II. KONIUNKTURA W GOSPODARCE POLSKIEJ

W lipcu 2016 r. wartos¢ barometru IRH SGH wynosi -3,9 pkt. W poréwnaniu z poprzednim
kwartatem nastapit spadek o 1,2 pkt. W poréwnaniu z sierpniem roku ubiegtego odnotowano natomiast
znaczny wzrost warto$ci barometru, 0 5,6 pkt. W trzecim kwartale roku barometr IRG SGH zazwyczaj
przyjmuje warto$¢ ujemng, na ogot tez jest to warto$¢ wyzsza niz w kwartale drugim. Biezgcy wynik
odbiega zatem od wzorca sezonowos$ci zmian barometru. Jest jednak lepszy od $redniej dla IIT kwartatu,
ktora wynosi -6,5 pkt.
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W lipcu 2016 r. trzy sposrod siedmiu sktadowych barometru, tj. wskazniki koniunktury
w budownictwie, handlu i bankowosci, przyjety wartosci dodatnie. Najwyzsza odnotowano dla sektora
bankowego (+38,7 pkt.). Wartosci wskaznikoéw dla budownictwa i handlu sg zblizone, ale zdecydowanie
nizsze (odpowiednio: +2,8 i +2,1 pkt.). Zazwyczaj rowniez w przemysle przetworczym o tej porze roku
warto$¢ wskaznika koniunktury jest dodatnia; reguta ta nie potwierdzita si¢ w tym roku. Najnizsza jest
warto$¢ wskaznika kondycji gospodarstw domowych (-19,1 pkt.), a nastepnie warto$¢ wskaznika
w transporcie samochodowym. W rolnictwie i przemysle wskazniki osiggnety wartosci: -7,0 pkt. i -3,2
pkt., odpowiednio.

Wzrost warto$ci barometru w poréwnaniu z poprzednim kwartalem jest niewielki. Ostatnio
podobna sytuacja miata miejsce w 2014 r. Obserwowany zazwyczaj 0 tej porze roku wzrost wartosci
barometru miesci si¢ w przedziale od 2 do 6 pkt. Ponadto, w ubiegltym kwartale nie zadzialaty
pozytywne czynniki sezonowe. Biezacy wynik nalezy zatem oceni¢ jako niski, $wiadczacy o stabej
koniunkturze w gospodarce. Jesli chodzi o sktadowe barometru, to wzrost wartosci wskaznika
odnotowano w sektorze bankowym, rolnictwie i transporcie samochodowym; najwi¢kszy w bankowos$ci
(0 26,5 pkt.). Te trzy wskazniki tacznie wniosty 2,0 pkt. do przyrostu wartosci barometru. Niemal catos$¢
zostata zroéwnowazona spadkami, ktore odnotowano w budownictwie, handlu i gospodarstwach
domowych; najwigkszy w budownictwie (o 10,0 pkt.). W przemysle przetworczym natomiast przyrost
warto$ci wskaznika jest nieznaczny i bez istotnego wptywu na zmiang warto$ci barometru.

Biorgc pod uwage okres ostatnich 6-7 lat, w wiekszoSci badanych dziatow gospodarki
(budownictwie, handlu, rolnictwie, transporcie samochodowym) biezace zmiany w skali kwartatu
mozna okresli¢ jako typowe dla tej pory roku. W przypadku gospodarstw domowych po raz drugi



z rzedu nastapit spadek warto$ci wskaznika kondycji, gtéwnie za sprawa obaw przed bezrobociem.
Pogorszyly si¢ rowniez oceny ogoélnej sytuacji ekonomicznej kraju oraz sytuacji finansowej
gospodarstw domowych. Ten ostatni wynik jest nieco zaskakujacy w kontekscie uruchomionego juz
programu Rodzina 500 Plus. Inaczej zareagowali natomiast rolnicy, ktérzy w ocenach zaréwno co do
przysztych dochodow, jak i poziomu zaufania byli w ostatnim badaniu bardziej optymistyczni niz
zazwyczaj. W przypadku sektora bankowego przerwany zostat naprzemienny cigg dobrych i ztych ocen
(dodatnich i ujemnych), zapoczatkowany dwa lata temu. Tym razem po optymistycznej ocenie
z poprzedniego kwartatu nastepuje kolejna optymistyczna ocena, a nawet lepsza od poprzedniej.
Niestety, prognoza sektora bankowego na nastepny kwartat jest bardzo pesymistyczna. Nalezy jednak
doda¢, ze prognozy bankowcow sa na ogot zanizone. Pozytywnym sygnatem jest rOwniez odnotowany
po raz trzeci z rzedu wzrost wartosci wskaznika w transporcie samochodowym, mimo iz tym razem
0 nieco mniej niz w kwartale II.
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W pordéwnaniu z III kwartatem ubiegtego roku warto$¢ barometru IRG SGH wzrosta o 5,6 pkt.,
znacznie wigeej niz w kwartale II. Jedynie w przemysle przetworczym i rolnictwie odnotowano
pogorszenie (w przemysle znacznie wieksze, 0 6,1 pkt). W pozostatych obszarach oceny poprawity sie.
Najwicksza poprawe odnotowano w sektorze bankowym (o 56,4 pkt.), nastepnie w transporcie
samochodowym (wzrost 0 12,6 pkt.) oraz budownictwie (wzrost o 6,9 pkt.). W sumie te trzy wyniki
przektadajg si¢ na 6-punktowy wzrost wartosci barometru w skali roku.

Dlugookresowa $rednia warto$ci barometru nieznacznie si¢ zwigkszyta w ostatnim roku i wynosi
-9,7 pkt. Od poczatku roku utrzymuje si¢ jednak trend spadkowy, gtownie z powodu pogorszenia si¢
koniunktury w przemysle przetworczym, budownictwie i handlu — kluczowych dziedzinach dla rozwoju
gospodarki. Trudno w tej sytuacji dopatrzy¢ sie pozytywnych symptoméw ekspansji gospodarczej
W najblizszym czasie. Rokowania na nastepny kwartal sg raczej pesymistyczne. Wynikaja one zarowno
z prognoz i zamierzen producentow i konsumentdw, jak i z nadejscia sezonowego spowolnienia w 1V
kwartale roku.



