II. KONIUNKTURA W GOSPODARCE POLSKIEJ

W IV kwartale 2017 r. warto§¢ barometru IRG SGH wyniosta 2,6 pkt. W poréwnaniu
Z poprzednim kwartalem nastapil wzrost o 2,7 pkt. Wyniki IV kwartalu 2017 r. odbiegaja od
dotychczasowego wzorca zmian sezonowych, gdyz zazwyczaj o tej porze roku odnotowywane jest
spowolnienie aktywno$ci w gospodarce, ktore przejawia si¢ w spadku wartosci barometru (Rysunek 1).
Co wigcej, zaobserwowany wzrost jest trzecim z rzgdu, mozna wigc powiedzie¢, ze rok 2017
charakteryzuje si¢ systematyczng poprawa koniunktury w polskiej gospodarce. Dtugookresowa $rednia
wynosi obecnie -9,2 pkt iw ostatnim roku wzrosta o 0,4 pkt. Przez wiele lat warto$¢ barometru
utrzymywala si¢ ponizej zera. Ostatni raz dodatnig kwartalng warto$¢ barometru IRG SGH odnotowano
w 2008 r.! (Rysunek 2).
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Rysunek 1. Barometr IRG SGH w latach 2013-2017 — zmiany w cyklu rocznym.
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Rysunek 2. Barometr IRG SGH w latach 1999-2017.

! Zasadniczo barometr obliczany jest raz na kwartal na podstawie wynikow badan koniunktury prowadzonych
W pierwszym miesigcu kazdego kwartatu, poniewaz jednak badanie koniunktury przemystowej realizowane jest
kazdego miesigca, poza rachunkiem kwartalnym dokonywany jest roéwniez miesigczny szacunek wartosci
barometru. W 2017 r. parokrotnie zdarzylo si¢, ze byty one dodatnie.



Sposrdd siedmiu sktadowych czastkowych barometru cztery przyjely wartosci dodatnie. Sg to
wskazniki koniunktury w przemysle, budownictwie, rolnictwie i bankowosci. W $wietle danych
historycznych sytuacja taka jest rzadkos$cia, zazwyczaj bowiem wigkszo$¢ wskaznikow — a bywa, ze
i wszystkie, jak to miato miejsce w roku 2016 — przyjmuje w ostatnim kwartale roku warto$¢ ujemna.
Szczegbdlng uwage nalezy zwroci¢ na dodatnie wartosci wskaznika w budownictwie oraz rolnictwie,
dotad nienotowane 0 tej porze roku. Ponadto, we wszystkich dziatach poza bankowym biezace wyniki
sg znacznie wyzsze od dtugookresowej sredniej kwartatu IV. Najwicksza warto$¢ wskaznika, 16,2 pkt,
odnotowano dla bankowosci, a nastepnie dla budownictwa, 8,5 pkt. Wskazniki koniunktury rolnej
I przemystowe] przyjety wartosci, odpowiednio: 4,5 oraz 2,1 pkt. Wsréd ujemnych wartosci
wskaznikow zréznicowanie jest znikome; ksztaltujg si¢ one miedzy -3,4 a -2,0 pkt.

Do kwartalnego wzrostu wartosci barometru najbardziej przyczynita si¢ poprawa Sytuacji
W przemysle przetworczym i kondycji gospodarstw domowych, ktora wniosta tacznie 2,7 pkt. Poprawa
koniunktury w transporcie samochodowym, sektorze bankowym oraz w handlu — w sumie prawie 1,2
pkt wzrostu wartosci barometru — =zostala zneutralizowana pogorszeniem si¢ koniunktury
w budownictwie i rolnictwie. W trzech z siedmiu badanych dziatow, tj. przemysle, budownictwie
i rolnictwie, zmiany warto$ci wskaznikow byty zgodne z dtugookresowymi wzorcami sezonowosci.
W przypadku transportu samochodowego, sektora bankowego oraz handlu IV kwartat zazwyczaj
przynosi pogorszenie si¢ sytuacji, czyli odmiennie niz w 2017 r. Warto$¢ wskaznika kondycji
gospodarstw domowych, ktory nie wykazuje wyraznych cech sezonowosci, po raz kolejny wzrosta,
utrwalajgc tym samym ponad 5-letni juz trend wzrostowy. W IV kwartale nastgpita poprawa wszystkich
czterech sktadowych tego wskaznika, a zwlaszcza ocen przysziej pozycji na rynku pracy oraz ogolnej
sytuacji ekonomicznej w kraju. Optymizm konsumentéw co do rozwoju sytuacji ekonomicznej jest
wyjatkowo duzy; saldo przyjeto warto$¢ 11,7 pkt, najwigksza od 1996 r. Réwniez rolnicy wyrazaja
optymistyczne oceny co do przysztosci. Wartos¢ wskaznika zaufania wyniosta 11,9 pkt, rosngc czwarty
raz z rz¢du. Obecng sytuacje¢ ekonomiczng kraju, jak tez sytuacje wlasnej branzy, pozytywnie oceniaja
rowniez przedsigbiorcy budowlani, jednakze w przewidywaniach na nastepny kwartat sa ostrozniejsi.
W przemysle natomiast przedsi¢biorcy sg raczej pesymistyczni co do zmian sytuacji ekonomicznej,
zarowno ogoélnej (w kraju) jak i w samym przemysle. W przypadku przemystu przetworczego
i budownictwa oceny firm sektora prywatnego nie pokrywaja si¢ z ocenami przedsi¢biorstw sektora
publicznego, nawet jesli chodzi o kierunek zmiany koniunktury. Poprawe koniunktury odczuwajg
przedsigbiorcy prywatni, ale zmiang sytuacji finansowej lepiej oceniaja firmy sektora publicznego.

W poréwnaniu z IV kwartatem 2016 roku warto$¢ barometru wzrosta o 11,3 pkt. We wszystkich
obszarach objetych barometrem wyniki ulegly poprawie. Najwickszy wkiad do wzrostu warto$ci
barometru wniosty gospodarstwa domowe (3,1 pkt), a nastepnie sektor bankowy (2,5 pkt) i, nieco mniej,
budownictwo (2,2 pkt). Udziaty transportu samochodowego i rolnictwa byly zblizone do siebie
I wyniosty tacznie 2,5 pkt. Najmniejszy wktad do wzrostu wartosci barometru wniosty przemyst oraz
handel; razem daty 1,1 pkt wzrostu.

Ogolnie rzecz biorac, wyniki badan IRG koniunktury w IV kwartale 2017 r. pokazuja, iz nastgpita
dalsza poprawa koniunktury w gospodarce polskiej. Od ponad roku barometr wykazuje tendencje
wzrostowa, glownie za sprawg ocen konsumentdéw, rolnikéw i zaktadéw budowlanych. W biezagcym
kwartale poprawila si¢ rowniez istotnie koniunktura w transporcie samochodowym. Nieco stabiej, ale
w tym samym kierunku zmierzajg oceny sektora bankowego i handlu. Nietypowo w listopadzie
poprawita sie koniunktura w przemysle przetwérczym. Pomimo jednak polepszenia w tych dwoch
ostatnich dziatach gospodarki utrzymuje si¢ w nich trwajaca juz kilka lat (od ok. 2013 r.) stagnacja,
ktorej towarzysza sezonowe lub nietrwate, stabe odchylenia w obu kierunkach. Ksztaltowanie si¢
sktadowej cyklicznej BARIRG wieszczy koniec ogélnej poprawie koniunktury w polskiej gospodarce.



