Il. KONIUNKTURA W GOSPODARCE POLSKIEJ

Trzeci kwartal roku to zwykle okres rozkwitu dziatalnosci gospodarczej, zwlaszcza w tych
dziatach gospodarki, ktére podatne sg na oddziatywanie czynnikéw sezonowych, tj. w rolnictwie
I budownictwie, a w mniejszym stopniu w przemysle przetworczym. Pod tym wzglgdem biezaca
sytuacja jest nietypowa. Pogorszyla si¢ bowiem koniunktura w budownictwie i przetworstwie
przemystowym, W rolnictwie nastapita zapa$¢ wskutek zatamania si¢ nastrojow rolnikéw i pogorszyla
si¢ kondycja gospodarstw domowych. Poprawita si¢ natomiast koniunktura w handlu i bankowosci,
jednak poprawa ta nie skompensowala wiosennych spadkéw. Oddzialywanie czynnikow cyklicznych
jest wyraznie niekorzystne — gospodarka polska znajduje si¢ w fazie spowolnienia rozwoju.

Na poczatku IIT kwartatu 2018 r. wartos¢ barometru IRG SGH wynosi 4,4 pkt. W poréwnaniu
Z poprzednim kwartatem nastgpil wzrost o 1,1 pkt. Rowniez w poroéwnaniu z lipcem roku ubieglego
odnotowano wzrost wartos$ci barometru, o 4,5 pkt. Trzeci kwartat roku na ogo6t przynosi ujemng wartosé¢
barometru IRG SGH, zazwyczaj tez jest ona wyzsza niz w kwartale drugim ze wzgledu na pozytywne
oddziatywanie czynnikéw sezonowych. Pod wzglgdem wartosci biezacy wynik odbiega zatem od
utrwalonego wzorca zmian koniunktury gospodarczej. W historii badan prowadzonych przez IRG SGH
od 1999 r. jedynie dwa razy zdarzylo sie, ze warto$¢ barometru o tej porze roku byta dodatnia, tj.
w latach 2006 i 2007. Biezacy wynik jest zatem wyraznie wyzszy od $redniej dla III kwartatu, ktora
wynosi -6,3 pkt. Dlugookresowa $rednia wartosci barometru ponownie si¢ zwigkszyta i wynosi -8,9 pkt.
Mimo to sktadnik cykliczny barometru znajduje si¢ w fazie spadkowej, zapoczatkowanej w styczniu br.
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Rysunek 1. Barometr IRG SGH w latach 1999-2018.

Dwie sposrdod siedmiu sktadowych barometru: wskaznik kondycji gospodarstw domowych oraz
wskaznik koniunktury w rolnictwie przyjety wartosci ujemne, odpowiednio: -8,3 pkt i -2,7 pkt.
Wszystkie warto$ci sald sktadowych wskaznika kondycji gospodarstw domowych sg ujemne,
a najnizszg warto$¢ przyjelo saldo odpowiedzi na pytanie o przyszta zdolno$¢ do oszczgdzania. Takze
rolnicy gorzej niz zwykle dotad oceniaja swojg sytuacje finansowa w biezagcym kwartale, a wartos¢
wskaznika zaufania zmniejszyta si¢ bardziej niz przewidywano. O tej porze roku réwniez wskazniki
koniunktury w handlu i w transporcie zazwyczaj przyjmowaly warto$ci ujemne, tym razem jednak sa
dodatnie. Najwyzsza warto$¢ odnotowano dla budownictwa — 24 pkt (w wyniku wzrostu zamowien).
Duze wartosci odnotowano tez dla transportu (15,2 pkt) i sektora bankowego (13,9 pkt). Nalezy
zwlaszcza zwroci¢ uwage na wyjatkowo dobra ocene koniunktury w transporcie. Osiem lat uptyngto od



ostatniego razu, kiedy ten wskaznik byt dodatni, a znaczaco dodatnie jego wartosci wskaznika
zanotowano ostatnio w latach 2006 i 2007. Dla przemystu przetworczego i handlu wyniki wynosza,
odpowiednio: 1,5 pkt i 3,2 pkt. Wskazniki o dodatnich warto$ciach wniosty do barometru 6,6 pkt.

W2zrost warto$ci barometru w poréwnaniu z poprzednim kwartatem wynosi 1,1 pkt i jest o prawie
jeden punkt wiekszy niz w ubieglym roku. Trzeci kwartat roku charakteryzuje sie raczej niewielkimi
zmianami warto$ci barometru w poréwnaniu z drugim kwartatem. 70% kwartalnych przyrostow miesci
si¢ w przedziale od -0,5 do 3 pkt. Srednia zmiana wynosi 0,2 pkt, a w przypadku wzrostéw (dodatnich
przyrostow) wynosi 1,8 pkt. Od 2007 r. wzrosty i spadki wartosci barometru w III kwartale nastepujg
naprzemiennie co dwa lata, a biezacy wynik jest tego potwierdzeniem (wzrost po raz drugi z rzgdu).

W biezacym roku wzrosty warto$ci tylko trzech sktadowych barometru, tj. wskaznikow
koniunktury w transporcie, bankowosci i handlu, o odpowiednio: 21, 7,3 i 3,3 pkt. Wzrost wartosci
wskaznika koniunktury w transporcie jest rekordowo wysoki. Wynik handlu zastuguje jednak na uwage,
gdyz zazwyczaj w tej branzy 111 kwartal nie dos¢, ze przyjmuje warto$¢ ujemng, to najczesciej jest ona
mniejsza niz w drugim kwartale. Laczny efekt tych trzech branz we wzro$cie warto$ci barometru wynosi
3,5 pkt. Jesli chodzi o spadki wartosci sktadowych barometru, to najwigkszy odnotowano w przypadku
wskaznika kondycji gospodarstw domowych, gtéwnie z powodu pogorszenia sie prognostycznych ocen
sytuacji ekonomicznej Polski. Od roku wyniki badania kondycji gospodarstw domowych zmieniajg si¢
naprzemiennie, raz polepszajac si¢, raz pogorszajac, i w konsekwencji trudno jest oceni¢ tendencjg
zmian w Kilku ostatnich kwartatach. Najmniejszy spadek odnotowano w rolnictwie (1 pkt). Z wyjatkiem
handlu kierunki zmian wartosci wskaznikéw sktadowych barometru nie odbiegaja od typowych o tej
porze roku. Nalezy jednak zaznaczyC, ze w odrdznieniu od wcze$niej obserwowanych wynikow
w ostatnich czterech latach trzeci kwartat roku przynosi pogorszenie si¢ kondycji gospodarstw
domowych.
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Rysunek 2. Zestawienie przebiegu wartosci barometru w ciggu roku w latach 2014-2018.

W pordwnaniu z trzecim kwartatem ubieglego roku warto$¢ barometru IRG SGH wzrosta o 4,5
pkt. Jest to wynik o 2 pkt nizszy od $redniego rocznego wzrostu w III kwartale, ale wielko$cia zblizony
do wzrostow w ostatnich trzech latach. Najwiekszy wktad, 2,7 pkt, w ten roczny wzrost wniost transport
samochodowy. Przemyst przetworczy wnidst 1,3 pkt, a budownictwo i handel tacznie 1,7 pkt. Od kilku



kwartatow koniunktura w transporcie samochodowym i budownictwie poprawia si¢ (W stosunku
rocznym). W bankowosci wynik nie rozni si¢ od ubieglorocznego, tak jak kondycja ekonomiczna

gospodarstw domowych. Ujemny wplyw na zmiane warto$ci barometru miato rolnictwo, przyczyniajac
si¢ do jej spadku o 1,1 pkt.



