1. KONIUNKTURA W GOSPODARCE POLSKIEJ — BAROMETR KONIUNKTURY

W trzecim kwartale 2020 r. warto$¢ barometru BARIRG wynosi -16,7 pkt. W poréwnaniu
Z poprzednim kwartalem nastgpit wzrost o 19,2 pkt. W poréwnaniu z trzecim kwartatem roku ubieglego
odnotowano natomiast spadek wartosci barometru o 15 pkt. Trzeci kwartat roku na ogot przynosi
ujemng warto$¢ barometru BARIRG, zazwyczaj tez jest ona nizsza niz w drugim kwartale rokul.
Odnotowany wzrost w skali kwartalu jest efektem podnoszenia si¢ gospodarki ze stanu hibernacji
w kwartale II z powodu pandemii. Wartos¢ BARIRG jest znacznie nizsza od dotychczasowej $redniej
dla trzeciego kwartatu, a takze $redniej warto$ci ujemnych, ktore wynosza odpowiednio: -5,6 pkt i -8,25
pkt.
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Rysunek 1. Barometr IRG SGH i PKB w Polsce w latach 1999-2020.
Zrédto: opracowanie na podstawie danych IRG SGH i Eurostat.

Wszystkie sktadowe barometru przyjety wartosci ujemne, po raz drugi z rzedu. Nie ulega
watpliwosci, ze powodem tak niskich ocen jest pandemia COVID-19 i zast6j w wielu obszarach
dziatalnosci gospodarczej, niekoniecznie ujetych w barometrze. W historii barometru IRG SGH, tj. od
1999 r., zaledwie pieciokrotnie wartosci wszystkich sktadowych barometru byty ujemne.

Najnizsze wartosci przyjely wskaznik koniunktury w sektorze bankowym?, -30,2 pkt, i wskaznik
kondycji gospodarstw domowych, -25,9 pkt. Wskaznik koniunktury w budownictwie wyniost -18,3 pkt,
a w przemysle przetworczym -11,9 pkt. Wartosci wskaznikow koniunktury w handlu i rolnictwie sg do
siebie zblizone, rowne odpowiednio: -4,8 i -4,6 pkt. Z wyjatkiem rolnictwa i gospodarstw domowych,
dla ktorych wskaznik kondycji ma dtuga historie bardzo niskich poziomow, odnotowane wartosci

! Barometr IRG SGH jest syntetycznym miernikiem koniunktury w gospodarce polskiej. Do kofica 2019 r.
uwzglednial wskaznik koniunktury w transporcie samochodowym (obliczany przez Instytut Transportu
Samochodowego w Warszawie na podstawie badan wiasnych), ktory z reguty przyjmowat w 111 kwartale wartosci
znacznie wyzsze niz w drugim. Z tego powodu réwniez barometr koniunktury na ogo6t w trzecim kwartale roku
przyjmowal warto$ci wyzsze niz w kwartale drugim. Zmiana konstrukcji barometru wprowadzona z poczatkiem
2020 r. (zmniejszenie liczby sktadowych z 7 na 6 oraz zmiana wag dla poszczegdlnych sktadowych) poskutkowata
odmiennym wzorcem zmian w skali kwartatu wtasnie w odniesieniu do trzeciego kwartatu roku.

2Na potrzeby opracowania barometru IRG SGH wskaznik koniunktury bankowej liczony jest jako $rednia wazona
wskaznika IRGBAN i wskaznika prognozowanej koniunktury w bankowosci, o ktorych mowa w rozdziale VII,
z wagami rownymi, odpowiednio: % i ¥5. Wynika to stad, iz — jak wspomniano we wstepie — badanie koniunktury
bankowej jest op6znione o kwartat.



wskaznikow sa nizsze od S$rednich dla trzeciego kwartalu roku, a w przypadku przemystu
przetworczego?® i sektora bankowego wyniki sg rekordowo niskie dla tej pory roku.

Jak wspomniano, wzrost wartosci BARIRG w poréwnaniu z poprzednim kwartatem wyniost 19,2
pkt. W historii badan IRG SGH jest to rekordowo duzy wzrost 0 tej porze roku, albowiem trzeci kwartat
roku charakteryzuje si¢ raczej niewielkimi zmianami warto$ci barometru w poréwnaniu z kwartatlem
drugim. NajczeSciej mieszcza sie w przedziale od -1,5 do 2,5 pkt. Wzrost zanotowany w |11 kwartale br.
odzwierciedla wychodzenie gospodarki z glebokiego kryzysu, w jakim znalazta si¢ w poprzednim
kwartale wskutek pandemii koronawirusa, i wyraza tzw. efekt bazy. Wedlug szacunku GUS w I
kwartale br. nastgpil spadek PKB w cenach statych 0 8,2% r/r. Na podstawie wynikéw badan
koniunktury IRG SGH mozna spodziewac¢ si¢, ze cho¢ w III kwartale br. w stosunku do IIT kwartatu
roku ubieglego rowniez nastgpi spadek realnego PKB, to nie bedzie on juz tak duzy jak w drugim
kwartale.

W biezacym kwartale pogorszenie si¢ koniunktury miato miejsce jedynie w sektorze bankowym,;
warto$¢ wskaznika koniunktury obnizyta si¢ 04,6 pkt. Z pozostatych pieciu wzrosty wartosci czterech
wskaznikow — koniunktury w przemysle przetworczym, budownictwie i handlu oraz kondycji
gospodarstw domowych — sg rekordowo duze. Najwigkszy udziat we wzro$cie wartosci BARIRG miaty
przemyst przetworczy (wzrost wartosci wskaznika 0 26,9 pkt) i gospodarstwa domowe (0 24,3 pkt),
wnoszac tgcznie 12,8 pkt do wzrostu wartosci barometru. Wklad pozostatych dziatéw gospodarki jest
mniejszy, co wynika nie tylko z mniejszych wzrostow wartosci samych wskaznikow, ale i mniejszych
wag w formule BARIRG. Handel, budownictwo i rolnictwo wniosty tacznie 7 pkt do kwartalnego
wzrostu warto$ci barometru.
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Rysunek 2. Barometr IRG SGH w latach 2016-2020.
Zrédto: opracowanie na podstawie danych IRG SGH.

W poréwnaniu z ITI kwartatem 2019 roku warto$¢ barometru zmalata o 15 pkt. Jest to rekordowo
duzy spadek. Poprzedni spadek tego rzedu dla kwartatu IIT odnotowano w 2009 r.; wyniost on wowczas
13,8 pkt. Spadek warto$ci barometru w zestawieniu rok do roku jest 6smym z rzedu. Jest to skutek
spadku warto$ci wszystkich wskaznikow sktadowych, cho¢ w roznym stopniu. Wymienié¢ nalezy przede

3 W celu obliczenia warto$ci BARIRG za 111 kwartal uwzgledniono warto$¢ wskaznika koniunktury w przemysle
przetworczym z lipca, tj. -11,6 pkt.



wszystkim sektor bankowy, gospodarstwa domowe oraz budownictwo, ktorych udziaty w rocznym
spadku wartosci BARIRG wyniosty odpowiednio: 34,65%, 33% i 24,7%. W przypadku budownictwa
odnotowany spadek (0 29,6 pkt) jest rekordowo duzy dla tej pory roku. Wkiad pozostatych trzech
dzialow jest znacznie mniejszy i tacznie wynosi 7,7%.

Koniunktura w 111 kwartale 2020 r. wyraznie si¢ poprawita, nadal jest jednak na bardzo niskim
poziomie. Odrobienie przez polska gospodarke strat poniesionych w Il kwartale, przy nadal
obowigzujacych znacznych ograniczeniach dziatalno$ci w niektorych jej czesciach (branza turystyczna,
transport, kultura itp.) zajmie wigcej czasu. Perspektywy na najblizszg przyszto$¢ trudno oceni¢ jako
optymistyczne. Z jednej strony jest gotowos¢ ze strony podmiotéw gospodarczych do wzmozenia
aktywnosci, z drugiej — bardzo niskie oceny (cho¢ nie tak zle, jak w ubieglym kwartale) sytuacji
gospodarczej, utrzymujace si¢ spadkowe tendencje w zatrudnieniu w przemysle i budownictwie, a takze
niepewno$¢ co do dalszego przebiegu pandemii, ktora to niepewnos$¢ rzutuje na decyzje producentow
i konsumentoéw. Ponadto nalezy uwzgledni¢ wplyw czynnikow sezonowych, ktéry i w czwartym
kwartale br., i w pierwszym kwartale 2021 roku bedzie raczej negatywny.



