II. KONIUNKTURA W GOSPODARCE POLSKIEJ]

W IV kwartale 2016 r. wartd barometru IRG SGH wyniosta -9,4 pkt. W porownanilil
kwartatem nagpit spadek o 7,4 pkt. W skali roku rowni@dnotowano spadek, znacznie jednak
mniejszy, o 1,3 pkt. Od ponad 8 lat barometr prajgnwartdci ujemne. Diugookresowsérednia
wynosi obecnie -9,7 pkt. i wagu ostatnich 12 miegty nieco wzrosta. Wyniki IV kwartatu 2016 r. nie
odbiegay od wzorca sezonowoi, gdyz zazwyczaj o tej porze roku odnotowywane jest spoignie
aktywnaci, ktére przejawia si spadkiem wartéei barometru. Tegoroczny spadek jestksizy od
przecttnego w okresie lipiec-gaziernik o ponad 1,0 punkt, a baea wartd¢ barometru jest o prawie
2,0 pkt. wyssza odéredniej dla czwartego kwartatu. Zmiany w poszczegéh obszarachasbardzo
zréznicowane, i co kierunku, i co do skali.

20 20
15
10

15

10

-10

-15

-35 -20
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

BARIRG ~ ------- $rednia sktadnik cykliczny (prawa skala)

W IV kwartale 2016 r. wszystkie ggtkowe wskaniki koniunktury przygty wartcsci ujemne.

Z wylgczeniem sektora bankowego, jest to sytuacja typtiavéej pory roku. Najriisz wartasé, -16,2
pkt., odnotowano w badaniu kondycji gospodarstw alwgth. Nastpne 4: transport samochodowy
z wynikiem -13,3 pkt. i sektor bankowy (-12,3 pkiyartai¢ wskaznika koniunktury w budownictwie
jest rownie znacaco ujemna i wynosi -11,1 pkt. W handlu i rolnictwiskaniki przyjety zblizone
wartasci, odpowiednio: -6,7 i -5,9 pkt. Najaksz wartas¢ odnotowano dla przemystu przetworczego,
-1,6 pkt. Wyniki przemystu i transportu nie odbipgéstotnie od swoickrednich dla IV kwartatu,
niemniej jednak w transporcie zapegtkowany niedawno trend wzrostowy zostat przyhamowan
W sektorze bankowym natomiast tegoroczny wynik jetcznie riszy odsredniej dla kwartatu 1V

i od dtugookresowejredniej. Na drugim biegunie, a ¢ powyzej sredniej — zaréwno diugookresowej
jak i dla kwartatu IV — znajduje giwartas¢ wskanika kondycji gospodarstw domowych (20 pkt.
powyzej). Rownie w budownictwie i rolnictwie odnotowane wastbwskanika s wyzsze nk srednia
dla kwartatu IV o, odpowiednio: 6,0 pkt. i 4,0 pk¥. handlu bieacy wynik jest o 2,0 pkt. mniejszy (od
sredniej kwartalnej).

Do spadku wart@i barometru najbardziej przyczynikssektor bankowy, dla ktérego wskak
koniunktury jest o ponad 50 pkt. mniejszy: mv Il kwartale. Gtownymzrédiem tego spadku jest
pogorszenie giwyniku z dziatalnéci bankowej oraz wypracowanego zysku. Rovwmvebudownictwie,
handlu i transporcie odnotowane wynikirézsze nk w Il kwartale, odpowiednio o: 13,9, 8,8 i 3,0 pkt
W tych dziatach gospodarki jest to zmiana zgodmzhzytmem sezonowym. Na tle swoigtednich



wynik w budownictwie jest lepszy hizazwyczaj, w handlu jest gorszy, natomiast w fpanse
zblizony dosredniej. Sumarycznym efektem pogorszengkeniunktury w tych czterech braach jest
spadek wartci barometru o 8,5 pkt. Wyniki w pozostatych trzestbszarach badaczyli tam gdzie
odnotowano popragsytuacji, ostabity ten spadek o 1,1 pkt. Ngjwizy wzrost, o 2,9 pkt., odnotowano
w kondycji gospodarstw domowych, a gtéwnym jegodiem jest poprawa ocen perspektyw rozwoju
sytuacji na rynku pracy. W przesig i rolnictwie wzrosty byty mniejsze i wyniosty;@i 1,1 pkt.

W poréwnaniu z IV kwartatem 2015 roku was¢obarometru zmalata o 2,3 pkt. Do spadku
przyczynity s¢ przede wszystkim wyniki sektora bankowego, gdzstpito pogorszenie o 42,9 pkt.,
co przeklada sina 4,8-punktowy spadek wadth barometru. Bczny wkiad handlu i przemystu
w obnizenie s¢ wartcgci barometru wynosi 0,5 pkt. W pozostatych czterebszarach odnotowano
wzrosty wartéci wskanikow; najwickszy w transporcie, o0 9,7 pkt. Zibine co do wielkéci wzrosty,
odpowiednio 4,9 pkt. i 4,1 pkt. ngptty w rolnictwie i w gospodarstwach domowych, wegs1,5 pkt
do wzrostu wartéci barometru. W budownictwie natomiast poprawa alistoku wyniosta 3,5 pkt., co
daje 0,4 pkt wzrostu wartoi barometru.
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Wyniki bada koniunktury w IV kwartale 2016 r. w zasadzie stanp kontynuacg zmian
zaobserwowanych w ostatnich kilku latach. Utrzymsje znaczna fluktuacja ocen w sektorze
bankowym, na tyle silna,ze bez wgtpienia dominujca w zmianach warfci barometru.
W budownictwie i handlu zmiany gaczej zgodne z rytmem sezonowym, lecz trendgesttycznie
niewidoczny. Podobnie jest z trendem wakka koniunktury w przemyje, lecz w tym przypadku
wahania ocen ankietowanych przetigirstw z badania na badanig seznaczne, z €3ty zmiany
kierunku. Jedyny rogigy trend, i to od ponad czterech lat, vegstie w nastrojach konsumenckich.
W wartasciach barometru, dolacym agregatem @stkowych wskanikow koniunktury, nie nagpuja
zatem znacgce zmiany, ktorych efektem mogtabydmmiana sytuacji bigcej, kiedy trend pozostaje
stabo widoczny, bez wytaych oznak wzrostu lub spadku.



