢ jest silnie zroznicowany. Dodatnie
warto$ci wskaznikow koniunktury odnotowano w budownictwie, handlu i w sektorze bankowym.
W pozostatych obszarach, tj. w przemysle przetworczym, gospodarstwach domowych, rolnictwie oraz
transporcie samochodowym, wskazniki przyjety wartosci ujemne. Nie jest to typowy podziat dla
drugiego kwartatu roku, gdyz zazwyczaj warto$¢ wskaznika koniunktury w przemysle przetworczym
jest dodatnia. Najwyzsza warto$¢ wskaznika odnotowano w budownictwie (12,4 pkt.), sektorze
bankowym (10,7 pkt.) i handlu (6,8 pkt.), przy czym dla budownictwa i handlu sg to wyniki powyzej
sredniej dla II kwartatéw roku, natomiast dla sektora bankowego odnotowany wynik jest o 7,5 pkt.
nizszy od $redniej dla IT kwartatow. Najnizsza warto$¢ tradycyjnie odnotowano w sektorze gospodarstw
domowych (-17,2 pkt.). Nastepne w kolejnosci sg: rolnictwo (-14 pkt.), transport samochodowy (-7,2
pkt.) i przemyst przetworczy (-3,3 pkt.).

W poréwnaniu z poprzednim kwartatem warto$¢ barometru wzrosta o 6,6 pkt. Wynik ten jest
typowy dla tej pory roku; kwartalny wzrost warto$ci barometru o tej porze roku miesci si¢ na ogoét
w przedziale 3-7 pkt., ze §rednig wynoszaca 5,5 pkt. Sezonowe wzmozenie aktywnosci w II kwartale
roku oraz stosunkowo stabe notowania dla ubiegtego kwartalu dawaty jednak podstawe do oczekiwania
wyzszych wynikow. Jedynie w handlu i gospodarstwach domowych odnotowano spadki wartosci
wskaznika. Nie sa one jednak znaczne, wyniosty, odpowiednio: 2,0 i 2,3 pkt. W przypadku gospodarstw
domowych jest to pierwsze od trzech lat pogorszenie ocen. Jego zrodlem jest gldwnie pesymistyczna
prognoza rozwoju sytuacji gospodarczej w kraju, w mniejszym za$ stopniu stabe perspektywy
oszczedzania. W pozostatych pieciu dziedzinach nastgpit wzrost wartosci wskaznika koniunktury;
najwigkszy w budownictwie (28 pkt.), znacznie powyzej Sredniej. Wzrost ten jednak okazal si¢ zbyt



maty, by utrzyma¢ trend wzrostowy zapoczatkowany w ubieglym kwartale. Kolejny co do wielkosci
wzrost wartosci wskaznika odnotowano w sektorze bankowym (21,5 pkt.). Wyniki sektora bankowego
nadal wykazujg wysokg amplitude, utrzymujac si¢ w schemacie Silnych wahan z kwartatu na kwartat,
zaréwno co do skali jak i1 kierunku zmian. Warto zwroci¢ uwage na poprawe sytuacji w transporcie
samochodowym, gdzie nastapit wzrost wartosci wskaznika o ponad 9,0 pkt. Ostatnie tak znaczace
przyrosty warto$ci wskaznika w transporcie obserwowaliSmy w roku 2010. Wymienione trzy dziaty:
budownictwo, sektor bankowy i transport wniosty 6,7 pkt. do kwartalnego wzrostu wartosci barometru.
Dodatnie wyniki w pozostatych dwoch dzialach: przemysle przetworczym i rolnictwie zostaty
zniwelowane spadkami w handlu i gospodarstwach domowych.
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W poréwnaniu z drugim kwartatem 2015 r. warto$¢ barometru IRG SGH wzrosta zaledwie o 1,0
pkt. Utrzymuje si¢ zatem tendencja zapoczatkowana w roku 2014 niewielkich zmian w skali rocznej.
W odniesieniu do wskaznikow czastkowych obraz jest zréznicowany. Najwigksza zmiang¢ roczng
odnotowano w transporcie samochodowym (wzrost o 13,7 pkt.), najmniejszg za§ w przemysle
przetworczym (spadek o 5,1 pkt.). W pozostatych obszarach zmiany sg niewielkie, w przedziale od -3,2
pkt. do 4,2 pkt.

Mimo pewnych optymistycznych wynikow czastkowych dla Il kwartatu, ktorych Zrodtem jest
przede wszystkim ozywienie sezonowe, oceny respondentow nie daja podstaw do rokowania poprawy
koniunktury w najblizszych miesigcach. Niespodziewanie zatamaty si¢ obserwowane w ostatnich latach
tendencje wzrostowe w budownictwie i kondycji gospodarstw domowych. Wbrew oczekiwaniom
utrwala si¢ spowolnienie w rolnictwie. Petzajacy trend w przemysle przetworczym przeksztatcit sig
w spadkowy. Sytuacja w bankowo$ci jest bardzo niestabilna. Przewidywania przedsigbiorstw
i konsumentoéw sg pesymistyczne lub umiarkowanie optymistyczne. Jedynie w handlu i transporcie
samochodowym oznaki ozywienia sg wyrazne. Nalezy si¢ spodziewac, ze te negatywne sygnaty ujawnig
si¢ niebawem w danych GUS nt. sytuacji gospodarczej w kraju, bowiem wskazniki jakosciowe IRG
do$¢ wiernie i z pewnym wyprzedzeniem?® informujg o koniunkturze w polskiej gospodarce (zob.
ponizsze rysunki).

! Warto$ci wspotczynnika korelacji liniowej Pearsona (jednoczesnej) migdzy wskaznikami koniunktury IRG
i odpowiadajacymi im wskaznikami ilosciowymi GUS wahaja si¢ od 0,59 (IRGCON vs produkcja sprzedana
budownictwa, lata 2006-2016) do 0,79 (BARIRG vs PKB, lata 2003-2016). Wigksza korelacja wystepuje dla
wyprzedzen o jeden okres (miesiac, kwartat).



20 9
15
10 7
> 6
0
5
-5
4
-10
-15
-20 2
-25 1
-30 0
-35 -1
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
e BARIRG ——PKB w cenach statych, r/r (dane GUS) - prawa skala
30 25

2006 2007 2007 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

e IRGIND

produkcja sprzedana przemystu przetwdrczego w cenach statych, r/r (dane GUS) - prawa skala



2006 2007 2008

1996

e JRGCON

1997 1998 1999 2000 2001

e JRGKGD

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

sprzedaz produkcji budowlano-montazowej w cenach statych, r/r (dane GUS) - prawa skala

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

spozycie gospodarstw domowych w cenach statych, r/r (dane GUS) - prawa skala



