1. KONIUNKTURA W GOSPODARCE POLSKIEJ — BAROMETR KONIUNKTURY

W czwartym kwartale 2020 r. warto$¢ barometru BARIRG! wyniosta -21,8 pkt. W ciggu kwartatu
nastapil spadek o 5,1 pkt. W poréwnaniu z IV kwartatem ubieglego roku rowniez odnotowano spadek,
jednak znacznie wigkszy, 0 15,7 pkt. Wyniki IV kwartatu 2020 r. sa zgodne z dotychczasowym wzorcem
sezonowosci, gdyz zazwyczaj o tej porze roku obserwuje si¢ spowolnienie aktywnosci, ktore przejawia
si¢ w ujemnej warto$ci barometru oraz w jej spadku wzgledem kwartatu trzeciego. W swietle danych
historycznych biezacy kwartat przyniost oceng koniunktury gorsza od $redniej z wartosci ujemnych dla
tej pory roku, ktéra wynosi -11,4 pkt. Diugookresowa $rednia warto$¢ barometru BARIRG wynosi
natomiast -8,2 pkt, o 0,5 pkt mniej niz rok temu.
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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 czastkowe barometru przyjety wartosci ujemne. W $wietle danych
historycznych i znanych wzorcow sezonowosci mozna bylo sie tego spodziewaé, z wyjatkiem sektora
bankowego. Bankowy wskaznik koniunktury? na ogét przyjmuje dodatnie wartosci w IV kwartale.
Zaledwie drugi raz (pierwszy nastapil w 2016 r.) odnotowano ujemng wartos¢ tego wskaznika w IV
kwartale. Rozpigto$¢ wartosci czastkowych wskaznikow koniunktury jest tym razem raczej
umiarkowana i wynosi 31,4 pkt, przy Sredniej rownej prawie 54 pkt. Najmniejsza wartos¢ zanotowano
dla gospodarstw domowych, -37,7 pkt, a najwiekszg dla rolnictwa, -6,3 pkt. Tylko w przypadku
rolnictwa warto$¢ wskaznika koniunktury jest wigksza od $redniej dla IV kwartatu. W trzech sposrod
szesciu obszaréw gospodarki objetych barometrem, tj. W: przemysle przetworczym, handlu i sektorze
bankowym biezace wartosci wskaznikow koniunktury sg rekordowo niskie jak dla IV kwartatu.
Rowniez warto§¢ BARIRG jest najnizsza w historii badan IRG SGH; poprzedni minimalny wynik IV
kwartatu odnotowano w 2012 r. (-21,6 pkt). Najwiekszy wktad do wartosci barometru, -9,4 pkt, wnidst
wskaznik kondycji gospodarstw domowych, a nastgpnie wskaznik koniunktury w przemysle

! Barometr IRG SGH jest miernikiem koniunktury w gospodarce polskiej, ztozonym z sze$ciu sektorowych
wskaznikow koniunktury. Do konca 2019 r. uwzglednial wskaznik koniunktury w transporcie samochodowym,
obliczany wowczas przez Instytut Transportu Samochodowego w Warszawie na podstawie badan wiasnych.

2Na potrzeby opracowania barometru IRG SGH wskaznik koniunktury bankowej liczony jest jako $rednia wazona
wskaznika IRGBAN i wskaznika prognozowanej koniunktury w bankowosci, o ktérych 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.



przetworczym o wartosci -16,2 pkt, co przetozylo si¢ na -4,05 pkt wartosci BARIRG. Wkiad
wskaznikow koniunktury w budownictwie, handlu i sektorze bankowym jest na zblizonym poziomie
i wynosi odpowiednio: -2,9, -2,4 i -2,25 pkt. Wskaznik koniunktury rolnej wnidst do warto$ci barometru
-0,8 pkt.

W poréwnaniu z trzecim kwartatem warto§¢ BARIRG zmalata o 5,1 pkt. Spadek ten jest o 1,7
pkt wiekszy niz wieloletnia érednia spadku o tej porze roku. Jest on wynikiem pogorszenia si¢
koniunktury we wszystkich — poza sektorem bankowym — obszarach gospodarki objetych barometrem.
Najwickszy udziat w spadku, prawie trzypunktowy, miat wskaznik kondycji gospodarstw domowych.
Przyczynily si¢ do tego przede wszystkim znacznie gorsze niz w poprzednim kwartale oceny
gospodarstw domowych nt. przysztej sytuacji na rynku pracy oraz przewidywanej ogélnej kondycji
gospodarki. W mniejszym stopniu pogorszyly sie natomiast prognozy sytuacji finansowej gospodarstw
domowych i ich zdolnosci do oszczgdzenia. Spadek wartosci wskaznika koniunktury w handlu o 14,1
pkt przyczynit si¢ do zmniejszenia warto§ci BARIRG o 1,75 pkt. Od ponad 20 lat nie odnotowano tak
znacznego pogorszenia si¢ koniunktury w handlu o tej porze roku. W przemysle przetworczym wartosé
wskaznika koniunktury jest o 4,3 pkt mniejsza niz w poprzednim kwartale, co daje 1,1 pkt spadku
warto$ci barometru. Spadek warto$ci wskaznika koniunktury budowlanej — jak na te porg roku
niewielkie, zaledwie 0 4,9 pkt — przetozylo si¢ na spadek wartosci BARIRG o 0,6 pkt. Wskaznik
koniunktury rolnej natomiast wniost 0,2 pkt do spadku wartoéci barometru. Jedynie w sektorze
bankowym nastapit wzrost wartosci wskaznika koniunktury, o 12,1 pkt, co ostabito spadek wartosci
BARIRG (o 1,5 pkt). Warto zaznaczy¢, ze w ubieglym kwartale koniunktura w tym sektorze zostata
oceniona bardzo zle, co byto konsekwencja zamknigcia gospodarki ze wzgledu na epidemi¢ COVID-19.
Poprawa byla spodziewana, i to nawet na poziomie wyzszym niz odnotowano.
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Rysunek 2. Barometr IRG SGH w latach 2016-2020.
Zrédto: opracowanie na podstawie danych IRG SGH.

W poréwnaniu z I'V kwartatem ubieglego roku warto§¢ BARIRG zmalata o 15,7 pkt, czyli o nieco
ponad 10,5 pkt wiecej niz rok temu. Spadek wartosci barometru w skali roku odnotowano po raz
dziewigty z rzedu. Jest on konsekwencja pogorszenia sie ocen we wszystkich szeSciu sektorach.
Najwigkszy udziat — podobnie jak w poprzednich zestawieniach — mialy gospodarstwa domowe: ze
spadkiem wartosci wskaznika kondycji o 31,2 pkt, co spowodowato spadek BARIRG o0 7,8 pkt (w ujeciu
procentowym to 49,7%). Udzial sektora bankowego w rocznym spadku warto$ci BARIRG wyniost



18,8%. Nastepne w kolejnosci sg przemyst przetworczy 1 budownictwo ze zblizonymi udziatami: 9,7%
1 9,5%, odpowiednio. Mniejszy byt wptyw handlu, 8,8%, a rolnictwa zaledwie 3,5%.

Odnotowane wyniki badan koniunktury pokazujg, ze ozywienie w III kwartale okazalo si¢ —
mimo wysitkow podjetych przez przedsigbiorcéw 1 wsparcia rzadu — nietrwate. Druga fala epidemii
zaskoczyla swojg sitg i wzmogla stan niepewnoSci wérod uczestnikéw badan IRG SGH, tak
producentdéw jak i konsumentéw. Co wigcej, wieckszos¢ ankietowanych udzielita odpowiedzi przed
szczytem drugiej fali epidemii, a tym samym przed wprowadzeniem kolejnych obostrzen
W poszczegdlnych czesci gospodarki. Prognozy na kolejny kwartat sg raczej pesymistyczne, gdyz jest
to okres spowolnienia sezonowego, a utrzymujaca si¢ niepewnos¢ nie sprzyja poprawie koniunktury.
Epidemia pozostawia glgbokie wyrwy w wielu branzach gospodarki i sprawia, ze caty rok 2020 jest
trudno poréwnywalny z innymi latami. Nastepny rok réwniez bedzie obcigzony pietnem koronawirusa,
cho¢ — w przypadku skutecznego programu szczepien — wplyw ten moze okaza¢ si¢ zdecydowanie
mniejszy niz w 2020 r.



