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1. WPROWADZENIE 

 ¦ǿŀƎƛ ƻƎƽƭƴŜ 

Niniejsze opracowanie przedstawia analizy wykonane w komponencie 

makroekonomicznym dla danych empirycznych do II ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлм9 r. ǿƱŊŎȊƴƛŜ. Dla analiz 

ǿȅƪƻǊȊȅǎǘǳƧŊŎȅŎƘ ŘŀƴŜ ƻ ŎȊťǎǘƻǘƭƛǿƻǏŎƛ ƳƛŜǎƛťŎȊƴŜƧΣ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŜ zaktualizowano do lipca 2019 

r. ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ŀƴŀƭƛȊ Řƭŀ ŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΣ ȊŀǏ Řƭŀ ŀƎǊŜƎŀǘƽǿ Řƻ sierpnia 2019 r. 

tǊȊŜŘƳƛƻǘŜƳ ǊƻȊǿŀȍŀƵ ǿ ŎȊťǏŎƛ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎznej raportu jest stan koniunktury 

ǇƻƭǎƪƛŜƧ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ƻǊŀȊ ōǳŘƻǿŀ ǏǊŜŘƴƛƻƻƪǊŜǎƻǿȅŎƘ ǇǊƻƎƴƻȊ ǇƻŘǎǘŀǿƻǿȅŎƘ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ 

makroekonomicznych. Raport zawiera analizy ex post prognoz tempa zmian produkcji 

w ŘȊƛŀƱŀŎƘ ǎŜƪǘƻǊŀ ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴŜƎƻ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛΦ YƻƴǎŜƪǿŜƴǘƴƛŜ przedstawiamy opis 

ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ ǿ ǊƻȊōƛŎƛǳ ƴŀ ǎŜƪǘƻǊȅ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΣ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘǳƧŊŎ ǿȅȊƴŀŎȊƻƴŜ ȊŜƎŀǊȅ Ŏȅƪƭƛ 

ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀƭƴȅŎƘΣ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǘŜƳǇŀ ȊƳƛŀƴ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΣ ǳȊǳǇŜƱƴƛŀƧŊŎ ōƛŜȍŊŎŜ ŀƴŀƭƛȊȅ ǿŀƘŀƵ 

ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀƭƴȅŎƘ ƻ ŜƭŜƳŜƴǘȅ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ ƪǊƽǘƪƻƻƪǊŜǎƻǿŜƧΦ tƻŘƻōƴƛŜ Ƨŀƪ dla ŎŀƱŜƎƻ sektora 

ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴƻ ǎȊŎȊŜƎƽƱƻǿŊ ŀƴŀƭƛȊť wszystkich ŘȊƛŀƱƽǿ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǎǘŀƴ 

koniunktury, jak i ȊōǳŘƻǿŀƴƻ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƪǊƽǘƪƻƻƪǊŜǎƻǿŜΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǎŜƪǘƻǊŀ ƘŀƴŘƭǳ 

ǊƻȊǿŀȍŀ ǎƛť ǇƛťǘƴŀǏŎƛŜ ŘȊƛŀƱƽǿΣ ȊŀǏ Řƭŀ ōǳŘƻǿƴƛŎǘǿŀ ŀƴŀƭƛȊȅ ōŀȊǳƧŊ ƴŀ ǘǊȊŜch szeregach 

czasowych ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘΥ ōǳŘƻǿƴƛŎǘǿŀ ƻƎƽƱŜƳΣ Ǌƻōƽǘ ōǳŘƻǿƭŀƴȅŎƘ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ ȊŜ 

ǿȊƴƻǎȊŜƴƛŜƳ ōǳŘȅƴƪƽǿΣ Ǌƻōƽǘ ōǳŘƻǿƭŀƴȅŎƘ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ōǳŘƻǿŊ ƻōƛŜƪǘƽǿ ƛƴȍȅƴƛŜǊƛƛ 

ƭŊŘƻǿŜƧ ƛ ǿƻŘƴŜƧΦ 

Podobnie jak w poprzednich edycjach raportu, ǊƻȊǿŀȍƻƴƻ dwie wersje prognoz tempa 

ȊƳƛŀƴ tY. ǊκǊΦ ² ƧŜŘƴȅƳ ǇƻŘŜƧǏŎƛǳ ǊƻȊƪƱŀŘȅ ǇǊŜŘȅƪǘȅǿƴŜ ȊōǳŘƻǿŀƴƻ na podstawie modelu 

ōŜȊ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ ǿǎǘťǇƴŜƧ ƻ parametrach, ǿ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ǘȅŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ƻǇƛǎǳƧŊ mechanizmy 

cykliczne. Alternatywnie zbudowano prognozy ǇǊȊȅ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛǳ ŘȊƛŀƱŀƴƛŀ ƪƻƳǇonentu 

cyklicznego. tƻǊƽǿƴŀƴƛŜ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅŎƘ ǏŎƛŜȍŜƪ ǊƻȊǿƻƧǳ Ƴŀ ƴŀ ŎŜƭǳ ƧŀƪƻǏŎƛƻǿŊ ƻŎŜƴť ǎƛƱȅ 

informacji a priori o parametrach Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ. 

wƻȊŘȊƛŀƱ нΦ ǇƻǏǿƛťŎƻƴƻ ŀƴŀƭƛȊƛŜ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ ǿ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎŜΣ ȊŀǊƽǿƴƻ Ȋ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŜƳ 

danych zagregowanychΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǎŜƪǘƻǊŀŎƘΦ W celu ilustracji stanu 

ŀƪǘȅǿƴƻǏŎƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ przedstawiono ȊŜƎŀǊ Ŏȅƪƭǳ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀƭƴŜƎƻ ƻǊŀȊ ǇƻŘŜƧǏŎƛŜ 

formalno-statystyczne do identyfikacji ǎƪƱŀŘƴƛƪŀ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻΦ {ȊŎȊŜƎƽƱȅ ǇƻŘŜƧǏŎƛŀ opisano 

w ŎȊťǏŎƛ ƳŜǘƻŘƻƭƻƎƛŎȊƴŜƧΦ ² ǊƻȊŘȊƛŀƭŜ нΦ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴƻ ǘŀƪȍŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƴŀƧǿŀȍƴƛŜƧǎȊȅŎƘ 

ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ ƻǊŀȊ Řƻƪƻƴŀƴƻ ƴŀ ǘŜƧ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƻŎŜƴȅ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿ 

rozwojowych najbardziej prawdopodobnych ǿ ŎƛŊƎǳ ƴŀƧōƭƛȍǎȊȅŎƘ ǎȊŜǏŎƛǳ ƪǿŀǊǘŀƱƽǿΦ 

wƻȊǿŀȍŀƴƛŀ ǳȊǳǇŜƱƴƛƻƴƻ ŀƴŀƭƛȊŊ ex post prognoz prezentowanych w poprzedniej edycji 

ǊŀǇƻǊǘǳΦ LƭǳǎǘǊǳƧŜƳȅ ǘŀƪȍŜ ǿǇƱȅǿ ƴƻǿȅŎƘ ƻōǎŜǊǿŀŎƧƛΣ ŀƪǘǳŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ Řƻ ƳƻŘŜƭƻǿŀƴȅŎƘ 

ǎȊŜǊŜƎƽǿ ŎȊŀǎƻǿȅŎƘΣ ƴŀ ƎŜƴŜǊƻǿŀƴŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅΦ 5ƻŘŀǘƪƻǿƻ ǿ ǊƻȊŘȊƛŀƭŜ нΦ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀƳȅ 

analizy koniunktury w seƪǘƻǊȊŜ ƘŀƴŘƭǳ ƛ ōǳŘƻǿƴƛŎǘǿŀΣ Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿ ǘȅŎƘ ǎŜƪǘƻǊŀŎƘ 

ȊōǳŘƻǿŀƴƻ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƪǊƽǘƪƻƻƪǊŜǎƻǿŜΣ ȊƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǇǊȊȅƧťǘŊ ƳŜǘƻŘƻƭƻƎƛŊΦ 

  



 

8 

 {ȅƴǘŜȊŀ ǿȅƴƛƪƽǿ 

² ƴƛƴƛŜƧǎȊȅƳ ǊŀǇƻǊŎƛŜ Řƻƪƻƴŀƴƻ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛŀ ǿƱŀǎƴƻǏŎƛ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘ ōŀŘŀƴȅŎƘ ƪŀǘŜƎƻǊƛƛ 

uzyskanych na podstawie zaktuaƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǎȊŜǊŜƎƽǿ ŎȊŀǎƻǿȅŎƘΦ W przypadku produkcji 

ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ƻƎƽƱŜƳ ƻǇǊŀŎƻǿŀƴŜ ǇƻŘŜƧǏŎƛŜ ƳŜǘƻŘƻƭƻƎƛŎȊƴŜ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ƛǎǘƴƛŜƴƛŜ Ŏȅƪƭƛ 

o ŘƱǳƎƻǏŎƛ оΣр Ǌƻƪǳ ƛ Ŏȅƪƭǳ ƻƪƻƱƻ н ƭŀǘΦ 5ƻŘŀǘƪƻǿƻ ŘŀƴŜ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ƛǎǘƴƛŜƴƛŜ Ŏȅƪƭǳ ƻ ŘƱǳƎƻǏŎƛ 

ƻƪƻƱƻ сΣр Ǌƻƪǳ ƻǊŀȊ Ŏȅƪƭǳ ŘƱǳƎƻƻƪǊŜǎƻǿŜƎƻ ƻ ƻƪǊŜǎƛŜ ƴƛŜŎƻ ƪǊƽǘǎȊȅƳ ƴƛȍ 13 lat. Te elementy 

ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛ ǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ȊƻǎǘŀƱȅ Ǉƻ ǊŀȊ ǇƛŜǊǿǎȊȅ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƴŜ ǿ I Raporcie 

Makro. WŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ǎŊ ǎǘŀƱŜ ƛ ƴƛŜ ǳƭŜƎŀƧŊ zasadniczym zmianom w analizowanym okresie. 

Zasadnicze ǿƴƛƻǎƪƛ Ȋ ŀƴŀƭƛȊ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴȅŎƘ ǿ ǘŜƧ ŜŘȅŎƧƛ ǇƻƪǊȅǿŀƧŊ ǎƛť Ȋ ǘȅƳƛΣ ƪǘƽǊŜ 

ȊŀǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴƻ ǿ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛƳ ǊŀǇƻǊŎƛŜΦ aƻȍƴŀ ǎǘǿƛŜǊŘȊƛŏΣ ȍŜ ƴƻǿŜ ŘŀƴŜ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ŘȅƴŀƳƛƪƛ 

ǊƻȊǿƻƧǳ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ƴƛŜ ȊƳƛŜƴƛƱȅ ǿ ȊŀǎŀŘƴƛŎȊȅ ǎǇƻǎƽō konkluzji prezentowanych poprzednio. 

Z zegara Ŏȅƪƭǳ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀƭƴŜƎƻ ȊōǳŘƻǿŀƴŜƎƻ Řƭŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻƎƽƱŜƳ Ƴƻȍƴŀ ǿȅŎȊȅǘŀŏΣ 

ƛȍ Ǉǳƴƪǘȅ ȊŜƎŀǊŀ ƴƛŜ ǿȅƪŀȊǳƧŊ ǘŀƪ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ǊǳŎƘǳ Ǉƻ ƻƪǊťƎǳ όƧŀƪ ǘƻ ƳƛŀƱƻ ƳƛŜƧǎŎŜ ǇǊȊŜŘ 

rokiem 2014). W wariancie klasycznym punkty te ŘƱǳƎƻ oscylƻǿŀƱȅ ōƭƛǎƪƻ ǇƻŎȊŊǘƪǳ ǳƪƱŀŘǳ 

ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘ όŘƭŀ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇŀǊŀƳŜǘǊƽǿ ǿȅƎƱŀŘȊŀƧŊŎȅŎƘύΦ hŘ ǇƻƱƻǿȅ нлмс ǊΦ Řƻ ƪƻƵŎŀ 

ƻƪǊŜǎǳ ŀƴŀƭƛȊȅ ǿƛŘƻŎȊƴȅ ƧŜǎǘ ǿȊǊƻǎǘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵΣ ǿǎƪŀȊǳƧŊŎȅ ƴŀ ǇǊȊŜƧǏŎƛŜ ǇǊȊŜȊ 

dolny punkt zwroǘƴȅ Ŏȅƪƭǳ όǿ ǇƻƱƻǿƛŜ нлмс ǊΦύ ƛ ǿŜƧǏŎƛŜ ǿ ŦŀȊť ǇƻǇǊŀǿȅ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅΦ Obecnie 

obserwujemy ȊōƭƛȍŀƴƛŜ ǎƛť Řƻ ŘƻƭƴŜƎƻ Ǉǳƴƪǘǳ zwrotnego, ale ŎŀƱȅ ŎȊŀǎ ǿǎƪŀȋƴƛƪ ǇƻȊƻǎǘŀƧŜ 

w fazie recesji. ²ŀȍƴȅƳ ŜŦŜƪǘŜƳ ƧŜǎǘ ǘǊǿŀƭŜ ǳǘǊȊȅƳǳƧŊŎŀ ǎƛť ƴƛǎƪŀ ŀƳǇƭƛǘǳŘŀ ǿŀƘŀƵΦ Sugeruje 

ǘƻΣ ƛȍ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿŀ ŘȅƴŀƳƛƪŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ƻƪŀȊŀƱŀ ǎƛť όǿ ostatnim okresie) raczej 

ƻŘǇƻǊƴŀ ƴŀ ǿŀƘŀƴƛŀ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ ƛ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊƻǿŀƱŀ ǎƛť ǎǘŀōƛƭƴȅƳ ǘŜƳǇŜƳ ǿȊǊƻǎǘǳΦ 

tƻŘƪǊŜǏƭŀƳȅΣ ƛȍ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŀ ǘŀ ŘƻǘȅŎȊȅ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻƎƽƱŜƳΣ ƎŘȅȍ ƴǇΦ w sektorze produkcji 

ǿȅǎƻƪƛŎƘ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ ƻōǎŜǊǿƻǿŀƴŜ ǎŊ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛƳ ƻƪǊŜsie raczej negatywne tendencje. 

½ŜƎŀǊȅ Ŏȅƪƭǳ Řƭŀ ǇǊƻŘǳƪǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ ōǊǳǘǘƻ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ǇǊȊŜƧǏŎƛŜ Ȋ L Řƻ LL ŏǿƛŀǊǘƪƛ 

tj. ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƻōŜŎƴƛŜ ƴŀ fazť spowolnienia tempa wzrostu ς ƧŜǎǘ ǘƻ ǎǇƽƧƴŜ Ȋ prezentowanymi 

ǇǊƻƎƴƻȊŀƳƛ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ tY. ǊκǊΣ ƪǘƽǊŜ όǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƳƻŘŜƭƛ ƧŜŘƴƻǿymiarowych) 

ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŊ ǊŀŎȊŜƧ ǿȅƘŀƳƻǿŀƴƛŜ ƻōŜŎƴŜƧΣ ǿȅǎƻƪƛŜƧ ŘȅƴŀƳƛƪƛΦ ½ ŘǊǳƎƛŜƧ ǎǘǊƻƴȅΣ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ 

ǊŜƭŀǘȅǿƴƛŜ ƴƛŜǿƛŜƭƪƛŜ ƻŘŎƘȅƭŜƴƛŀΣ ŦŀȊŀ ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŀ ƧŜǎǘ ŘƻǘŊŘ ǎƱŀōƻ ȊŀȊƴŀŎȊƻƴŀΦ 

{ȊŎȊŜƎƽƱƻǿŊ ŀƴŀƭƛȊť Ŏȅƪƭƛ ǿ badanych ŘȊƛŀƱŀŎƘ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴƻ ƴŀ rysunku 1.1. 

²ǎȊȅǎǘƪƛŜ ŘȊƛŀƱȅ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇƻŘŘŀƴƻ ŀƴŀƭƛȊƛŜ ǇƻȊȅŎƧƛ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƧ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ƻŘ нллм Ǌƻƪǳ do 

ƻǎǘŀǘƴƛŜƧ ŘƻǎǘťǇƴŜƧ ƻōǎŜǊǿŀŎƧƛΦ ZŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŏ ǿȅƎƱŀŘȊŜƴƛŀ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵΣ 

w ǎǘƻǎƻǿŀƴȅƳ ǇƻŘŜƧǏŎƛǳ ƳƻȍƭƛǿŜ ƧŜǎǘ ƻƪǊŜǏƭŜƴƛŜ ǇƻȊȅŎƧƛ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƧ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ǇƻǇǊȊŜŘȊŀƧŊŎȅƳ 

ƻǎǘŀǘƴƛŊ ŘƻǎǘťǇƴŊ ƻōǎŜǊǿŀŎƧť ƻ ǇƽƱ ǊƻƪǳΤ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǘȅƳ ƴŀ ƻƳŀǿƛŀƴȅƳ Ǌȅǎǳƴƪǳ ƻǎǘŀǘƴƛ 

okres dotyczy lutego 2019 r. ² ƪŀȍŘȅƳ ƳƛŜǎƛŊŎǳ ƻȊƴŀŎȊƻƴƻ ǇƻȊȅŎƧť ƴŀ ȊŜƎŀǊȊŜ Ŏȅƪƭǳ 

koniunkturalnego. Okres ekspansji w badanym okresie nŀƭŜȍȅ ǇǊȊȅǇƛǎŀŏ 3 ŘȊƛŀƱƻƳ 

ǇǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿŀ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƎƻΦ W fazie ǊŜŎŜǎƧƛ ȊƴŀƧŘƻǿŀƱƻ ǎƛť нл ŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿŀ 

ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƎƻ όф z rozpatrywanych kategorii). W ǊŀǇƻǊŎƛŜ Řƻƪƻƴŀƴƻ ǘŜȍ ŀƴŀƭƛȊȅ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛ 

ǿ ŘȊƛŀƱŀŎƘ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƪǊŀƧƽǿ 9¦-нтΣ ƪǊŀƧƽǿ ǎǘǊŜŦȅ ŜǳǊƻ ƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ƴiemieckiej (por. rysunki 

23, 24 i 25 w Dodatku). 



 

9 

Rysunek 1.1Φ tƻƱƻȍŜƴƛŜ Ǉǳƴƪǘƽǿ ȊŜƎŀǊŀ Ŏȅƪƭǳ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀƭƴŜƎƻ Řƭŀ ŘȊƛŀƱƽǿ ƛ ǎŜƪŎƧƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǿ ŏǿƛŀǊǘƪŀŎƘ 
ǳƪƱŀŘǳ ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘ Řƭŀ ˂ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀƧŊŎŜƎƻ ǿȅƻŘǊťōƴƛŀƴƛǳ ǿŀƘŀƵ Řƻ пΣр Ǌƻƪǳ (do lutego 2019 r.) 

 
0ǿƛŀǊǘƪŀ м. ƻȊƴŀŎȊŀ ŜƪǎǇŀƴǎƧťΣ ŏǿƛŀǊǘƪŀ н. ς ǿȅƘŀƳƻǿŀƴƛŜΣ ŏǿƛŀǊǘƪŀ о. ς ǊŜŎŜǎƧťΣ ŏǿƛŀǊǘƪŀ п. ς ƻŘōǳŘƻǿťΦ LƴƴŜ 
ǿŀǊƛŀƴǘȅΣ Řƭŀ ǊƽȍƴȅŎƘ ǇŀǊŀƳŜǘǊƽǿ ǿȅƎƱŀŘȊŀƴƛŀ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴƻ ƴŀ ǊȅǎǳƴƪŀŎƘ нс-28 w Dodatku. 

9ƪǎǇŀƴǎƧŀ όŏǿƛŀǊǘƪŀ Lύ²ȅƘŀƳƻǿŀƴƛŜ όŏǿƛŀǊǘƪŀ LLύwŜŎŜǎƧŀ όŏǿƛŀǊǘƪŀ LLLύhŘōǳŘƻǿŀ όŏǿƛŀǊǘƪŀ L±ύ

B-D
B-

D_F

MIG_

ING

MIG_

NRG_

X_E

MIG_

NRG_

X_D_

E

MIG_

CAG

MIG_

DCO

G

MIG_

NDC

OG

B B05 B08 B09 C C10 C11 C12 C13 C14 C15 C16 C17 C18 C19 C20 C21 C22 C23 C24 C25 C26 C27 C28 C29 C30 C31 C32 C33 D

3 3 4 3 3 3 3 4 3 4 1 3 3 3 1 1 3 4 1 1 4 4 3 4 1 4 4 4 3 4 3 3 4 2 3 3 3 2

4 4 4 3 3 3 3 4 4 3 1 3 4 3 1 1 4 4 1 1 1 4 3 4 1 4 4 4 3 4 3 3 4 2 3 3 3 2

4 4 4 3 4 3 3 4 4 3 1 4 4 3 1 1 4 1 2 1 1 4 4 4 1 4 3 4 3 1 3 4 4 2 4 4 3 3

3 3 4 3 3 3 3 3 4 4 2 4 3 3 1 2 3 1 2 2 1 1 3 4 1 4 3 4 3 3 3 3 4 3 4 4 3 3

3 3 3 4 4 3 3 3 1 4 2 3 3 3 2 2 4 2 2 2 2 3 4 3 1 4 3 4 3 1 3 3 3 3 4 3 3 4

3 3 3 4 4 3 4 3 2 4 3 3 3 3 2 3 4 2 3 2 2 3 4 4 1 3 3 3 3 1 4 3 3 3 4 4 3 4

4 3 3 4 4 3 4 4 3 3 3 3 4 4 1 3 4 1 3 3 2 4 4 1 2 3 3 3 3 1 4 3 4 3 4 4 3 4

4 4 4 4 4 4 4 4 4 3 3 4 4 4 2 3 4 1 4 4 2 4 4 1 2 4 3 3 3 2 4 3 4 3 4 4 3 3

4 4 4 4 4 4 4 1 3 3 4 3 4 4 2 3 4 1 4 3 2 4 4 1 1 4 3 3 4 2 4 3 4 3 4 4 3 3

4 4 4 4 4 4 4 1 3 3 4 3 4 4 1 3 3 2 4 3 3 4 4 1 2 4 4 4 4 1 4 4 4 3 4 4 3 4

4 4 4 4 4 4 4 1 3 3 4 4 4 4 1 3 3 2 4 3 3 3 4 1 2 4 4 4 4 1 4 4 4 3 1 4 3 4

4 4 3 4 4 4 4 1 3 3 4 3 4 4 2 3 3 2 4 3 4 3 4 2 2 4 4 3 4 2 4 4 4 3 1 1 3 3

4 4 4 4 4 4 1 2 4 4 3 4 4 4 2 3 3 2 4 3 3 4 4 2 2 4 4 3 4 2 4 4 4 3 1 1 4 4

4 4 4 4 4 4 1 2 4 4 3 1 4 4 2 3 3 2 3 3 3 4 4 2 2 1 4 3 4 2 4 4 4 4 1 1 4 1

4 4 4 3 4 4 1 1 3 4 3 2 4 4 2 3 4 2 4 3 4 4 4 1 2 1 4 3 4 3 1 4 4 4 1 1 4 3

4 4 4 3 4 4 1 1 3 3 3 2 4 1 1 4 4 1 1 4 4 4 1 1 1 1 1 4 4 3 1 1 4 4 1 1 4 3

1 1 1 4 4 4 1 1 3 3 4 1 1 1 1 4 1 1 1 4 1 1 1 1 2 1 1 4 1 4 1 1 4 4 1 1 4 3

1 1 1 4 1 1 1 1 4 4 4 1 1 1 1 4 1 2 1 1 1 1 1 1 3 1 1 1 1 3 1 1 1 4 1 1 1 3

1 1 1 4 1 1 1 1 4 4 4 1 1 1 1 4 1 2 1 1 1 1 1 1 3 1 1 1 1 4 1 1 1 1 1 1 1 3

1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 2 4 1 2 1 1 1 1 1 1 3 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 3

1 1 1 1 1 1 1 2 1 1 1 1 1 1 2 1 1 1 1 1 1 1 1 2 3 2 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 3

1 2 1 1 1 1 2 2 1 1 2 1 1 2 3 1 1 1 1 1 1 2 1 2 3 2 2 1 2 1 1 1 1 1 2 2 1 3

2 2 2 1 1 1 2 2 1 1 2 2 2 2 3 1 1 1 1 2 2 1 1 2 3 2 2 1 2 1 1 2 1 1 2 2 1 4

1 2 2 1 1 1 2 2 1 1 1 2 2 2 3 1 1 1 1 2 2 1 1 2 3 2 2 1 2 1 1 2 1 1 2 2 1 4

2 1 2 1 1 1 2 2 2 2 1 1 2 2 3 1 1 1 1 2 1 2 1 1 4 2 2 1 2 1 1 2 1 1 2 2 2 4

2 2 2 2 2 2 2 1 2 2 1 2 2 2 3 1 1 2 2 2 1 2 2 1 4 2 2 1 2 1 2 2 2 1 2 2 2 4

2 2 2 2 2 2 2 2 1 2 1 2 2 2 3 1 2 2 2 2 2 2 2 2 3 2 2 1 2 2 2 2 2 2 2 2 2 4

2 2 2 2 2 2 2 2 1 2 1 2 2 3 4 2 2 2 2 2 2 2 2 2 3 2 2 2 2 2 2 2 2 1 2 2 2 3

2 2 2 2 2 2 2 3 2 2 2 1 2 3 4 2 2 2 2 2 2 2 2 2 3 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 3

2 2 2 1 2 2 2 3 2 2 2 2 2 3 3 2 2 2 3 3 2 2 2 3 4 3 3 2 2 3 2 2 2 2 2 3 2 4

2 3 3 2 2 2 3 3 2 2 2 3 2 3 3 2 2 2 3 3 3 2 2 3 3 3 3 2 3 3 2 3 2 2 3 3 2 4

3 3 3 2 2 2 3 3 3 3 2 3 3 3 3 2 2 3 3 3 3 2 2 3 3 3 3 2 3 3 2 3 2 2 3 3 2 1

3 3 3 2 3 2 3 4 3 3 3 3 3 4 4 2 3 3 3 3 3 3 3 3 4 3 3 3 3 3 3 3 2 2 3 3 2 1

3 3 3 3 3 3 3 4 3 3 4 3 3 4 4 2 3 3 3 4 3 3 3 3 4 4 3 3 3 3 3 3 3 1 3 4 2 1

3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 1 3 3 4 4 2 3 3 3 4 3 3 3 3 3 4 3 3 3 3 3 3 3 2 3 4 2 2

3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 1 4 3 4 3 2 3 3 3 4 4 3 3 4 4 4 4 3 3 3 3 3 3 3 3 4 2 2

3 3 3 3 3 3 3 3 4 3 2 3 3 3 4 2 3 3 3 4 4 3 3 3 3 4 4 3 4 3 3 4 3 1 3 4 1 2

3 3 4 3 3 3 3 3 4 4 2 3 3 4 4 3 3 3 3 4 4 3 3 3 3 4 4 3 4 3 3 4 3 2 3 4 1 2

4 4 4 4 3 3 4 4 4 4 3 4 4 4 1 3 4 4 4 4 4 3 3 3 4 4 4 3 4 4 3 4 3 3 4 4 1 1

4 4 4 4 4 4 4 3 4 4 3 4 4 4 3 3 3 4 4 4 1 3 4 3 4 3 3 3 4 4 4 4 3 3 4 4 1 1

3 3 3 4 4 3 4 4 4 4 3 3 3 4 3 3 3 4 4 3 3 3 4 3 1 3 3 3 3 4 4 4 3 3 3 3 1 1

4 4 3 4 4 4 4 4 4 4 3 3 4 1 3 3 3 4 4 3 3 4 4 4 1 3 3 4 3 4 4 4 3 3 4 4 1 2

4 4 4 4 4 3 4 4 1 1 3 3 4 1 3 4 4 4 4 4 3 4 4 4 1 3 4 4 3 4 4 3 4 3 4 4 2 2

4 4 4 4 4 4 4 4 1 1 4 3 4 1 4 3 4 4 4 4 3 4 4 4 1 4 4 4 3 4 4 4 4 3 4 4 3 2

4 4 4 4 4 4 4 4 1 1 4 4 4 1 4 3 4 4 4 1 3 4 4 4 1 4 4 4 4 1 4 4 4 3 4 1 3 2

4 4 4 1 1 4 4 4 1 1 4 4 4 2 4 3 4 4 3 1 3 4 4 4 1 3 4 4 4 1 4 1 4 3 4 1 3 2

4 4 4 1 1 4 4 4 1 1 3 4 4 2 4 3 4 4 3 2 3 4 1 4 1 4 4 4 4 1 3 1 4 4 4 1 3 1

4 4 4 1 1 4 4 3 1 1 3 3 4 2 4 4 4 4 4 3 4 4 1 4 2 4 4 4 4 1 3 2 4 4 4 1 4 1

4 4 4 1 1 4 1 4 2 2 3 3 4 1 4 4 4 1 4 3 4 4 1 4 1 4 4 4 4 1 3 2 4 3 1 1 4 2

4 4 4 2 2 3 1 4 2 2 3 3 4 1 3 4 4 1 4 3 3 1 1 1 1 4 4 4 4 1 3 3 4 3 3 1 3 2

4 4 4 2 1 4 1 4 2 2 4 4 4 1 3 4 4 1 4 3 3 1 1 1 2 4 4 4 4 2 3 3 4 4 1 2 3 3

1 1 4 2 1 4 1 1 2 2 4 4 1 1 4 4 4 1 4 4 4 1 1 1 2 4 1 1 4 2 3 3 4 1 1 1 3 3

1 1 1 2 2 4 1 1 3 2 1 4 1 2 1 4 1 1 4 4 4 1 2 1 2 1 1 1 1 2 4 4 1 2 1 1 3 3

1 1 1 3 2 4 1 1 3 2 1 4 1 2 1 4 1 1 1 1 1 1 2 1 2 1 1 1 1 2 4 4 1 1 1 2 4 3

1 1 1 3 2 4 1 1 4 3 1 1 1 1 1 4 1 1 1 1 1 1 1 1 2 1 1 1 1 2 4 4 1 2 1 2 4 3

1 1 1 3 2 3 2 1 4 3 1 1 1 2 1 1 1 2 1 1 1 1 2 1 3 1 1 1 1 2 4 3 3 1 2 2 4 3

2 2 1 3 2 3 2 1 3 3 1 1 2 2 1 1 1 2 1 2 1 2 2 1 3 1 2 2 1 2 4 3 3 1 2 2 4 4

1 2 2 3 2 3 1 1 3 3 2 1 1 1 2 1 1 1 1 1 1 2 2 1 3 2 2 2 1 1 4 3 3 1 2 3 4 4

1 1 1 3 2 4 1 1 3 3 2 1 1 1 2 1 1 1 1 1 1 2 2 1 3 2 2 2 2 1 4 4 4 2 1 3 4 4

1 1 1 3 3 1 1 1 3 3 2 1 1 1 2 1 1 1 1 1 1 1 2 1 3 2 2 2 2 1 1 4 1 2 1 3 4 4

1 2 1 4 3 1 1 1 4 4 2 1 1 1 2 1 1 1 1 1 1 1 2 1 4 2 2 1 1 2 1 4 1 2 1 3 4 4

1 1 1 4 3 1 1 2 4 4 2 1 1 2 1 1 1 1 1 1 1 1 2 1 3 2 2 1 2 2 1 4 1 2 1 3 1 4

1 1 2 4 3 1 1 2 3 4 2 2 1 2 2 1 1 1 2 1 1 1 3 2 3 2 2 1 1 1 1 1 1 3 1 3 1 1

1 1 1 1 3 1 1 1 4 4 2 2 1 1 2 1 1 1 2 1 1 2 3 2 4 2 2 1 1 1 1 1 1 3 2 3 1 1

1 1 1 1 4 1 1 1 4 4 1 2 1 1 2 2 1 1 2 1 2 1 4 1 4 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 4 1 1

1 1 1 1 4 1 1 2 1 4 1 2 1 1 2 2 2 1 2 1 2 2 1 1 4 1 1 1 1 1 1 1 1 2 2 4 1 1

1 1 1 1 1 1 2 2 1 1 1 2 1 1 2 2 2 2 2 2 2 2 2 1 4 1 2 1 1 2 1 1 1 1 2 4 1 1

1 1 2 1 1 1 2 2 1 1 2 2 1 1 3 2 2 1 2 2 2 2 1 1 3 2 2 1 2 2 1 1 1 2 1 4 1 1

1 1 2 1 1 1 2 2 1 1 2 2 1 1 3 2 2 1 2 2 2 2 1 2 3 1 2 1 2 2 2 1 1 3 2 4 1 2

1 1 1 1 1 1 2 2 1 1 1 2 1 2 3 2 2 1 2 2 2 2 1 2 3 1 2 1 1 2 2 1 1 3 2 1 1 2

2 2 1 1 1 1 2 2 1 1 1 2 2 2 3 3 2 2 2 2 2 2 1 2 4 1 2 1 1 3 2 1 1 1 1 2 1 2

2 2 2 1 1 1 2 2 1 1 1 3 2 2 3 3 2 2 2 2 2 3 1 2 4 1 2 1 2 3 2 1 1 1 2 1 1 2

2 2 2 1 1 1 2 3 1 1 2 3 2 2 3 3 2 2 2 2 3 3 1 2 3 1 2 2 1 3 2 1 2 1 2 1 2 2

2 2 2 2 1 2 3 3 1 1 2 4 2 2 3 3 2 2 2 2 3 3 1 2 4 2 2 2 2 4 2 2 2 1 2 1 2 2

2 2 2 2 2 2 3 3 1 2 1 3 2 3 4 3 2 2 2 3 3 3 1 3 4 2 2 2 2 3 2 2 2 1 2 1 2 2

2 2 2 2 2 2 3 3 2 2 2 3 2 3 4 3 3 2 2 3 3 3 2 3 1 2 2 2 2 3 2 2 2 2 2 1 2 2

3 3 3 2 2 2 3 3 2 2 2 3 3 3 4 4 3 2 3 3 3 3 2 3 2 3 3 2 2 3 3 2 3 2 3 1 2 3

3 3 3 2 2 2 3 3 2 2 3 3 3 3 4 4 3 3 3 3 3 3 2 3 3 3 3 3 2 3 3 2 3 1 3 1 2 3

3 3 3 3 2 3 3 4 2 2 3 4 3 3 1 4 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 2 3 3 2 3 1 3 2 2 3

3 3 3 3 3 3 3 3 2 3 3 4 3 3 2 4 3 3 3 3 3 4 3 3 4 3 3 3 3 3 3 2 3 2 3 1 2 3

3 3 3 3 3 3 4 3 3 3 3 4 3 3 1 4 3 3 3 4 4 4 3 3 1 3 3 3 3 4 3 2 3 1 4 1 2 3

3 3 3 3 3 3 4 4 3 3 3 4 3 3 1 4 3 3 3 3 4 4 3 3 1 3 3 3 3 4 3 2 3 1 4 2 2 3

3 3 3 3 3 3 4 4 3 3 3 3 3 4 1 4 3 3 3 4 4 4 3 3 1 3 3 3 3 4 3 3 3 2 3 2 3 3

3 3 3 3 3 3 3 4 3 3 3 3 3 4 1 4 3 3 3 4 4 4 3 3 2 3 3 3 3 4 3 3 3 2 3 1 3 4

3 3 3 3 3 3 3 4 3 3 3 4 3 4 1 1 3 3 3 3 4 4 3 3 2 3 3 4 3 3 3 3 3 2 4 2 3 4

4 4 4 4 4 3 4 4 3 3 3 4 4 4 1 1 4 3 4 4 4 4 4 4 1 4 3 4 3 3 3 3 4 2 4 2 3 4

4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 3 4 4 4 1 1 4 4 4 4 4 4 4 4 2 4 3 4 3 3 4 3 4 2 4 2 3 4

4 4 4 4 4 4 4 3 4 4 3 3 4 4 2 1 4 4 4 4 4 4 4 4 3 4 3 4 3 4 4 4 4 3 4 2 3 4

4 4 4 4 4 4 4 3 3 4 3 3 4 4 2 1 4 4 4 3 4 3 4 3 1 4 3 4 3 4 4 4 4 3 1 2 3 4

4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 2 1 4 4 4 4 4 3 4 3 1 4 4 4 3 4 4 3 4 3 3 3 3 4

4 4 4 4 4 3 1 4 4 4 4 3 4 4 2 1 4 4 4 4 4 3 4 4 1 4 4 4 3 4 4 3 4 3 3 3 4 3

4 4 4 4 1 4 1 4 4 4 4 3 4 4 2 1 4 4 3 4 1 4 1 4 2 4 4 4 4 4 1 3 4 3 3 3 4 4

4 4 4 1 1 4 1 4 4 1 4 3 4 4 3 1 4 4 3 4 1 4 1 4 1 4 4 4 4 1 2 4 4 3 3 3 4 4

4 4 4 1 1 4 1 1 4 1 4 4 4 4 3 2 4 4 3 4 1 4 1 1 1 4 4 3 4 1 1 4 4 3 3 3 4 4

4 4 4 1 1 4 1 1 4 1 4 4 4 4 3 2 4 4 4 1 1 4 1 1 1 4 4 3 4 1 1 4 4 4 3 3 4 1

1 4 4 1 2 4 1 1 1 2 4 1 4 4 3 2 4 4 4 1 1 4 1 1 1 4 4 4 4 1 1 4 4 4 3 3 4 1

1 4 4 2 2 4 1 1 1 2 4 1 1 4 3 2 4 4 4 1 2 1 1 1 1 4 4 4 4 1 1 4 4 3 3 3 4 2

1 4 1 2 1 4 2 2 2 2 4 1 1 1 3 2 4 3 4 1 2 1 1 1 1 4 4 4 4 1 1 1 3 3 3 3 1 2

1 1 1 2 2 4 2 2 3 2 4 1 1 1 3 2 4 3 4 1 2 2 2 2 1 1 4 4 4 1 1 1 3 4 3 3 1 3

1 1 1 3 2 4 2 2 4 3 4 1 1 1 3 3 1 4 4 1 2 3 2 1 2 1 4 4 4 2 1 2 4 4 3 3 1 3

1 1 1 4 2 1 2 2 1 1 1 1 1 1 4 3 1 4 4 1 2 1 2 1 2 1 1 3 4 2 1 2 1 4 4 4 1 4

1 1 1 1 3 1 2 2 1 1 1 1 1 2 3 3 1 4 4 1 2 1 2 2 2 1 1 1 1 2 2 3 1 4 4 4 2 1

1 1 1 1 3 1 2 2 1 1 1 1 1 3 4 3 1 4 4 1 2 1 3 2 2 1 1 1 1 2 2 3 1 4 4 4 2 1

1 1 1 1 1 1 2 2 1 1 1 1 1 3 4 3 1 1 1 2 2 1 3 2 1 1 1 1 1 2 2 4 1 4 4 4 2 2

2 2 1 2 2 2 2 3 1 1 1 1 2 3 4 3 1 1 1 2 2 2 3 2 1 1 1 1 1 2 1 3 2 4 1 4 2 2

2 2 2 3 3 1 3 3 1 2 1 2 2 3 3 3 1 1 1 2 2 2 3 2 2 1 1 1 1 2 1 3 2 4 1 4 2 2

2 1 1 3 3 1 3 3 2 2 2 2 1 3 3 3 1 1 1 2 2 2 4 3 2 1 1 1 1 3 1 4 1 4 1 4 2 3

1 1 1 4 1 1 3 3 2 2 2 2 1 4 4 4 1 1 1 2 1 1 4 3 2 1 1 1 1 3 1 3 1 4 1 4 3 3

1 1 2 3 2 1 3 4 2 2 2 2 1 4 4 4 2 1 1 2 1 1 4 3 3 1 1 1 1 3 2 3 1 1 1 1 3 4

1 1 1 3 3 1 4 4 2 3 2 2 1 4 4 4 1 1 1 2 1 1 3 4 3 1 1 1 1 3 2 3 1 1 1 1 3 4

1 1 1 1 1 1 4 4 1 1 1 2 1 4 4 4 1 2 1 2 1 1 1 4 3 1 1 1 1 4 3 3 1 1 1 1 4 4

1 1 1 1 1 1 1 4 1 1 1 2 1 1 4 4 1 2 1 1 1 1 1 4 3 1 1 1 1 4 3 4 1 2 1 1 4 3

2 1 2 2 2 1 1 4 2 3 2 3 2 2 4 4 2 2 2 1 2 2 2 4 3 2 2 2 1 4 3 4 2 2 2 1 4 3

2 2 2 2 2 2 3 4 2 3 2 3 2 1 4 4 2 2 2 1 2 2 2 4 3 2 2 2 2 3 4 4 2 2 2 2 4 4

2 2 2 1 2 2 3 4 2 3 2 3 2 1 1 4 2 2 2 2 2 2 2 1 3 2 2 2 2 3 4 1 2 2 2 2 4 1

2 1 2 1 1 2 3 4 3 3 2 3 2 1 1 1 1 2 2 2 1 2 1 1 3 2 2 2 2 1 1 1 2 1 2 2 1 1

1 1 2 2 1 2 4 1 3 3 2 3 1 1 1 1 1 2 2 2 1 1 1 1 3 2 2 2 2 1 1 1 2 1 2 2 1 2

2 2 2 2 2 2 4 1 3 3 2 3 2 1 1 1 1 2 2 2 1 1 2 1 3 2 2 2 2 1 1 1 2 1 2 2 1 2

2 2 2 3 3 2 4 1 3 3 2 3 2 1 1 1 1 2 2 2 2 1 2 1 3 2 2 2 2 1 2 1 2 2 2 2 1 1

2 2 2 3 3 2 3 1 3 4 2 3 2 1 1 1 2 3 2 2 2 2 2 1 3 2 2 2 2 1 2 1 2 2 2 2 1 2

2 2 2 4 4 2 3 1 4 4 2 3 2 2 2 1 1 3 2 3 2 2 2 1 4 2 2 2 2 1 2 1 3 2 3 2 1 2

2 2 2 4 4 2 3 2 4 4 2 4 2 2 2 2 2 3 2 3 2 2 1 1 4 3 3 2 2 1 3 2 3 2 3 2 1 2

3 2 3 4 3 3 3 2 3 4 3 4 3 2 2 2 2 4 3 3 3 2 2 2 4 3 3 2 2 2 3 2 3 1 3 3 2 1

3 3 3 1 3 3 3 2 3 4 3 4 3 2 2 2 2 3 3 3 3 3 3 2 4 3 3 3 2 3 3 2 3 1 3 3 3 1

3 3 3 1 4 3 3 2 4 4 3 4 3 2 2 2 3 3 3 3 3 3 1 2 4 3 4 3 3 3 3 2 3 1 3 3 3 2

3 3 3 1 1 3 4 2 4 4 3 4 3 2 1 2 3 3 3 3 3 3 1 2 4 3 3 3 3 3 3 2 3 1 4 3 3 2

3 3 3 2 3 3 4 2 4 1 3 4 3 2 2 2 3 3 3 3 3 3 3 2 4 3 3 3 3 4 3 3 4 2 4 4 3 1

3 3 3 3 3 3 4 2 4 1 3 4 3 2 3 2 3 3 4 3 3 3 3 2 4 4 3 3 3 3 3 3 4 2 4 4 3 2

3 3 3 3 3 4 4 2 3 1 4 4 3 2 4 2 3 4 4 4 3 4 3 2 3 4 3 3 3 3 4 3 4 2 4 4 3 2

4 3 3 4 4 3 4 1 1 1 4 4 4 2 3 2 4 4 4 4 4 4 4 1 4 4 3 3 3 3 4 3 4 1 4 4 3 1

4 4 4 1 4 4 4 1 1 1 4 1 4 2 3 2 4 1 4 4 4 4 4 2 4 4 4 4 3 3 4 3 4 1 4 3 3 1

4 4 4 1 4 4 1 1 1 1 4 1 4 1 3 2 4 1 4 4 4 4 4 3 4 4 4 3 3 3 4 3 4 2 4 4 3 1

4 4 4 1 4 4 1 1 1 1 4 1 4 1 3 2 3 1 4 4 4 1 3 3 4 4 4 4 4 3 4 3 4 1 4 4 3 1

4 4 4 1 1 4 2 1 1 1 4 1 4 1 4 3 3 1 4 4 4 1 4 3 4 4 4 4 4 3 1 3 4 1 4 4 3 1

4 4 4 2 1 4 2 1 1 1 4 1 4 1 4 3 4 1 4 4 4 1 4 3 1 4 4 4 4 3 1 3 1 1 4 1 4 2

4 4 4 2 1 4 1 1 1 2 4 1 4 1 1 3 3 1 1 4 4 1 4 3 1 4 4 4 4 4 1 4 1 2 4 1 4 2

4 4 4 1 1 4 1 1 2 2 4 2 4 1 1 3 4 1 1 1 1 1 4 4 3 1 4 4 4 4 1 4 1 1 4 1 4 2

1 4 4 2 2 4 2 1 2 2 1 2 1 1 2 3 4 1 1 1 1 1 3 4 4 1 4 4 4 3 1 4 1 1 4 1 4 2
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3 3 2 3 3 3 4 3 3 3 2 2 3 3 2 1 1 3 2 2 2 3 3 4 2 2 2 2 3 4 3 1 3 3 1 3 3 4

3 3 1 4 4 3 4 3 3 3 2 2 3 3 3 2 1 3 2 2 1 4 4 3 2 2 2 1 3 1 4 1 4 3 1 3 3 1
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1 1 1 1 2 1 3 4 1 1 3 1 1 4 1 3 4 4 4 1 2 1 2 1 4 4 3 2 3 2 2 2 1 4 3 4 1 1
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2 2 2 2 2 2 4 3 2 1 3 1 2 3 1 1 4 1 4 2 4 1 2 2 4 1 3 4 3 4 1 3 2 1 3 1 2 2

2 2 2 2 2 2 3 3 2 2 3 2 2 3 2 1 4 1 4 3 4 1 2 1 3 2 3 3 3 1 1 3 2 1 4 2 2 2

2 2 3 2 2 1 1 4 2 2 4 2 1 4 2 1 4 1 4 3 4 2 2 1 3 2 3 3 4 1 2 3 1 2 4 1 2 2

2 2 3 2 3 2 1 1 3 3 3 2 2 4 1 2 4 1 3 3 3 2 3 1 4 2 3 3 3 1 2 3 1 1 4 1 2 2

3 3 3 3 3 2 1 1 3 3 3 2 3 4 1 2 1 1 3 3 3 2 3 2 1 2 3 3 3 1 2 3 2 1 4 1 2 2

3 3 3 3 3 2 1 3 3 3 3 3 3 4 2 3 1 1 3 3 4 2 3 2 1 1 4 3 3 2 2 4 3 1 1 1 2 3

3 3 3 3 4 1 1 3 4 1 3 3 3 4 2 3 1 1 3 3 3 2 3 2 2 2 4 3 4 2 2 4 1 1 1 2 3 3
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3 3 4 3 3 3 2 4 1 2 4 3 3 1 3 3 2 2 3 4 4 3 3 1 1 3 3 4 4 2 3 4 1 3 1 2 3 3

3 3 3 3 3 4 3 3 2 2 4 3 3 1 3 3 2 1 3 3 3 3 3 2 2 3 3 4 3 3 3 3 3 4 2 3 4 4

4 4 3 3 3 4 3 3 1 2 3 3 4 1 3 3 2 2 3 3 3 3 3 2 2 3 4 4 4 3 3 4 4 4 2 3 4 3

4 4 4 3 3 4 4 4 1 2 4 4 4 1 4 3 2 2 3 4 3 4 3 2 1 4 4 4 4 4 3 4 1 1 2 3 4 4

4 4 4 4 3 3 3 4 1 1 4 4 3 1 4 3 2 3 4 4 3 4 3 2 1 4 4 4 4 3 4 3 1 1 2 3 3 4

4 4 4 4 4 4 3 4 1 1 4 4 4 2 4 4 3 3 4 3 4 4 4 3 1 4 4 4 3 3 4 4 2 2 3 3 4 4

4 4 4 4 3 4 4 1 1 1 4 4 4 2 4 4 3 3 4 3 4 4 3 1 2 4 4 4 3 4 4 4 3 3 3 3 4 4

4 4 4 4 3 4 4 1 1 2 4 4 4 1 4 4 3 3 1 4 4 1 3 1 1 4 4 4 4 1 4 3 1 3 3 3 4 4

4 4 4 4 3 4 4 1 3 3 1 4 4 1 3 4 4 4 1 4 4 1 4 1 1 4 3 1 4 1 4 3 1 3 4 3 4 4

4 4 1 3 4 4 1 1 3 3 1 3 1 1 3 1 4 4 1 4 4 1 4 1 1 1 4 1 4 1 4 4 1 3 1 4 4 3

1 4 1 3 4 1 1 1 3 3 1 3 1 1 4 1 4 4 1 4 4 1 4 2 1 1 1 1 1 1 4 1 1 3 1 4 4 3

1 1 1 3 4 1 1 1 3 3 1 4 1 2 4 1 1 1 1 4 4 1 4 2 1 1 1 1 1 2 4 1 1 4 2 4 4 3

1 1 1 3 4 2 1 2 3 3 1 4 1 2 3 1 1 1 1 4 4 1 4 2 2 1 1 1 1 2 4 1 2 4 1 1 4 3

1 1 1 4 4 2 1 2 3 4 1 4 1 2 4 1 2 2 1 1 1 1 4 2 2 1 1 1 1 2 4 1 2 3 1 1 3 4

2 1 1 4 4 3 2 2 4 4 1 4 2 2 4 1 2 2 1 1 1 2 4 3 2 2 2 2 1 2 4 1 2 3 1 2 4 4

2 2 2 1 1 3 2 2 4 4 1 4 2 2 3 1 2 1 1 2 1 2 1 3 2 2 2 2 2 2 3 2 3 3 1 1 4 1

1 1 2 1 1 4 1 2 4 4 1 1 1 1 4 1 1 1 1 2 1 2 1 4 2 2 2 2 1 1 3 1 3 3 1 1 4 1

1 1 1 1 1 4 2 2 4 4 2 1 1 1 4 2 1 1 1 1 1 2 1 4 2 2 2 2 1 2 3 2 4 4 1 1 1 1

1 1 1 1 1 4 2 2 4 4 2 1 1 2 3 2 1 1 2 1 1 2 1 3 2 2 1 1 1 3 4 2 1 4 1 1 1 1

1 1 1 1 1 4 2 2 4 4 2 1 1 2 4 2 1 1 2 1 1 3 1 3 3 2 1 1 1 3 4 1 3 4 2 1 2 2

2 1 2 1 1 1 2 2 4 1 2 1 2 2 4 2 2 1 2 1 1 3 1 3 3 2 1 1 2 3 4 1 3 4 2 1 3 2

2 1 2 1 2 1 2 3 4 1 2 1 2 2 3 2 2 2 2 1 1 3 2 3 3 2 1 2 1 3 4 2 4 3 2 2 3 1

2 1 2 2 2 2 2 3 1 2 2 1 2 3 4 2 2 2 2 2 1 4 2 3 3 3 1 2 2 3 4 2 3 4 2 2 3 1

2 2 2 1 1 3 3 3 3 1 2 2 2 3 3 2 3 2 2 2 2 4 1 3 3 3 2 2 2 4 4 2 3 4 3 2 4 1

2 2 2 1 2 3 3 4 3 1 2 2 2 4 4 2 3 2 2 2 2 3 2 4 3 3 2 2 2 4 1 2 3 4 3 2 1 1

1 2 1 2 2 1 4 4 1 1 1 2 1 1 1 2 4 2 3 2 2 4 2 4 4 4 1 2 2 4 1 2 4 4 3 3 1 1

1 1 1 2 2 1 3 4 1 2 1 2 1 1 1 2 3 1 3 2 2 4 2 1 4 4 1 1 1 4 1 2 1 1 3 4 1 2

1 1 1 2 2 1 4 4 1 2 1 2 1 1 1 2 4 2 3 1 2 4 2 1 4 1 1 1 1 1 1 1 1 1 3 4 1 2

1 2 1 2 2 1 4 4 1 2 2 2 1 1 2 2 4 2 3 1 2 4 2 1 4 1 2 1 2 3 1 2 1 1 4 4 1 2

2 2 2 2 2 2 3 3 1 3 2 2 2 2 2 3 3 3 3 2 2 1 2 2 4 2 2 2 2 3 2 2 2 1 3 4 1 2

2 2 2 2 2 2 3 3 2 3 3 2 2 2 1 3 3 3 3 3 3 1 2 2 4 3 2 3 3 4 2 3 2 1 3 3 1 2
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W raporcie zbudowano prognozy podstawowych kategorii makroekonomicznych, 

ȊŀǊƽǿƴƻ ǿ ǳƧťŎƛǳ ƳƛŜǎƛťŎȊƴȅƳΣ Ƨŀƪ ƛ ƪǿŀǊǘŀƭƴȅƳΦ 5ƻƪƻƴǳƧŜƳȅ ǘŀƪȍŜ ŀƴŀƭƛȊy ex post prognoz 

ǿȅƎŜƴŜǊƻǿŀƴȅŎƘ ǿ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƧ ŜŘȅŎƧƛ ǊŀǇƻǊǘǳΦ 5ƻŘŀǘƪƻǿƻ ȊƛƭǳǎǘǊƻǿŀƴƻ ƻƎƽƭƴŊ ǘŜƴŘŜƴŎƧť 

ǊƻȊǿƻƧƻǿŊ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛ ǿ ŘȊƛŀƱŀŎƘ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΣ ƘŀƴŘƭǳ ƛ budownictwa, ǇƻŘŜƧƳǳƧŊŎ ǇǊƽōť 

ƪƭŀǎȅŦƛƪŀŎƧƛ ŘȊƛŀƱƽǿ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǇǊƻƎƴƻȊƻǿŀƴŊ ǏŎƛŜȍƪť ǊƻȊǿƻƧǳΦ ¢ŀōŜƭŜ od 1.1 do 1.6 

w ōƛŜȍŊŎŜƧ ŎȊťǏŎƛΣ ƪǘƽǊŜ ǘŜȍ ǎŊ omawiane ǿ ŘŀƭǎȊȅŎƘ ŎȊťǏŎƛŀŎƘ ǊŀǇƻǊǘǳΣ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀƧŊ ȊōƛƻǊŎȊŊ 

ƧŀƪƻǏŎƛƻǿŊ ƻŎŜƴť ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǊƻȊǿƻƧƻǿȅŎƘ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ŘȊƛŀƱƽǿΦ ² ǘŀōŜƭƛ мΦмΣ мΦо ƛ 1.5 

ȊŀǿŀǊǘƻ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧŜ ƻ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƛŜ ǎǇŀŘƪǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǿ ƪŀȍŘȅƳ Ȋ ŘȊƛŀƱƽǿ ǿ ƪŀȍŘȅƳ 

ƳƛŜǎƛŊŎǳ horyzontu prognozy (od IX 2019 do VIII 2020ύΦ tƻŘŀƴƻ ǘŀƪȍŜ ƳŀƪǎȅƳŀƭƴŊ ƛ ƳƛƴƛƳŀƭƴŊ 

ǿŀǊǘƻǏŏ ǘŜƎƻ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŀΦ !ƴŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŀ ǳƳƻȍƭƛǿƛŀƧŊ 

ƪƭŀǎȅŦƛƪŀŎƧť ŘȊƛŀƱƽǿ: ƴŀ ǘŜΣ ƪǘƽǊŜ ōťŘŊ Ȋ ŘǳȍȅƳ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŜƳ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴƛŜ ǎƛť 

ǊƻȊǿƛƧŀŏ όƴƛǎƪƛŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǘȅŎƘ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿύ; na te, ƪǘƽǊŜ ǇƻȊƻǎǘŀƴŊ ƴŀ 

dotychczasowym poziomie rƻȊǿƻƧǳ ƻǊŀȊ ƴŀ ǘŜΣ ƪǘƽǊŜ ōťŘŊ ǎƛť ƪǳǊŎȊȅŏ όǿȅǎƻƪƛŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 

ǇƻǿȅȍǎȊȅŎƘ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿύ. Identyfikowane na podstawie prognoz tendencje 

ǊƻȊǿƻƧƻǿŜ ƻŎŜƴƛŀƳȅ ǘŀƪȍŜ ǇƻŘ ǿȊƎƭťŘŜƳ ǘǊǿŀƱƻǏŎƛΦ ² ǘȅƳ ŎŜƭǳ ƘƻǊȅȊƻƴǘ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

ǇƻŘȊƛŜƭƻƴƻ ƴŀ ŘǿƛŜ ǊƽǿƴŜ ŎȊťǏŎƛΦ 5ƭŀ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀƳȅ ǿ ǘŀōŜƭŀŎƘ мΦнΣ 

мΦп ƛ мΦс ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻΣ ȍŜ ǇǊȊŜŎƛťǘƴŜ ǘŜƳǇƻ ȊƳƛŀƴ ǊκǊ ǿŀǊǘƻǏci produkcji w drugiej 

ǇƻƱƻǿƛŜ ƘƻǊȅȊƻƴǘǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ όǇƛŜǊǿǎȊŜ ǎȊŜǏŏ ƳƛŜǎƛťŎȅύ ōťŘȊƛŜ ƴiȍǎȊe ƻŘ ǇǊȊŜŎƛťǘƴŜƎƻ ǘŜƳǇŀ 

zmian w ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ǇƻƱƻǿƛŜΦ ²ysƻƪŊ ǿŀǊǘƻǏŏ ǘŜƎƻ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŀ ƴŀƭŜȍȅ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘƻǿŀŏ 

jako ƴƛŜǘǊǿŀƱƻǏŏ ǇƻȊȅǘȅǿƴŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǊƻȊǿƻƧƻǿŜƧ ƭǳō jako ǘǊǿŀƱȅ ǎǇŀŘŜƪ ǿ ŎŀƱȅƳ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ 

prognozy. 

bŀƭŜȍȅ Ȋŀǳǿŀȍȅŏ ƛȍ ŘȊƛŀƱȅ ǇƻȊƻǎǘŀƧŊŎŜ ƻǎǘŀǘƴƛƻ ǿ ǊŜŎŜǎƧƛ ƳƻƎŊ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊƻǿŀŏ ǎƛť 

ǊŀŎȊŜƧ ǇƻȊȅǘȅǿƴŊ ǘŜƴŘŜƴŎƧŊ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ς ƛ ƻŘǿǊƻǘƴƛŜΣ ŘȊƛŀƱȅ ƪǘƽǊŜ ƻŘƴƻǘƻǿŀƱȅ ǎƛƭƴŊ 

ŜƪǎǇŀƴǎƧť ƳƻƎŊ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊƻǿŀŏ ǎƛť ǇǊȊŜǿŀƎŊ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǎǇŀŘƪƻǿȅŎƘΦ 

¢ŀƪƛŜ ȊŀŎƘƻǿŀƴƛŜ ƧŜǎǘ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅǎǘȅŎȊƴŜ Řƭŀ ǿŀƘŀƵ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘΦ ½ ǘŜƎƻ ǿȊƎƭťŘǳ ƪƻƴƛŜŎȊƴŜ ƧŜǎǘ 

uwzƎƭťŘƴƛŜƴƛŜ ǊƽǿƴƛŜȍ ƻōŜŎƴŜƎƻκǇrognozowanego poziomu dynamiki. 

tŜǊǎǇŜƪǘȅǿȅ ǊƻȊǿƻƧƻǿŜ ǇƻƎƻǊǎȊȅƱȅ ǎƛť ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Ȋ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŊ ŜŘȅŎƧŊ ǊŀǇƻǊǘǳΦ 

Najlepsze perspektywy rozwojowe nadal Ƴŀ ŘȊƛŀƱ αtǊƻŘǳƪŎƧŀ ǳǊȊŊŘȊŜƵ elektrycznychέΦ 

tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǎǇŀŘƪǳ ǇǊƻŘǳƪŎji w tym dziale jest ƴŀƧƴƛȍǎȊŜ i ǿȅƴƻǎƛ Ŏƻ ƴŀƧǿȅȍŜƧ 0,19. 

tƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿ ƻȊƴŀŎȊŀΣ ȍŜ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǿ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƧ ŜŘȅŎƧƛ 

ǊŀǇƻǊǘǳ ǿȅƴƻǎƛƱƻ лΣмнΦ 5ƻōǊŜ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿȅ Ƴŀ ǘŜȍ ǎŜƪŎƧŀ ǊŜȊȅŘǳŀƭƴŀ αtƻȊƻǎǘŀƱŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ 

ǿȅǊƻōƽǿέΦ 

5ȊƛŀƱami szczeƎƽƭƴƛŜ ȊŀƎǊƻȍƻƴȅƳi, ŀ ǿƛťŎ o wysokiƳ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƛŜ spadku 

produkcji w analizowanym horyzoncie, ǎŊ nadal sekcje: α5obra ȊǿƛŊȊŀƴe Ȋ ŜƴŜǊƎƛŊ ǇƻȊŀ ǎŜƪŎƧŊ 

D i 9έ oraz αtǊƻŘǳƪŎƧŀ ƻŘȊƛŜȍȅέ. ² ŎŀƱȅƳ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǎǇŀŘƪǳ 

produkcji jest wysokie, na co wskazywano ǊƽǿƴƛŜȍ w ŘǿƽŎƘ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŎƘ ŜŘȅŎƧŀŎƘ raportu. 

bŀƪǊŜǏƭƻƴŀ ǇǊȊŜȊ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǏŎƛŜȍƪŀ ǊƻȊǿƻƧǳ ōǊŀƴȍȅ ƎƽǊƴƛŎȊŜƧ wskazuje na silne wyhamowanie 

koniunktury. tƻǿŀȍƴƛŜ ȊŀƎǊƻȍƻƴŀ ǿȅŘŀƧŜ ǎƛť ǘŜȍ sekcja αDƽǊƴƛŎǘǿƻ ƛ ǿȅŘƻōȅǿŀƴƛŜέΣ Řƭŀ ƪǘƽǊŜƧ 

pǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǎǇŀŘƪǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƧŜǎǘ ǿȅǎokie i ƳƻȍŜ ƻǎƛŊƎƴŊŏ ǿŀǊǘƻǏŏ лΣ86 

w analizowanym horyzoncie. 

W przypadku handlu (por. tabela 1.3) ȊŀƎǊƻȍŜƴƛŜ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŜƳ ǳƧŜƳƴȅŎƘ ŘȅƴŀƳƛƪ ǊκǊ 

ƧŜǎǘ ƳƴƛŜƧǎȊŜ ƴƛȍ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧΦ bŀƧǎƱŀōǎȊȅ ǊƻȊǿƽj w analizowanym 
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ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ƴŀƭŜȍȅ ǇǊȊȅǇƛǎŀŏ α{ǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ ƪƻƳǇǳǘŜǊƽǿΣ ǳǊȊŊŘȊŜƵ ǇŜǊȅŦŜǊȅƧƴȅŎƘ 

i ƻǇǊƻƎǊŀƳƻǿŀƴƛŀΤ ǎǇǊȊťǘǳ ƪƻƳǳƴƛƪŀŎȅƧƴŜƎƻ ƛǘŘΦ w wyspecjalizowanych sklepachέΦ W tym 

ŘȊƛŀƭŜ ƘŀƴŘƭǳ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǎǇŀŘƪǳ ƳƻȍŜ ǿȅƴƻǎƛŏ 0,61. To wysokie 

ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǎǇŀŘƪǳ handlu dotyczy marca 2020 rΦ hŘ ǘŜƎƻ ƳƛŜǎƛŊŎŀ Řƻ ƪƻƵŎŀ 

ƘƻǊȅȊƻƴǘǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ maleje, jednak pozostawiajŊ wiele 

ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŎƛ Ŏƻ Řƻ ƪƛŜǊǳƴƪǳ ǊƻȊǿƻƧǳ ōǊŀƴȍȅ. Najlepsze perspektywy rozwojowe ƴŀƭŜȍȅ 

przypisŀŏ ǘǊȊŜƳ ŘȊƛŀƱƻƳ α{ǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƘŀƴŘƭǳ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƎƻ ǇƻƧŀȊŘŀƳƛ 

samochodowymi i motocyklamiέΣ α{ǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ ǘƻǿŀǊƽǿ ƴƛŜȍȅǿƴƻǏŎƛƻǿȅŎƘ 

z ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ Ǉŀƭƛǿέ. W tym przypadku ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǎǇŀŘƪǳ ǿ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ Ƙŀƴdlu nie 

przekraŎȊŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ лΣ17. Jest to efekt relatywnie ǘǊǿŀƱȅΣ ōƻ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇƛŜǊǿǎȊŜƎƻ Ȋ ŘȊƛŀƱƽǿ 

ƛƴŦƻǊƳƻǿŀƭƛǏƳȅ o tym w poprzednim raporcie. Wyniki przedstawione w tabeli 1.4 ƳƻƎŊ 

ǿǎƪŀȊȅǿŀŏ ƴŀ ǳƳƛŀǊƪƻǿŀƴȅ ǎǘƻǇƛŜƵ ǘǊǿŀƱƻǏŎƛ ƻǇƛǎȅǿŀƴȅŎƘ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛΦ 5ȊƛŜƧŜ ǎƛť ǘŀƪΣ ǇƻƴƛŜǿŀȍ 

ǊŀǇƻǊǘƻǿŀƴŜ ǇƻǿȅȍŜƧ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ŘƻǘȅŎȊȅ ƻōǎŜǊǿŀŎƧƛ Ȋ ƪƻƵŎŀ ƘƻǊȅȊƻƴǘǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅΣ 

ǇƻŘŎȊŀǎ ƎŘȅ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ȊōǳŘƻǿŀƴŜ Řƭŀ ǇƛŜǊǿǎȊŜƎƻ ǇƽƱǊƻŎȊŀ нлм9 r. ǿȅƪƭǳŎȊŀƧŊ ǎǇŀŘŜƪ 

dynamiki handlu. hǇƛǎŀƴŜ ǇƻǿȅȍŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧŜ ǊƻȊǿƻƧƻǿŜ ǎŊ ōŀǊŘȊƻ ǇƻŘƻōƴŜ Řƻ ǿȅƴƛƪƽǿ 

analiz zawartych w ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƧ ŜŘȅŎƧƛ ǊŀǇƻǊǘǳΦ {ŜƪǘƻǊ ƘŀƴŘƭƻǿȅ ōťŘȊƛŜ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴƛŜ ǎƛť 

ǊƻȊǿƛƧŀŏ ƴƛŜƳŀƭ ǿ ƪŀȍŘȅƳ ŘȊƛŀƭŜΦ tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǳƧŜƳƴŜƎƻ ǘŜƳǇŀ ȊƳƛŀƴ ƴŀƭŜȍȅ 

ƻƪǊŜǏƭƛŏ Ƨŀƪƻ ǊŜƭŀǘȅǿƴƛŜ niskie w horyzoncie prognozy. 

Tabela 1.1Φ tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǳƧŜƳƴȅŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ǊκǊ Řƭŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ƳƛŜǎƛťŎȅ 
okresu prognozy 

 
JŀǏƴƛŜƧǎȊŜ Ǉƻƭŀ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀƧŊ ƴƛȍǎȊȅƳ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻƳ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŀΣ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇǊȊŜǿȅȍǎȊŀƧŊŎŜ лΣр ȊŀȊƴŀŎȊƻƴƻ 

kolorem czerwonym. 

IX X XI XII I II III IV V VI VII VIII

DƽǊƴƛŎǘǿƻ ƛ ǿȅŘƻōȅǿŀƴƛŜΣ ǇǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿƻ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜΣ 

ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴƻǏŏΣ ƎŀȊΣ ǇŀǊŀ ǿƻŘƴŀ ƛ ƎƻǊŊŎŀ ǿƻŘŀ
0,42 0,16 0,56 0,30 0,19 0,54 0,35 0,33 0,53 0,22 0,28 0,28 0,16 0,56

DƽǊƴƛŎǘǿƻ ƛ ǿȅŘƻōȅǿŀƴƛŜΣ ǇǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿƻ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜΣ 

ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴƻǏŏΣ ƎŀȊΣ ǇŀǊŀ ǿƻŘƴŀ ƛ ƎƻǊŊŎŀ ǿƻŘŀΣ ōǳŘƻǿƴƛŎǘǿƻ
0,38 0,27 0,49 0,35 0,24 0,43 0,42 0,38 0,44 0,27 0,28 0,30 0,24 0,49

Dobra zaopatrzeniowe 0,49 0,33 0,47 0,28 0,21 0,42 0,35 0,32 0,40 0,20 0,24 0,23 0,20 0,49
5ƻōǊŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ŜƴŜǊƎƛŊ όǇƻȊŀ ǎŜƪŎƧŊ 9ύ0,61 0,66 0,72 0,68 0,62 0,53 0,47 0,64 0,61 0,48 0,46 0,41 0,41 0,72
5ƻōǊŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ŜƴŜǊƎƛŊ όǇƻȊŀ ǎŜƪŎƧŊ 5 ƻǊŀȊ 9ύ0,71 0,64 0,71 0,72 0,61 0,55 0,53 0,61 0,53 0,50 0,54 0,44 0,44 0,72
Dobra inwestycyjne 0,42 0,31 0,54 0,33 0,30 0,49 0,38 0,38 0,53 0,28 0,43 0,32 0,28 0,54
5ƻōǊŀ ƪƻƴǎǳƳǇŎȅƧƴŜ ǘǊǿŀƱŜ 0,29 0,25 0,37 0,28 0,26 0,35 0,34 0,33 0,33 0,25 0,29 0,29 0,25 0,37
5ƻōǊŀ ƪƻƴǎǳƳǇŎȅƧƴŜ ƴƛŜǘǊǿŀƱŜ 0,10 0,04 0,38 0,09 0,07 0,40 0,19 0,19 0,30 0,07 0,10 0,17 0,04 0,40
DƽǊƴƛŎǘǿƻ ƛ ǿȅŘƻōȅǿŀƴƛŜ 0,86 0,70 0,69 0,58 0,68 0,81 0,77 0,75 0,72 0,61 0,53 0,47 0,47 0,86
²ȅŘƻōȅǿŀƴƛŜ ǿťƎƭŀ ƪŀƳƛŜƴƴŜƎƻ ƛ ǿťƎƭŀ ōǊǳƴŀǘƴŜƎƻ0,69 0,68 0,73 0,66 0,69 0,68 0,61 0,71 0,56 0,57 0,70 0,60 0,56 0,73
tƻȊƻǎǘŀƱŜ ƎƽǊƴƛŎǘǿƻ ƛ ǿȅŘƻōȅǿŀƴƛŜ0,55 0,55 0,55 0,39 0,47 0,56 0,55 0,40 0,41 0,31 0,38 0,26 0,26 0,56
5ȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǳǎƱǳƎƻǿŀ ǿǎǇƻƳŀƎŀƧŊŎŀ ƎƽǊƴƛŎǘǿƻ ƛ ǿȅŘƻōȅǿŀƴƛŜ0,47 0,40 0,41 0,38 0,29 0,31 0,44 0,41 0,38 0,37 0,40 0,35 0,29 0,47
tǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿƻ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜ 0,40 0,18 0,48 0,23 0,15 0,43 0,31 0,29 0,45 0,20 0,25 0,25 0,15 0,48
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ŀǊǘȅƪǳƱƽǿ ǎǇƻȍȅǿŎȊȅŎƘ0,12 0,10 0,61 0,08 0,09 0,54 0,14 0,36 0,41 0,06 0,15 0,29 0,06 0,61
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ƴŀǇƻƧƽǿ 0,33 0,33 0,51 0,30 0,49 0,59 0,42 0,49 0,44 0,45 0,58 0,39 0,30 0,59
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ ǘȅǘƻƴƛƻǿȅŎƘ0,20 0,42 0,39 0,52 0,44 0,46 0,42 0,35 0,40 0,35 0,40 0,41 0,20 0,52
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ ǘŜƪǎǘȅƭƴȅŎƘ0,22 0,20 0,39 0,20 0,26 0,29 0,30 0,23 0,42 0,19 0,33 0,25 0,19 0,42
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ƻŘȊƛŜȍȅ 0,91 0,27 0,86 0,42 0,49 0,73 0,58 0,45 0,71 0,35 0,57 0,49 0,27 0,91
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǎƪƽǊ ƛ ǿȅǊƻōƽǿ ǎƪƽǊȊŀƴȅŎƘ0,67 0,76 0,69 0,57 0,45 0,51 0,39 0,39 0,38 0,28 0,33 0,25 0,25 0,76
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ Ȋ ŘǊŜǿƴŀ ƻǊŀȊ ƪƻǊƪŀΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƳŜōƭƛΤ 

ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ ȊŜ ǎƱƻƳȅ ƛ ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ ǳȍȅǿŀƴȅŎƘ Řƻ 
0,60 0,41 0,46 0,28 0,24 0,27 0,28 0,30 0,38 0,23 0,29 0,21 0,21 0,60

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǇŀǇƛŜǊǳ ƛ ǿȅǊƻōƽǿ Ȋ ǇŀǇƛŜǊǳ0,41 0,24 0,56 0,27 0,15 0,35 0,23 0,18 0,34 0,10 0,17 0,20 0,10 0,56
tƻƭƛƎǊŀŦƛŀ ƛ ǊŜǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ȊŀǇƛǎŀƴȅŎƘ ƴƻǏƴƛƪƽǿ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ0,19 0,29 0,32 0,21 0,24 0,28 0,26 0,25 0,27 0,17 0,21 0,18 0,17 0,32
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ƪƻƪǎǳ ƛ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǊŀŦƛƴŀŎƧƛ ǊƻǇȅ ƴŀŦǘƻǿŜƧ0,62 0,46 0,57 0,76 0,44 0,39 0,51 0,59 0,47 0,41 0,54 0,36 0,36 0,76
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ŎƘŜƳƛƪŀƭƛƽǿ ƛ ǿȅǊƻōƽǿ ŎƘŜƳƛŎȊƴȅŎƘ0,30 0,18 0,28 0,32 0,37 0,49 0,47 0,37 0,39 0,28 0,31 0,31 0,18 0,49
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ ŦŀǊƳŀŎŜǳǘȅŎȊƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ƭŜƪƽǿ0,29 0,34 0,18 0,15 0,44 0,50 0,41 0,31 0,48 0,40 0,33 0,33 0,15 0,50
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ ƎǳƳƻǿȅŎƘ ƛ Ȋ ǘǿƻǊȊȅǿ ǎȊǘǳŎȊƴȅŎƘ0,29 0,11 0,30 0,15 0,13 0,25 0,23 0,21 0,26 0,14 0,17 0,18 0,11 0,30
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ Ȋ ǇƻȊƻǎǘŀƱȅŎƘ ƳƛƴŜǊŀƭƴȅŎƘ ǎǳǊƻǿŎƽǿ 0,48 0,50 0,51 0,35 0,29 0,39 0,39 0,36 0,36 0,24 0,29 0,24 0,24 0,51
Produkcja metali 0,73 0,69 0,56 0,44 0,38 0,43 0,50 0,48 0,44 0,34 0,38 0,35 0,34 0,73
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ƳŜǘŀƭƻǿȅŎƘ ǿȅǊƻōƽǿ ƎƻǘƻǿȅŎƘΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƳŀǎȊȅƴ ƛ 

ǳǊȊŊŘȊŜƵ
0,41 0,20 0,31 0,18 0,22 0,33 0,27 0,22 0,28 0,17 0,23 0,21 0,17 0,41

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ƪƻƳǇǳǘŜǊƽǿΣ ǿȅǊƻōƽǿ ŜƭŜƪǘǊƻƴƛŎȊƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ƻǇǘȅŎȊƴȅŎƘ0,25 0,37 0,29 0,33 0,37 0,39 0,38 0,34 0,28 0,31 0,32 0,33 0,25 0,39
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǳǊȊŊŘȊŜƵ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴȅŎƘ0,05 0,05 0,12 0,08 0,07 0,17 0,13 0,19 0,18 0,11 0,17 0,12 0,05 0,19
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ƳŀǎȊȅƴ ƛ ǳǊȊŊŘȊŜƵ όǇƻȊƻǎǘŀƱŜύ0,66 0,15 0,45 0,27 0,12 0,45 0,46 0,23 0,53 0,27 0,24 0,33 0,12 0,66
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǇƻƧŀȊŘƽǿ ǎŀƳƻŎƘƻŘƻǿȅŎƘΣ ǇǊȊȅŎȊŜǇ ƛ ƴŀŎȊŜǇ0,59 0,67 0,61 0,47 0,44 0,58 0,43 0,47 0,51 0,31 0,44 0,31 0,31 0,67
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǇƻȊƻǎǘŀƱŜƎƻ ǎǇǊȊťǘǳ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘƻǿŜƎƻ0,20 0,30 0,37 0,47 0,29 0,37 0,50 0,40 0,55 0,37 0,50 0,33 0,20 0,55
Produkcja mebli 0,39 0,14 0,18 0,26 0,20 0,32 0,32 0,25 0,35 0,22 0,26 0,29 0,14 0,39
tƻȊƻǎǘŀƱŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ 0,20 0,10 0,13 0,03 0,05 0,10 0,08 0,15 0,14 0,08 0,10 0,06 0,03 0,20
bŀǇǊŀǿŀΣ ƪƻƴǎŜǊǿŀŎƧŀ ƛ ƛƴǎǘŀƭƻǿŀƴƛŜ ƳŀǎȊȅƴ ƛ ǳǊȊŊŘȊŜƵ0,22 0,26 0,28 0,34 0,28 0,33 0,33 0,34 0,34 0,30 0,35 0,28 0,22 0,35

D
²ȅǘǿŀǊȊŀƴƛŜ ƛ ȊŀƻǇŀǘǊȅǿŀƴƛŜ ǿ ŜƴŜǊƎƛť ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴŊΣ ƎŀȊΣ ǇŀǊť 

ǿƻŘƴŊ ƛ ǇƻǿƛŜǘǊȊŜ Řƻ ǳƪƱŀŘƽǿ ƪƭƛƳŀǘȅȊŀŎȅƧƴȅŎƘ
0,81 0,84 0,68 0,68 0,85 0,60 0,47 0,70 0,71 0,58 0,52 0,59 0,47 0,85

B

{ŜƪŎƧŀκŘȊƛŀƱ

tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿǳ ǳƧŜƳƴŜƧ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǊκǊ Řƭŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ƳƛŜǎƛťŎȅ ƘƻǊȅȊƻƴǘǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ όƻŘ 

ǿǊȊŜǏƴƛŀ нлмф ǊΦ Řƻ ǎƛŜǊǇƴƛŀ нлнл ǊΦύ
2019 2020

Min. 

ǿŀǊǘƻǏŏ 

prawd.

Maks. 

ǿŀǊǘƻǏŏ 

prawd.

C
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Tabela 1.2Φ tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǘŜƎƻΣ ȍŜ ǿ ŘǊǳƎƛƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǏǊŜŘƴƛŜ ǘŜƳǇƻ ȊƳƛŀƴ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ 
ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ǊκǊ ōťŘȊƛŜ ƴƛȍǎȊŜ ƴƛȍ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

 
WŀǏƴƛŜƧǎȊŜ Ǉƻƭŀ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀƧŊ ƴƛȍǎȊȅƳ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻƳ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŀΣ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇǊȊŜǿȅȍǎȊŀƧŊŎŜ лΣр ȊŀȊƴŀŎȊƻƴƻ 

kolorem czerwonym. 

 

W przypadku budownictwa ōŀǊŘȊƻ ǿȅǎƻƪƛŜ ǇƻȊƛƻƳȅ ŘȅƴŀƳƛƪ ǿǎǇƽƱǿȅǎǘťǇǳƧŊ ȊŜ 

ȊƴŀŎȊƴȅƳƛ ǎȊŀƴǎŀƳƛ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǎǇŀŘƪƻǿŜƧΦ hŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭŀ ǘƻ Ǉƻ ǇǊƻǎǘǳ ǿȅǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ 

w ostatnim okresie bardzo wysokiej koniunktury w tym dziale. Sytuacja w dziaƱŀŎƘ, jak 

i w ōǳŘƻǿƴƛŎǘǿƛŜ ƻƎƽƱŜƳ ōťŘȊƛŜ ǎƛť ǇƻƎŀǊǎȊŀŏΣ ƧŜŘƴŀƪ Ȋ ȊŀŎƘƻǿŀƴƛŜƳ ŎƛŊƎƭŜ dodatnich 

dynamik. PrawŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǎǇŀŘƪǳ nie przekracza ǿŀǊǘƻǏŎƛ 0,4 ǿ ŎŀƱȅƳ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ 

prognozy (wobec 0,56 w poprzedniej edycji raportu). W ŘȊƛŀƭŜ αwƻōƻǘȅ ōǳŘƻǿƭŀƴŜ ȊǿƛŊȊŀƴŜ 

Ȋ ōǳŘƻǿŊ ƻōƛŜƪǘƽǿ ƛƴȍȅƴƛŜǊƛƛ ƭŊŘƻǿŜƧ ƛ ǿƻŘƴŜƧέ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǎǇŀŘƪǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ jest 

podobne. ² ŜŦŜƪŎƛŜ ǎŜƪǘƻǊ ōǳŘƻǿƴƛŎǘǿŀ ƻƎƽƱŜƳ ƳƻȍŜ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊƻǿŀŏ ǎƛť wyhamowaniem 

rozwoju ƻŘ ŘǊǳƎƛŜƧ ǇƻƱƻǿȅ нлмф roku. Wynikƛ ȊŀǿŀǊǘŜ ǿ ǘŀōŜƭƛ мΦс ǿǎƪŀȊǳƧŊΣ ȍŜ ǿ drugim 

ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƘƻǊȅȊƻƴǘǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǎŜƪǘƻǊ ōťŘȊƛŜ ǎƛť ǊƻȊǿƛƧŀŏ ǿƻƭƴƛŜƧ ƴƛȍ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊȅƳΦ 

W ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŎƘ ŜŘȅŎƧŀŎƘ ǊŀǇƻǊǘǳ ǿǎƪŀȊȅǿŀƴƻ ƴŀ ǎƻƭƛŘƴȅ ǊƻȊǿƽƧ ōǊŀƴȍȅ ōǳŘƻǿƴƛŎǘǿŀΣ ƧŜŘƴŀƪ 

ǘȅƭƪƻ Řƻ ƪƻƵŎŀ нлму ǊƻƪǳΦ 

DƽǊƴƛŎǘǿƻ ƛ ǿȅŘƻōȅǿŀƴƛŜΣ ǇǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿƻ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜΣ 

ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴƻǏŏΣ ƎŀȊΣ ǇŀǊŀ ǿƻŘƴŀ ƛ ƎƻǊŊŎŀ ǿƻŘŀ
0,40 1,70% 2,65% 0,35

DƽǊƴƛŎǘǿƻ ƛ ǿȅŘƻōȅǿŀƴƛŜΣ ǇǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿƻ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜΣ 

ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴƻǏŏΣ ƎŀȊΣ ǇŀǊŀ ǿƻŘƴŀ ƛ ƎƻǊŊŎŀ ǿƻŘŀΣ ōǳŘƻǿƴƛŎǘǿƻ
0,42 1,74% 2,46% 0,35

Dobra zaopatrzeniowe 0,34 2,17% 4,14% 0,33
5ƻōǊŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ŜƴŜǊƎƛŊ όǇƻȊŀ ǎŜƪŎƧŊ 9ύ0,34 -1,68% -0,11% 0,57
5ƻōǊŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ŜƴŜǊƎƛŊ όǇƻȊŀ ǎŜƪŎƧŊ 5 ƻǊŀȊ 9ύ0,34 -2,74% -0,48% 0,59
Dobra inwestycyjne 0,42 2,06% 3,38% 0,39
5ƻōǊŀ ƪƻƴǎǳƳǇŎȅƧƴŜ ǘǊǿŀƱŜ 0,41 4,60% 6,33% 0,30
5ƻōǊŀ ƪƻƴǎǳƳǇŎȅƧƴŜ ƴƛŜǘǊǿŀƱŜ 0,44 4,09% 4,47% 0,18
DƽǊƴƛŎǘǿƻ ƛ ǿȅŘƻōȅǿŀƴƛŜ 0,39 -4,10% -2,67% 0,68
²ȅŘƻōȅǿŀƴƛŜ ǿťƎƭŀ ƪŀƳƛŜƴƴŜƎƻ ƛ ǿťƎƭŀ ōǊǳƴŀǘƴŜƎƻ0,43 -3,84% -2,67% 0,66
tƻȊƻǎǘŀƱŜ ƎƽǊƴƛŎǘǿƻ ƛ ǿȅŘƻōȅǿŀƴƛŜ 0,32 -0,41% 5,35% 0,45
5ȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǳǎƱǳƎƻǿŀ ǿǎǇƻƳŀƎŀƧŊŎŀ ƎƽǊƴƛŎǘǿƻ ƛ ǿȅŘƻōȅǿŀƴƛŜ0,49 5,59% 5,97% 0,38
tǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿƻ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜ 0,39 2,66% 3,76% 0,30
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ŀǊǘȅƪǳƱƽǿ ǎǇƻȍȅǿŎȊȅŎƘ 0,41 3,10% 3,70% 0,25
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ƴŀǇƻƧƽǿ 0,55 1,68% 0,90% 0,44
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ ǘȅǘƻƴƛƻǿȅŎƘ 0,46 3,69% 4,98% 0,40
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ ǘŜƪǎǘȅƭƴȅŎƘ 0,47 4,71% 5,11% 0,27
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ƻŘȊƛŜȍȅ 0,34 -2,43% -0,53% 0,57
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǎƪƽǊ ƛ ǿȅǊƻōƽǿ ǎƪƽǊȊŀƴȅŎƘ0,16 -2,56% 5,15% 0,47
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ Ȋ ŘǊŜǿƴŀ ƻǊŀȊ ƪƻǊƪŀΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƳŜōƭƛΤ 

ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ ȊŜ ǎƱƻƳȅ ƛ ƳŀǘŜǊƛŀƱƽǿ ǳȍȅǿŀƴȅŎƘ Řƻ ǿȅǇƭŀǘŀƴƛŀ
0,35 2,38% 4,50% 0,33

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǇŀǇƛŜǊǳ ƛ ǿȅǊƻōƽǿ Ȋ ǇŀǇƛŜǊǳ0,21 2,48% 5,68% 0,27
tƻƭƛƎǊŀŦƛŀ ƛ ǊŜǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ȊŀǇƛǎŀƴȅŎƘ ƴƻǏƴƛƪƽǿ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ0,39 3,80% 5,04% 0,24
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ƪƻƪǎǳ ƛ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǊŀŦƛƴŀŎƧƛ ǊƻǇȅ ƴŀŦǘƻǿŜƧ0,42 -0,85% 0,43% 0,51
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ŎƘŜƳƛƪŀƭƛƽǿ ƛ ǿȅǊƻōƽǿ ŎƘŜƳƛŎȊƴȅŎƘ0,49 3,47% 3,68% 0,34
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ ŦŀǊƳŀŎŜǳǘȅŎȊƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ƭŜƪƽǿ0,59 5,77% 4,13% 0,35
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ ƎǳƳƻǿȅŎƘ ƛ Ȋ ǘǿƻǊȊȅǿ ǎȊǘǳŎȊƴȅŎƘ0,40 6,51% 8,11% 0,20
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ Ȋ ǇƻȊƻǎǘŀƱȅŎƘ ƳƛƴŜǊŀƭƴȅŎƘ ǎǳǊƻǿŎƽǿ 0,34 2,43% 6,32% 0,37
Produkcja metali 0,37 -0,46% 2,95% 0,48
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ƳŜǘŀƭƻǿȅŎƘ ǿȅǊƻōƽǿ ƎƻǘƻǿȅŎƘΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƳŀǎȊȅƴ ƛ 

ǳǊȊŊŘȊŜƵ
0,33 4,52% 7,05% 0,25

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ƪƻƳǇǳǘŜǊƽǿΣ ǿȅǊƻōƽǿ ŜƭŜƪǘǊƻƴƛŎȊƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ƻǇǘȅŎȊƴȅŎƘ0,43 6,64% 9,26% 0,33
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǳǊȊŊŘȊŜƵ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴȅŎƘ 0,56 11,33% 10,47% 0,12
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ƳŀǎȊȅƴ ƛ ǳǊȊŊŘȊŜƵ όǇƻȊƻǎǘŀƱŜύ0,44 4,03% 4,99% 0,35
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǇƻƧŀȊŘƽǿ ǎŀƳƻŎƘƻŘƻǿȅŎƘΣ ǇǊȊȅŎȊŜǇ ƛ ƴŀŎȊŜǇ0,31 -1,50% 3,68% 0,48
tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǇƻȊƻǎǘŀƱŜƎƻ ǎǇǊȊťǘǳ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘƻǿŜƎƻ0,67 10,76% 4,05% 0,39
Produkcja mebli 0,44 5,07% 5,97% 0,26
tƻȊƻǎǘŀƱŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ 0,46 11,45% 12,05% 0,10
bŀǇǊŀǿŀΣ ƪƻƴǎŜǊǿŀŎƧŀ ƛ ƛƴǎǘŀƭƻǿŀƴƛŜ ƳŀǎȊȅƴ ƛ ǳǊȊŊŘȊŜƵ0,52 6,89% 6,54% 0,30

D
²ȅǘǿŀǊȊŀƴƛŜ ƛ ȊŀƻǇŀǘǊȅǿŀƴƛŜ ǿ ŜƴŜǊƎƛť ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴŊΣ ƎŀȊΣ ǇŀǊť ǿƻŘƴŊ 

ƛ ǇƻǿƛŜǘǊȊŜ Řƻ ǳƪƱŀŘƽǿ ƪƭƛƳŀǘȅȊŀŎȅƧƴȅŎƘ
0,32 -3,79% -1,72% 0,67

tǊȊŜŎƛťǘƴŜ 

ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ 

ujemnej dynamiki r/r w 

ǇƻƧŜŘȅƴŎȊȅƳ ƳƛŜǎƛŊŎǳ 

horyzontu prognozy

¦ǏǊŜŘƴƛƻƴŀ ǇǊƻƎƴƻȊŀ 

punktowa zmian r/r w 

ŘŀƴȅƳ ƳƛŜǎƛŊŎǳ Řƭŀ 

ŘǊǳƎƛŜƧ ǇƻƱƻǿȅ ƻƪǊŜǎǳ 

ǇǊƻƎƴƻȊȅ όс ƳƛŜǎƛťŎȅύ

¦ǏǊŜŘƴƛƻƴŀ ǇǊƻƎƴƻȊŀ 

punktowa zmian r/r w 

ŘŀƴȅƳ ƳƛŜǎƛŊŎǳ Řƭŀ 

ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ǇƻƱƻǿȅ 

okresu prognozy (6 

ƳƛŜǎƛťŎȅύ

C

tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻΣ ȍŜ ǏǊŜŘƴƛŀ 

ǿŀǊǘƻǏŏ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǊκǊ ǿ 

ŘǊǳƎƛƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

ōťŘȊƛŜ ƴƛȍǎȊŀ ƻŘ ǏǊŜŘƴƛŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 

ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ǊκǊ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ 

ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ

B
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Tabela 1.3Φ tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ujemnej dynamiki r/r ƘŀƴŘƭǳ Řƭŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ƳƛŜǎƛťŎȅ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

WŀǏƴƛŜƧǎȊŜ Ǉƻƭŀ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀƧŊ ƴƛȍǎȊȅƳ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻƳ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŀΣ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇǊȊŜǿȅȍǎȊŀƧŊŎŜ лΣр ȊŀȊƴŀŎȊƻƴƻ 

kolorem czerwonym. 

Tabela 1.4Φ tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǘŜƎƻΣ ȍŜ ǿ ŘǊǳƎƛƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǏǊŜŘƴƛŜ ǘŜƳǇƻ ȊƳƛŀƴ ƘŀƴŘƭǳ 
ǊκǊ ōťŘȊƛŜ ƴƛȍǎȊŜ ƴƛȍ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

WŀǏƴƛŜƧǎȊŜ Ǉƻƭŀ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀƧŊ ƴƛȍǎȊȅƳ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻƳ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŀΣ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇǊȊŜǿȅȍǎȊŀƧŊŎŜ лΣр ȊŀȊƴŀŎȊƻƴƻ 

kolorem czerwonym. 

IX X XI XII I II III IV V VI VII VIII

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƘŀƴŘƭǳ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƎƻ ǇƻƧŀȊŘŀƳƛ 

samochodowymi i motocyklami
0,01 0,03 0,06 0,08 0,07 0,11 0,10 0,16 0,12 0,17 0,14 0,15 0,01 0,17

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ȍȅǿƴƻǏŎƛΣ ƴŀǇƻƧƽǿ ƛ ǿȅǊƻōƽǿ ǘȅǘƻƴƛƻǿȅŎƘ0,34 0,42 0,41 0,32 0,33 0,36 0,29 0,40 0,27 0,37 0,40 0,34 0,27 0,42

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ǘƻǿŀǊƽǿ ƴƛŜȍȅǿƴƻǏŎƛƻǿȅŎƘ όǿǊŀȊ Ȋ ǇŀƭƛǿŀƳƛύ0,00 0,01 0,03 0,06 0,07 0,11 0,12 0,17 0,15 0,20 0,15 0,17 0,00 0,20

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ǘƻǿŀǊƽǿ ƴƛŜȍȅǿƴƻǏŎƛƻǿȅŎƘ όȊ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ 

paliw)
0,01 0,02 0,04 0,05 0,06 0,10 0,12 0,17 0,13 0,16 0,11 0,13 0,01 0,17

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ǿƱƽƪƛŜƴΣ ƻŘȊƛŜȍȅΣ ƻōǳǿƛŀ ƛ ǿȅǊƻōƽǿ ȊŜ ǎƪƽǊȅ ǿ 

wyspecjalizowanych sklepach
0,10 0,14 0,24 0,21 0,10 0,13 0,15 0,15 0,13 0,22 0,15 0,18 0,10 0,24

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ǎǇǊȊťǘǳ ƳŜŘȅŎȊƴŜƎƻ ƛ ƻǊǘƻǇŜŘȅŎȊƴŜƎƻΣ 

ƪƻǎƳŜǘȅƪƽǿ ƛ ŀǊǘȅƪǳƱƽǿ ǘƻŀƭŜǘƻǿȅŎƘ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŀ ǿ 

wyspecjalizowanych sklepach

0,32 0,27 0,25 0,18 0,20 0,15 0,11 0,13 0,16 0,14 0,12 0,13 0,11 0,32

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ƴŀǊȊťŘȊƛ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ ƛƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƧ ƛ 

ƪƻƳǳƴƛƪŀŎȅƧƴŜƧΤ ǇƻȊƻǎǘŀƱȅŎƘ ŀǊǘȅƪǳƱƽǿ ǳȍȅǘƪǳ ŘƻƳƻǿŜƎƻ όȊ 

ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ǿȅǊƻōƽǿ ǘŜƪǎǘȅƭƴȅŎƘύΤ ǿȅǊƻōƽǿ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ƪǳƭǘǳǊŊ ƛ 

ǊŜƪǊŜŀŎƧŊ ƛǘŘΦ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŀ ǿ ǿȅǎǇŜŎƧŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǎƪƭŜǇŀŎƘ

0,01 0,06 0,06 0,06 0,10 0,19 0,29 0,25 0,16 0,14 0,16 0,23 0,01 0,29

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ƪƻƳǇǳǘŜǊƽǿΣ ǳǊȊŊŘȊŜƵ ǇŜǊȅŦŜǊȅƧƴȅŎƘ ƛ 

ƻǇǊƻƎǊŀƳƻǿŀƴƛŀΤ ǎǇǊȊťǘǳ ǘŜƭŜƪƻƳǳƴƛƪŀŎȅƧƴŜƎƻ ƛǘŘΦ ǿ 

wyspecjalizowanych sklepach

0,21 0,29 0,26 0,32 0,28 0,46 0,62 0,45 0,34 0,38 0,33 0,47 0,21 0,62

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ǎǇǊȊťǘǳ ŀǳŘƛƻ ƻǊŀȊ ǾƛŘŜƻΤ ǎǇǊȊťǘǳ 

ƪƻƳǇǳǘŜǊƻǿŜƎƻΣ ǿȅǊƻōƽǿ ȊŜ ǎȊƪƱŀΣ ŀǊǘȅƪǳƱƽǿ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴȅŎƘ ǳȍȅǘƪǳ 

domowego itd. w wyspecjalizowanych sklepach

0,01 0,02 0,05 0,07 0,13 0,22 0,31 0,27 0,30 0,20 0,26 0,23 0,01 0,31

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƘŀƴŘƭǳ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƎƻ ǇƻƧŀȊŘŀƳƛ 

samochodowymi, motocyklami i paliw
0,07 0,12 0,12 0,11 0,12 0,16 0,16 0,19 0,14 0,16 0,17 0,17 0,07 0,19

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ȍȅǿƴƻǏŎƛΣ ƴŀǇƻƧƽǿ ƛ ǿȅǊƻōƽǿ ǘȅǘƻƴƛƻǿȅŎƘ ǿ 

niewyspecjalizowanych sklepach
0,33 0,47 0,49 0,36 0,41 0,28 0,31 0,42 0,20 0,27 0,34 0,27 0,20 0,49

tƻȊƻǎǘŀƱŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ǿ ƴƛŜǿȅǎǇŜŎƧŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǎƪƭŜǇŀŎƘ0,03 0,05 0,05 0,09 0,09 0,14 0,14 0,18 0,15 0,16 0,15 0,16 0,03 0,18

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ȍȅǿƴƻǏŎƛΣ ƴŀǇƻƧƽǿ ƛ ǿȅǊƻōƽǿ ǘȅǘƻƴƛƻǿȅŎƘ ǿ 

wyspecjalizowanych sklepach
0,50 0,61 0,55 0,56 0,48 0,56 0,52 0,54 0,49 0,49 0,49 0,48 0,48 0,61

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ Ǉŀƭƛǿ ǿ ǿȅǎǇŜŎƧŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǎƪƭŜǇŀŎƘ0,18 0,28 0,38 0,41 0,33 0,31 0,31 0,28 0,30 0,35 0,40 0,46 0,18 0,46

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŀ ǇǊȊŜȊ ŘƻƳȅ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǿȅǎȅƱƪƻǿŜƧ 

lub Internet
0,12 0,15 0,15 0,17 0,15 0,20 0,22 0,22 0,25 0,27 0,21 0,22 0,12 0,27

tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿǳ ǳƧŜƳƴŜƧ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǊκǊ Řƭŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ƳƛŜǎƛťŎȅ ƘƻǊȅȊƻƴǘǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ όƻŘ 

ǿǊȊŜǏƴƛŀ нлмф ǊΦ Řƻ ǎƛŜǊǇƴƛŀ нлнл ǊΦύ
Min. 

ǿŀǊǘƻǏŏ 

prawd.

Maks. 

ǿŀǊǘƻǏŏ 

prawd.
2019 2020

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƘŀƴŘƭǳ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƎƻ ǇƻƧŀȊŘŀƳƛ 

samochodowymi i motocyklami
0,52 5,28% 5,11% 0,10

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ȍȅǿƴƻǏŎƛΣ ƴŀǇƻƧƽǿ ƛ ǿȅǊƻōƽǿ ǘȅǘƻƴƛƻǿȅŎƘ0,45 1,72% 2,26% 0,35

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ǘƻǿŀǊƽǿ ƴƛŜȍȅǿƴƻǏŎƛƻǿȅŎƘ όǿǊŀȊ Ȋ ǇŀƭƛǿŀƳƛύ0,64 7,32% 5,88% 0,10

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ǘƻǿŀǊƽǿ ƴƛŜȍȅǿƴƻǏŎƛƻǿȅŎƘ όȊ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ 

paliw)
0,60 7,80% 6,67% 0,09

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ǿƱƽƪƛŜƴΣ ƻŘȊƛŜȍȅΣ ƻōǳǿƛŀ ƛ ǿȅǊƻōƽǿ ȊŜ ǎƪƽǊȅ ǿ 

wyspecjalizowanych sklepach
0,40 10,55% 12,59% 0,16

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ǎǇǊȊťǘǳ ƳŜŘȅŎȊƴŜƎƻ ƛ ƻǊǘƻǇŜŘȅŎȊƴŜƎƻΣ 

ƪƻǎƳŜǘȅƪƽǿ ƛ ŀǊǘȅƪǳƱƽǿ ǘƻŀƭŜǘƻǿȅŎƘ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŀ ǿ 

wyspecjalizowanych sklepach

0,28 4,57% 7,76% 0,18

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ƴŀǊȊťŘȊƛ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ ƛƴŦƻǊƳŀŎȅƧƴŜƧ ƛ 

ƪƻƳǳƴƛƪŀŎȅƧƴŜƧΤ ǇƻȊƻǎǘŀƱȅŎƘ ŀǊǘȅƪǳƱƽǿ ǳȍȅǘƪǳ ŘƻƳƻǿŜƎƻ όȊ 

ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ǿȅǊƻōƽǿ ǘŜƪǎǘȅƭƴȅŎƘύΤ ǿȅǊƻōƽǿ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ƪǳƭǘǳǊŊ ƛ 

ǊŜƪǊŜŀŎƧŊ ƛǘŘΦ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŀ ǿ ǿȅǎǇŜŎƧŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǎƪƭŜǇŀŎƘ

0,66 8,84% 6,57% 0,14

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ƪƻƳǇǳǘŜǊƽǿΣ ǳǊȊŊŘȊŜƵ ǇŜǊȅŦŜǊȅƧƴȅŎƘ ƛ 

ƻǇǊƻƎǊŀƳƻǿŀƴƛŀΤ ǎǇǊȊťǘǳ ǘŜƭŜƪƻƳǳƴƛƪŀŎȅƧƴŜƎƻ ƛǘŘΦ ǿ 

wyspecjalizowanych sklepach

0,62 3,88% 1,74% 0,37

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ǎǇǊȊťǘǳ ŀǳŘƛƻ ƻǊŀȊ ǾƛŘŜƻΤ ǎǇǊȊťǘǳ 

ƪƻƳǇǳǘŜǊƻǿŜƎƻΣ ǿȅǊƻōƽǿ ȊŜ ǎȊƪƱŀΣ ŀǊǘȅƪǳƱƽǿ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴȅŎƘ ǳȍȅǘƪǳ 

domowego itd. w wyspecjalizowanych sklepach

0,77 12,58% 6,89% 0,17

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƘŀƴŘƭǳ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƎƻ ǇƻƧŀȊŘŀƳƛ 

samochodowymi, motocyklami i paliw
0,53 5,31% 5,07% 0,14

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ȍȅǿƴƻǏŎƛΣ ƴŀǇƻƧƽǿ ƛ ǿȅǊƻōƽǿ ǘȅǘƻƴƛƻǿȅŎƘ ǿ 

niewyspecjalizowanych sklepach
0,33 1,16% 2,50% 0,35

tƻȊƻǎǘŀƱŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ǿ ƴƛŜǿȅǎǇŜŎƧŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǎƪƭŜǇŀŎƘ0,63 10,50% 8,49% 0,12

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ȍȅǿƴƻǏŎƛΣ ƴŀǇƻƧƽǿ ƛ ǿȅǊƻōƽǿ ǘȅǘƻƴƛƻǿȅŎƘ ǿ 

wyspecjalizowanych sklepach
0,46 -0,92% -0,05% 0,52

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ Ǉŀƭƛǿ ǿ ǿȅǎǇŜŎƧŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǎƪƭŜǇŀŎƘ0,48 3,88% 4,35% 0,33

{ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ǇǊƻǿŀŘȊƻƴŀ ǇǊȊŜȊ ŘƻƳȅ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ǿȅǎȅƱƪƻǿŜƧ 

lub Internet
0,43 22,38% 26,15% 0,19

¦ǏǊŜŘƴƛƻƴŀ ǇǊƻƎƴƻȊŀ 

punktowa zmian r/r w 

ŘŀƴȅƳ ƳƛŜǎƛŊŎǳ Řƭŀ 

ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ǇƻƱƻǿȅ 

okresu prognozy (6 

ƳƛŜǎƛťŎȅύ

¦ǏǊŜŘƴƛƻƴŀ ǇǊƻƎƴƻȊŀ 

punktowa zmian r/r w 

ŘŀƴȅƳ ƳƛŜǎƛŊŎǳ Řƭŀ 

ŘǊǳƎƛŜƧ ǇƻƱƻǿȅ ƻƪǊŜǎǳ 

ǇǊƻƎƴƻȊȅ όс ƳƛŜǎƛťŎȅύ

tǊȊŜŎƛťǘƴŜ 

ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ 

ujemnej dynamiki r/r w 

ǇƻƧŜŘȅƴŎȊȅƳ ƳƛŜǎƛŊŎǳ 

horyzontu prognozy

tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻΣ ȍŜ ǏǊŜŘƴƛŀ 

ǿŀǊǘƻǏŏ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǊκǊ ǿ 

ŘǊǳƎƛƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

ōťŘȊƛŜ ƴƛȍǎȊŀ ƻŘ ǏǊŜŘƴƛŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 

ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ǊκǊ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ 

ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ
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Tabela 1.5Φ tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ujemnej dynamiki r/r ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ōǳŘƻǿƭŀƴŜƧ Řƭŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ 
ƳƛŜǎƛťŎȅ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

 
WŀǏƴƛŜƧǎȊŜ Ǉƻƭŀ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀƧŊ ƴƛȍǎȊȅƳ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻƳ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŀΣ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇǊȊŜǿȅȍǎȊŀƧŊŎŜ лΣр ȊŀȊƴŀŎȊƻƴƻ 

kolorem czerwonym. 

Tabela 1.6Φ tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǘŜƎƻΣ ȍŜ ǿ ŘǊǳƎƛƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǏǊŜŘƴƛŜ ǘŜƳǇƻ ȊƳƛŀƴ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ 
ōǳŘƻǿƭŀƴŜƧ ǊκǊ ōťŘȊƛŜ ƴƛȍǎȊŜ ƴƛȍ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ǇƽƱroczu okresu prognozy 

 
WŀǏƴƛŜƧǎȊŜ Ǉƻƭŀ ƻŘǇƻǿƛŀŘŀƧŊ ƴƛȍǎȊȅƳ ǿŀǊǘƻǏŎƛƻƳ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŀΣ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇǊȊŜǿȅȍǎȊŀƧŊŎŜ лΣр ȊŀȊƴŀŎȊƻƴƻ ƪƻƭƻǊŜƳ 

czerwonym. 

 

Prezentowana w raporcie prognoza temǇŀ ȊƳƛŀƴ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ wskazuje na 

ǎƛƭƴŜ ǿȅƘŀƳƻǿŀƴƛŜ ŀƪǘȅǿƴƻǏŎƛ Řƻ ƳŀǊŎŀ нлнл ǊƻƪǳΣ ƪƛŜŘȅ ǏŎƛŜȍƪŀ ŎŜƴǘǊŀƭƴŀ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ 

ǎǇŀŘŜƪ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΦ hŘ ƪǿƛŜǘƴƛŀ нлнл Ǌƻƪǳ Řƻ ƪƻƵŎŀ ƘƻǊȅȊƻƴǘǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǎȅǘǳŀŎƧŀ Ǉƻǿƛƴƴŀ ǎƛť 

ǇƻǇǊŀǿƛŀŏΣ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ ǊƻȊǇǊƻǎȊŜƴƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ǿȅǎƻƪƛŜ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ 

ujemnej dynamiki produkcji ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧΦ tǊƻƎƴƻȊȅ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ǿȅǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ƻŘōƛŎƛŀ 

ǘǊŜƴŘǳ ǊƻȊǿƻƧƻǿŜƎƻ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǿƛƻǎƴŊ нлнл ǊƻƪǳΦ 

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ƴƛŜŎƻ ǎƛƭƴƛŜƧ ȊŀǊȅǎƻǿŀƴŊ 

(w ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Ȋ ǿȅƴƛƪŀƳƛ Ȋ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƧ ŜŘȅŎƧƛύ ǘŜƴŘŜƴŎƧť wzrostoǿŊ w dynamice r/r pod 

koniec horyzontu predykcji. Prognozy punktowe tempa wzrostu ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ ǎŊ 

w ŎŀƱȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ŘƻŘŀǘƴƛŜ, ƧŜŘƴŀƪ ǇǊȊŜōƛŜƎ ǏŎƛŜȍŜƪ ŎŜƴǘǊŀƭƴȅŎƘ ƧŜǎǘ ōŀǊŘȊƻ ȊƳƛŜƴƴȅ. 

Tendencja centralna prognozy tempa wzrostu PKB ƴƛŜ ǳƭŜƎƱŀ zasadniczej zmianie 

w ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Ȋ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛƳ ƻƪǊŜǎŜƳΦ bŀǎȊŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ wskazujŊ na wyhamowanie wzrostu 

ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƎƻ Ȋ ƻōŜŎƴƛŜ ƻōǎŜǊǿƻǿŀƴȅŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ Řƻ ǘŜƳǇŀ о҈ ǊκǊ ǇǊȊȅǇŀŘŀƧŊŎŜƎƻ ƴŀ 

III ƪǿŀǊǘŀƱ нлнл ǊƻƪǳΦ Prognozy punktowe regularnego komponentu cyklicznŜƎƻ ǎǳƎŜǊǳƧŊ 

ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŜ dolnego punktu zwrotnego w cyklu wzrostu PKB w III kwartale 2020 rΣ Ŏƻ ƳƻȍŜ 

ǿǎƪŀȊȅǿŀŏ ƴŀ ƻŘōǳŘƻǿť, ŀƭŜ ŘƻǇƛŜǊƻ ǿ нлнм Ǌƻƪǳ ƛ ǇƽȋƴƛŜƧΦ 5ƻƭƴŜ ƪǊŀƵŎŜ фл҈ ǇǊȊŜŘȊƛŀƱƽǿ 

prognozy ǎŊ dodatnie, ŀƭŜ ȊōƭƛȍƻƴŜ Řƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǳƧŜƳƴȅŎƘ II i III kwartale 2020 roku. 

We ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ƪǿŀǊǘŀƱŀŎƘ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊŎȅŎƘ ǇǊƻƎƴƻȊƛŜ ǎǇŀŘŜƪ tY. ƧŜǎǘ ƴƛŜƳŀƭ ǿȅƪƭǳŎȊƻƴȅ. 
  

IX X XI XII I II III IV V VI VII VIII

.ǳŘƻǿƴƛŎǘǿƻ ƻƎƽƱŜƳ 0,17 0,34 0,54 0,45 0,37 0,46 0,50 0,49 0,48 0,43 0,47 0,49 0,17 0,54

wƻōƻǘȅ ōǳŘƻǿƭŀƴŜ ȊǿƛŊȊŀƴŜ ȊŜ ǿȊƴƻǎȊŜƴƛŜƳ ōǳŘȅƴƪƽǿ0,02 0,12 0,32 0,30 0,22 0,26 0,30 0,39 0,41 0,45 0,42 0,40 0,02 0,45

wƻōƻǘȅ ōǳŘƻǿƭŀƴŜ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ōǳŘƻǿŊ ƻōƛŜƪǘƽǿ ƛƴȍȅƴƛŜǊƛƛ ƭŊŘƻǿŜƧ ƛ 

wodnej
0,62 0,53 0,58 0,61 0,54 0,58 0,54 0,50 0,45 0,48 0,52 0,53 0,45 0,62

2019 2020

Maks. 

ǿŀǊǘƻǏŏ 

prawd.

tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿǳ ǳƧŜƳƴŜƧ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǊκǊ Řƭŀ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ƳƛŜǎƛťŎȅ ƘƻǊȅȊƻƴǘǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ όƻŘ 

ǿǊȊŜǏƴƛŀ нлмф ǊΦ Řƻ ǎƛŜǊǇƴƛŀ нлнл ǊΦύMin. 

ǿŀǊǘƻǏŏ 

prawd.

.ǳŘƻǿƴƛŎǘǿƻ ƻƎƽƱŜƳ 0,57 2,56% 0,92% 0,43

wƻōƻǘȅ ōǳŘƻǿƭŀƴŜ ȊǿƛŊȊŀƴŜ ȊŜ ǿȊƴƻǎȊŜƴƛŜƳ ōǳŘȅƴƪƽǿ0,72 10,49% 4,31% 0,30
wƻōƻǘȅ ōǳŘƻǿƭŀƴŜ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ōǳŘƻǿŊ ƻōƛŜƪǘƽǿ ƛƴȍȅƴƛŜǊƛƛ ƭŊŘƻǿŜƧ ƛ 

wodnej
0,42 -2,86% -0,24% 0,54

tǊȊŜŎƛťǘƴŜ 

ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ 

ujemnej dynamiki r/r w 

ǇƻƧŜŘȅƴŎȊȅƳ ƳƛŜǎƛŊŎǳ 

horyzontu prognozy

tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻΣ ȍŜ ǏǊŜŘƴƛŀ 

ǿŀǊǘƻǏŏ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǊκǊ ǿ 

ŘǊǳƎƛƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

ōťŘȊƛŜ ƴƛȍǎȊŀ ƻŘ ǏǊŜŘƴƛŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 

ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ǊκǊ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ 

ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ

¦ǏǊŜŘƴƛƻƴŀ ǇǊƻƎƴƻȊŀ 

punktowa zmian r/r w 

ŘŀƴȅƳ ƳƛŜǎƛŊŎǳ Řƭŀ 

ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ǇƻƱƻǿȅ 

okresu prognozy (6 

ƳƛŜǎƛťŎȅύ

¦ǏǊŜŘƴƛƻƴŀ ǇǊƻƎƴƻȊŀ 

punktowa zmian r/r w 

ŘŀƴȅƳ ƳƛŜǎƛŊŎǳ Řƭŀ 

ŘǊǳƎƛŜƧ ǇƻƱƻǿȅ ƻƪǊŜǎǳ 

ǇǊƻƎƴƻȊȅ όс ƳƛŜǎƛťŎȅύ
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2. DIAGNOZA KONIUNKTURY W POLSKIEJ GOSPODARCE ORAZ ANALIZA 
PERSPEKTYW ROZWOJOWYCH 

 tƻȊȅŎƧŀ ŎȅƪƭƛŎȊƴŀ ǇƻƭǎƪƛŜƧ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ƻǊŀȊ ƎƱƽǿƴŜ ǘǊŜƴŘȅ ǊƻȊǿƻƧƻǿŜ 
proŎŜǎƽǿ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊȅŎƘ ǿ ǳƧťŎƛǳ ȊŀƎǊŜƎƻǿŀƴȅƳ 

W ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ŎȊťǏŎƛ ǘŜƎƻ ǊƻȊŘȊƛŀƱǳ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴƻ ƻŎŜƴť ǇƻȊȅŎƧƛ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƧ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ƴŀ 

podstawie analizy ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛ ƎƱƽǿƴȅŎƘ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘΦ 5ǊǳƎŊ ŎȊťǏŏ ǘŜƎƻ 

ǊƻȊŘȊƛŀƱǳ ǇƻǏǿƛťŎƻƴƻ prezentacji tendencji rozwojowych (prognoz) Řƭŀ ǿȅōǊŀƴȅŎƘ ǇǊƻŎŜǎƽǿ 

makroekonomicznych όǿ ǳƧťŎƛǳ ǊκǊύ. 

Ocena pozycji cyklicznej polskiej gospodarki zostanie przedstawiona na podstawie 

analizy i interpretacji ȊŀǊƽǿƴƻ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ3, Ƨŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ cyklu rocznej stopy wzrostu 

(w ǎƪǊƽŎƛŜ cykl wzrostu) dla ƎƱƽǿƴȅŎƘ ǿȅōǊŀƴȅŎƘ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ i ƛƴŘŜƪǎƽǿ 

makroekonomicznych. Analizie poddajemy zmienne ekonomiczne powszechnie stosowane 

w ocenie pozycji cyklicznej danej gospodarki, takie jak indeks produkcji4 (indeks miesƛťŎȊƴȅΣ 

o ǎǘŀƱŜƧ podstawie: 2015=100, Ȋ ǿŀƘŀƴƛŀƳƛ ǎŜȊƻƴƻǿȅƳƛ ƻǊŀȊ ƻŎȊȅǎȊŎȊƻƴȅ Ȋ ǿŀƘŀƵ 

sezonowych, patrz tabela 1 w Dodatku) oraz indeks PKB5 ƛ ƧŜƎƻ ǎƪƱŀŘƻǿŜ (indeks kwartalny, 

z wahaniami sezonowymi, o ǎǘŀƱŜƧ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜΥ нл10=100 ς patrz tabela 2 w Dodatku). 

Zgodnie z literaturŊ6, ǿǎƪŀȋƴƛƪƛ ǘŜ ǎǘŀƴƻǿƛŊ jedno z ǇƻŘǎǘŀǿƻǿȅŎƘ ȋǊƽŘŜƱ informacji 

o pozycji cyklicznej danej gospodarki. ²ǎƪŀȋƴƛƪ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ƻƎƽƱŜƳ όƎƽǊƴƛŎǘǿƻ 

i ǿȅŘƻōȅǿŀƴƛŜΣ ǇǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿƻ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜΣ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴƻǏŏΣ ƎŀȊΣ ǇŀǊŀ ǿƻŘƴŀ ƛ ƎƻǊŊŎŀ ǿƻŘŀύ 

ǇǊȊȅƧťǘƻ Ƨŀƪƻ ǊŜŦŜǊŜƴŎȅƧƴȅ ǿǎƪŀȋƴƛƪ ƳƛŜǎƛťŎȊƴȅ, ƴƛƻǎŊŎȅ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧť o pozycji cyklicznej 

gospodarki. ½ ƪƻƭŜƛ tY. ǎǘŀƴƻǿƛ ǊŜŦŜǊŜƴŎȅƧƴȅ ǿǎƪŀȋƴƛƪ ƻ ŎȊťǎǘƻǘƭƛǿƻǏŎƛ ƪǿŀǊǘŀƭƴŜƧ ƴƛƻǎŊŎȅ 

ƛƴŦƻǊƳŀŎƧť ƻ ǇƻȊȅŎƧƛ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƧ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛΦ 

aŜǘƻŘƻƭƻƎƛŀ ǇǊƻǿŀŘȊŊŎŀ Řƻ ŜǎǘȅƳŀŎƧƛ ŘƱǳƎƻǏŎƛ ǿŀƘŀƵ Ŏȅƪƭƛ ŘŜǘŜǊƳƛƴƛǎǘȅŎȊƴȅŎƘ oraz ς 

w konsekwencji ς Řƻ ǿȅƻŘǊťōƴƛŜƴƛŀ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ȊƻǎǘŀƱŀ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴŀ w Raporcie 

ƳŜǘƻŘƻƭƻƎƛŎȊƴȅƳ ȊŜǎǇƻƱǳ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜƎƻ7 projektu ISR. Procedura ta ōťŘȊƛŜ 

stosowana w ƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛǳ Řƻ ŘŀƴȅŎƘ ƳƛŜǎƛťŎȊƴȅŎƘΣ ƴƛŜƻŎȊȅǎȊŎȊƻƴȅch z ǿŀƘŀƵ ǎŜȊƻƴƻǿȅŎƘΦ 

Prognoza pozycji cyklicznej (dla cyklu wzrostu) zostanie skonstruowana dla zmian 

ƳƛŜǎƛťŎȊƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ƪǿŀǊǘŀƭƴȅŎƘ ǊκǊ ǿȅōǊŀƴȅŎƘ ȊƳƛŜƴƴȅŎƘΦ {Ǉƻǎƽō ƪƻƴǎǘǊǳƪŎƧƛ ǇǊƻƎƴƻȊȅ, wraz 

z ƻǎȊŀŎƻǿŀƴƛŜƳ ƧŜƧ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŎƛ, ȊƻǎǘŀƱ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴȅ w Raporcie ƳŜǘƻŘƻƭƻƎƛŎȊƴȅƳ ȊŜǎǇƻƱǳ 

makroekonomicznego projektu ISR. 

 

                                                           
3 /ȅƪƭ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ǘƻ ǿǎǇƽƱŎȊŜǏƴƛŜ Ȋƴŀƴȅ Ŏȅƪƭ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ƻŘ ŘƱǳƎookresowej tendencji rozwojowej. 
4 5ŀƴŜ ȊŀŎȊŜǊǇƴƛťǘƻ Ȋ ǇƻǊǘŀƭǳ 9ǳǊƻǎǘŀǘΦ 
5 5ŀƴŜ ȊŀŎȊŜǊǇƴƛťǘƻ Ȋ ǇƻǊǘŀƭǳ 9ǳǊƻǎǘŀǘΦ 
6 Patrz: Drozdowicz-.ƛŜŏ aΦΣ /ȅƪƭŜ ƛ ǿǎƪŀȋƴƛƪƛ ƪƻƴƛǳƴktury, Poltex, Warszawa 2012. 
7 tŀǘǊȊΥ [ŜƴŀǊǘ _ΦΣ tƛǇƛŜƵ aΦ όнлмоύΣ !ƭƳƻǎǘ tŜǊƛƻŘƛŎŀƭƭȅ /ƻǊǊŜƭŀǘŜŘ ¢ƛƳŜ {ŜǊƛŜǎ ƛƴ .ǳǎƛƴŜǎǎ CƭǳŎǘǳŀǘƛƻƴǎ !ƴŀƭȅǎƛǎΣ 

Acta Physica Polonica A. ς vol. 123, no. 3 (2013), s. 567-583. 
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tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŀ ƻƎƽƱŜƳ ς ōƛŜȍŊŎŀ pozycja cykliczna oraz analiza ǇǊȊȅƪƱŀŘƻǿȅŎƘ 

scenariuszy rozwojowych 

² ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ŜǘŀǇƛŜ ŀƴŀƭƛȊȅ ǿŀƘŀƵ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘ ǊƻȊǿŀȍƻƴƻ ƛƴŘŜƪǎ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ 

ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ όƎƽǊnictwo i ǿȅŘƻōȅǿŀƴƛŜΣ ǇǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿƻ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜΣ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴƻǏŏΣ ƎŀȊΣ 

para wodna i ƎƻǊŊŎŀ ǿƻŘŀύ w ǳƧťŎƛǳ ƳƛŜǎƛťŎȊƴȅƳ8. W ŎŜƭǳ ƛŘŜƴǘȅŦƛƪŀŎƧƛ ŘƱǳƎƻǏŎƛ ǿŀƘŀƵ 

cyklicznych (o charakterze deterministycznym) tej zmiennej, Ǉƻ ǇǊȊŜƪǎȊǘŀƱŎŜƴƛǳ 

logarytmicznym danych (logarytmem o ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƴŀǘǳǊŀƭƴŜƧύ Ȋŀǎǘƻǎƻǿŀƴƻ ƳŜǘƻŘť 

ǎŎŜƴǘǊƻǿŀƴŜƧ ǏǊŜŘƴƛŜƧ ǊǳŎƘƻƳŜƧ нȄмнa! ŎŜƭŜƳ ƻǎƱŀōƛŜƴƛŀ ǿŀƘŀƵ ǎŜȊƻƴƻǿȅŎƘΣ Ǉƻ ŎȊȅƳ 

w ŘǊǳƎƛƳ ƪǊƻƪǳ ǿȅŜƭƛƳƛƴƻǿŀƴƻ ǘǊŜƴŘ ǇƻǇǊȊŜȊ ǿȅȊƴŀŎȊŜƴƛŜ ǇƛŜǊǿǎȊȅŎƘ ǊƽȍƴƛŎ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴŜƧ 

zmiennej9. 

²ȅƻŘǊťōƴƛƻƴȅ Ŏȅƪƭ ƻŘŎƘȅƭŜƵ (ǿȅȊƴŀŎȊƻƴŜƎƻ ǘǳ ƳŜǘƻŘŊ IƻŘǊƛŎƪŀ ƛ tǊŜǎŎƻǘǘŀ ς ǿ ǎƪǊƽŎƛŜ 

HP) dla logarytmu ƛƴŘŜƪǎǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ przedstawiono na rysunku 2.1. Na rysunku 

tym zaznaczono ǊƽǿƴƛŜȍ okresy pogarszania koniunktury ǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ (maj 2000 

ς ǿǊȊŜǎƛŜƵ нллнΤ Ƴarzec 2004 ς ƳŀƧ нллрΤ ǎǘȅŎȊŜƵ нллу ς ƪǿƛŜŎƛŜƵ нллфΤ ǿǊȊŜǎƛŜƵ нлмм ς 

ƎǊǳŘȊƛŜƵ нлмнύ. hƪǊŜǎȅ ǘŜ ƴŀƭŜȍȅ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘƻǿŀŏ Ȋ ƻǎǘǊƻȍƴƻǏŎƛŊΣ ƎŘȅȍ wyznaczono je ǿ ǎǇƻǎƽō 

mechaniczny, ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƻōǎŜǊǿŀŎƧƛ ƎǊŀŦƛŎȊƴŜƧ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵΣ ōƛƻǊŊŎ ǇƻŘ ǳǿŀƎť 

zidentyfikowane punkty zwrotne Řƭŀ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǊƻȊǿŀȍŀƴȅŎƘ ǇŀǊŀƳŜǘǊƽǿ ǿȅƎƱŀŘȊŀƴƛŀ. 

W niniejszym opracowaniu okres pogorszenia koniunktury jest rozumiany jako okres od 

ƎƽǊƴŜƎƻ punktu zwrotnego do dolnego punktu zwrotnego cyklu ƻŘŎƘȅƭŜƵΣ ȊŀǏ ƻƪǊŜǎ ƻŘ 

ŘƻƭƴŜƎƻ Řƻ ƎƽǊƴŜƎƻ Ǉǳƴƪtu zwrotnego jest okresem poprawy koniunktury. Okres poprawy 

koniunktury (wyznaczony na podstawie danej zmiennej) ōťŘȊƛŜƳȅ ƴŀȊȅǿŀŏ ǊƽǿƴƛŜȍ 

(w ƴŀǿƛŊȊŀƴƛǳ Řƻ ǘŜǊƳƛƴƻƭƻƎƛƛ ǿȅǎǘťǇǳƧŊŎȅŎƘ ǇǊȊȅ ǇƻŘȊƛŀƭŜ faz cyklu klasycznego ς 

ǇƻȊƛƻƳƽǿ) okresem ekspansji, ȊŀǏ syǘǳŀŎƧť ƎǿŀƱǘƻǿƴŜƎƻ pogorszenia koniunktury ς okresem 

recesji10. 

                                                           
8 5ŀƴŜ ƴƛŜƻŎȊȅǎȊŎȊƻƴŜ Ȋ ǿŀƘŀƵ ǎŜȊƻƴƻǿȅŎƘΦ 
9 PatǊȊΥ [ŜƴŀǊǘ _ΦΣ tƛǇƛŜƵ aΦ όнлмоύΣ !ƭƳƻǎǘ tŜǊƛƻŘƛŎŀƭƭȅ /ƻǊǊŜƭŀǘŜŘ ¢ƛƳŜ {ŜǊƛŜǎ ƛƴ .ǳǎƛƴŜǎǎ CƭǳŎǘǳŀǘƛƻƴǎ !ƴŀƭȅǎƛǎΣ 

Acta Physica Polonica A. ς vol. 123, no. 3, s. 567-583. 
10 Definicja recesji gospodarczej (patrz definicje w: Drozdowicz-.ƛŜŏ aΦ όнлмнύΣ Cykle i wǎƪŀȋƴƛƪƛ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ, 
tƻƭǘŜȄΣ ²ŀǊǎȊŀǿŀύ ƻǇŀǊǘŀ ƧŜǎǘ ƴŀƧŎȊťǏŎƛŜƧ ƴŀ ƎƱƽǿƴȅŎƘ ŀƎǊŜƎŀǘŀŎƘ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ όƴǇΦ tY.ύΦ 
W ƴƛƴƛŜƧǎȊȅƳ ǊŀǇƻǊŎƛŜ ǎŦƻǊƳǳƱƻǿŀƴƛŜ ǊŜŎŜǎƧŀ ōŊŘȋ ŜƪǎǇŀƴǎƧŀ ƻŘƴƻǎƛŏ ǎƛť ōťŘȊƛŜ Řƻ ƻƪǊŜǎǳ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻΥ 
pogorszenia lub poprawy koniunktury indywidualnie w ǊƻȊǿŀȍŀƴȅŎƘ ŘȊƛŀƱŀŎƘ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΣ handlu 
i budownictwa. 
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Rysunek 2.1. Cȅƪƭ ƻŘŎƘȅƭŜƵ Řƭŀ ƛƴŘŜƪǎǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻƎƽƱŜƳ w okresie od lipca 2000 r. do lutego 2019 r. 
wraz z wyznaczonymi (mechanicznie) okresami pogarszania koniunktury 
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W ǎǘƻǎƻǿŀƴȅƳ ǇƻŘŜƧǏŎƛǳ ǇǊȊȅƧťǘƻ ŎȊǘŜǊȅ ǊƽȍƴŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇŀǊŀƳŜǘǊǳ ˂ ƳŜǘƻŘȅ ŦƛƭǘǊŀŎƧƛ It 

ό˂ҐррллΣ =˂мнлллΣ ˂=онлллΣ ˂=55000)11. tƻǊƽǿƴǳƧŊŎ ƻǘǊȊȅƳŀƴŜ ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŜ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ Řƭŀ 

ǊƽȍƴȅŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇŀǊŀƳŜǘǊǳ ǿȅƎƱŀŘȊŀƧŊŎŜƎƻ ˂, Ƴƻȍƴŀ ǎŦƻǊƳǳƱƻǿŀŏ ƪƻƴƪƭǳȊƧťΣ ȍŜ wszystkie 

ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŜ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊ ǎƛť ǇƻŘƻōƴŊ ƭƻƪŀƭƛȊŀŎƧŊ Ǉǳƴƪǘƽǿ ȊǿǊƻǘƴȅch w analizowanym 

przedziale czasu. wƽȍƴƛŎŜ Ƴƻȍƴŀ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ Ȋŀǳǿŀȍȅŏ w ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ŀƳǇƭƛǘǳŘ ǘȅŎƘ ǿŀƘŀƵ 

όŎȊȅƭƛ ǊƽǿƴƛŜȍ w stosunku do αƎƱťōƻƪƻǏŎƛέ fazy recesji i ekspansji). WƛťƪǎȊŀ ǿŀǊǘƻǏŏ ǇŀǊŀƳŜǘǊǳ 

˂ ƎŜƴŜǊǳƧe ǊŜŀƭƛȊŀŎƧť Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ o ǿƛťƪǎȊŜƧ ŀƳǇƭƛǘǳŘȊƛŜ ǿŀƘŀƵ ς co wynika z identyfikacji 

cyklu o ŜǎǘȅƳƻǿŀƴŜƧ ŘƱǳƎƻǏŎƛ ƻƪƻƱƻ 6-7 latΣ ƪǘƽǊȅ ǳƭŜƎŀ ǿȊƳƻŎƴƛŜƴƛǳ w Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ, wraz 

ȊŜ ǿȊǊƻǎǘŜƳ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇŀǊŀƳŜǘǊǳ ǿȅƎƱŀŘȊŀƧŊŎŜƎƻ ˂Φ 

Na rys. 2.2 ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴƻ ōƛŜȍŊŎŜ ȊŜƎŀǊȅ ǿŀƘŀƵ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘ Řƭŀ ƛƴŘŜƪǎǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ 

ƻƎƽƱŜƳ12. tǳƴƪǘȅ ȊŜƎŀǊŀ ƴƛŜ ǿȅƪŀȊǳƧŊ tak ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ǊǳŎƘǳ Ǉƻ ƻƪǊťƎǳ (jak ǘƻ ƳƛŀƱƻ ƳƛŜƧǎŎŜ 

przed rokiem 2014). W wariancie klasycznym ostatnie punkty ȊƴŀƧŘǳƧŊ ǎƛť ǿ drugiej lub 

trzeciej ŏǿƛŀǊǘce ǳƪƱŀŘǳ ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘ, co wskazuje na ǇǊȊŜƧǏŎƛŜ Ȋ ƻƪǊŜǎǳ ŜƪǎǇŀƴǎƧƛ Řƻ 

okresu spowolnienia. Punkty ȊŜƎŀǊƽǿ w wariancie klasycznym ƻǎŎȅƭǳƧŊ ǿ ŘŀƭǎȊȅƳ ŎƛŊƎǳ blisko 

ǇƻŎȊŊǘƪǳ ǳƪƱŀŘǳ ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘ (Řƭŀ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇŀǊŀƳŜǘǊƽǿ ǿȅƎƱŀŘȊŀƧŊŎȅŎƘ), co utrudnia 

ƛŘŜƴǘȅŦƛƪŀŎƧť fazy cyklu na podstawie ich ruchu (por. rys. 2.2). Powodem tej sytuacji jest 

ȊƴŀŎȊƴƛŜ ƳƴƛŜƧǎȊŀ ŀƳǇƭƛǘǳŘŀ ǿŀƘŀƵ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ǿ ostatnich 4-5 latach, ŀ ǇǊȊŜȊ ǘƻ ƴƛȍǎȊȅ 

ǳŘȊƛŀƱ ǘȅŎƘ ǿŀƘŀƵ ǿ tendencji rozwojowej. 

                                                           
11 ¢ŀƪ ǇǊȊȅƧťǘŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇŀǊŀƳŜǘǊǳ ˂ Ƴƻȍƴŀ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘƻǿŀŏ Ƨŀƪƻ ǇŀǊŀƳŜǘǊȅ ǿȊƳŀŎƴƛŀƧŊŎŜ ŎȅƪƭŜ ƻ ŘƱǳƎƻǏŎƛ 

odpowiednio do: 4,5; 5,5; 7 oraz 8 ƭŀǘΦ {ǘƻǎǳƧŊŎ ǘŀƪƛŜ ǇƻŘŜƧǏŎƛŜΣ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎƧƛ ǇƻŘƭŜƎŀ nie tylko jeden 
όŀǊōƛǘǊŀƭƴƛŜ ǳǎǘŀƭƻƴȅύ ǿŀǊƛŀƴǘ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ς ǘŀƪ Ƨŀƪ Ƴŀ ǘƻ ŎȊťǎǘƻ ƳƛŜƧǎŎŜ ǿ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴȅŎƘ ǿȅƴƛƪŀŎƘ 
w literaturze ς ƭŜŎȊ ŎȊǘŜǊȅ ǿŀǊƛŀƴǘȅΦ 5ƭŀ ƳƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇŀǊŀƳŜǘǊǳ ˂ ǇƻȊǿŀƭŀ ǘƻ ƴŀ ǿȅƻŘǊťōƴƛŜƴƛŜ ǿŀƘŀƵ 
ƪǊƽǘǎȊȅŎƘ ς ōŜȊ ǿƛťƪǎȊŜƎƻ ǳŘȊƛŀƱǳ ǿŀƘŀƵ ŘƱǳȍǎȊȅŎƘ ς ǳǘƻȍǎŀƳƛŀƴȅŎƘ Ȋ ŘƱǳƎƻƻƪǊŜǎƻǿŊ ǘŜƴŘŜƴŎƧŊ όŎȊȅƭƛ 
ǘǊŜƴŘŜƳύΦ ¢ŀƪƛŜ ǇƻŘŜƧǏŎƛŜ ǇƻȊǿŀƭŀ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀŏ ŎȅƪƭŜ ƪǊƽǘƪƛŜ ǿ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎŜ όǘȊǿΦ ŎȅƪƭŜ YƛǘŎƘƛƴŀύΣ ǘǊǿŀƧŊŎŜ ƻŘ о 
do 4-р ƭŀǘ ƛ ȊǿƛŊȊŀƴŜ ƴǇΦ ȊŜ ȊƳƛŀƴŊ ȊŀǇŀǎƽǿ ƻǊŀȊ ŎȅƪƭŜ ŘƱǳȍǎȊŜΣ ƴǇΦ ǘȊǿΦ ŎȅƪƭŜ WǳƎƭŀǊŀ όǘǊǿŀƧŊŎŜ ƻŘ у Řƻ мл ƭŀǘύΦ 
tǊȊȅ ǿȊǊƻǏŎƛŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇŀǊŀƳŜǘǊǳ ǿȅƎƱŀŘȊŀƧŊŎŜƎƻ ˂ ǿȊǊŀǎǘŀ αǳŘȊƛŀƱέ ǘǊŜƴŘǳ ǿ ǿȅƻŘǊťōƴƛƻƴȅŎƘ ǿŀƘŀƴƛŀŎƘ. 
bŀƭŜȍȅ ƧŜŘƴŀƪ ǇƻŘƪǊŜǏƭƛŏΣ ƛȍ ǎŀƳƻ ǿȅȊƴŀŎȊŜƴƛŜ ƻōǎŜǊǿƻǿŀƭƴȅŎƘ ŎȊȅƴƴƛƪƽǿ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘ Ȋ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŜƳ 
ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴŜƎƻ ŦƛƭǘǊǳ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ȊŀǎŀŘƴƛŎȊȅƳ ŎŜƭŜƳ ŀƴŀƭƛȊΣ ȊŀǏ ǎƱǳȍȅ ƎǊŀŦƛŎȊƴŜƧ ǇǊŜȊŜƴǘŀŎƧƛ ǊŜȊǳƭǘŀǘƽǿ 
ǎǘƻǎƻǿŀƴŜƎƻ ǇƻŘŜƧǏŎƛŀΦ 

12 YŀȍŘȅ ȊŜƎŀǊ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀ ƴŀ ƻǎƛ ǇƻȊƛƻƳŜƧ ς ǇƛŜǊǿǎȊŜ ǊƽȍƴƛŎŜ Ȋ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵΣ ȊŀǏ ƴŀ ƻǎƛ ǇƛƻƴƻǿŜƧ ς ǿŀǊǘƻǏŎƛ 
Ȋ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵΦ ²ŀǊǘƻǏŎƛ ȊƻǎǘŀƱȅ ǇǊȊedstawione w ǇǊƻŎŜƴǘŀŎƘΦ hǏ Ǉƛƻƴƻǿŀ ǘƻ όǇǊȊȅōƭƛȍƻƴŜύ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿŜ 
ƻŘŎƘȅƭŜƴƛŀ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ŘŀƴŜƧ ȊƳƛŜƴƴŜƧ ƻŘ ƭƛƴƛƛ ǘǊŜƴŘǳ (ǿȅȊƴŀŎȊƻƴŜƧ ǘǳ ƳŜǘƻŘŊ It) w danej chwili czasu. Na osi 
poziomej przedstawiono ǇǊƻŎŜƴǘƻǿŜ ƳƛŜǎƛťŎȊƴŜ ȊƳƛŀƴȅ όǿ ǇǊȊȅōƭƛȍŜƴƛǳύ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ Ŏȅƪƭicznego (cyklu 
ƻŘŎƘȅƭŜƵύΣ ŎȊȅƭƛ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ŘŀƴŜƧ ȊƳƛŜƴƴŜƧΣ Ȋ ǇƻƳƛƴƛťŎƛŜƳ ǿŀƘŀƵ ǎŜȊƻƴƻǿȅŎƘ ƻǊŀȊ ǘǊŜƴŘǳΦ ½ŜƎŀǊ ǿŀƘŀƵ 
ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀ ǿ ǎǇƻǎƽō ƎǊŀŦƛŎȊƴȅ ŘȅƴŀƳƛƪť cyklu ōŀŘŀƴŜƎƻ ǎȊŜǊŜƎǳ ŎȊŀǎƻǿŜƎƻΣ ǿȅƻŘǊťōƴƛŀƧŊŎ 
ȊŀǎŀŘƴƛŎȊƻ ŎȊǘŜǊȅ ƴŀƧǿŀȍƴƛŜƧǎȊŜ ǎǘŀƴȅΣ ȊƎƻdnie z ǇƻŘȊƛŀƱŜƳ ǊƻȊǿŀȍŀƴŜƎƻ ǳƪƱŀŘǳ ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘ ƴŀ ŏǿƛŀǊǘƪƛΦ 
tǊȊŜŎƘƻŘȊŜƴƛŜ Ǉǳƴƪǘƽǿ ȊŜƎŀǊŀ όǿ ƪƛŜǊǳƴƪǳ ǇǊȊŜŎƛǿƴȅƳ Řƻ ǊǳŎƘǳ ǿǎƪŀȊƽǿŜƪ ȊŜƎŀǊŀύ ǇǊȊŜȊ ǇƛŜǊǿǎȊŊ ŏǿƛŀǊǘƪť 
ǳƪƱŀŘǳ ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ƻƪǊŜǎ ǇƻǇǊŀǿȅ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ όŜƪǎǇŀƴǎƧŀύΣ ǇǊȊȅ ƧŜŘƴƻŎȊŜǎƴȅƳ Ȋōƭƛȍŀƴƛǳ ǎƛť 
Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ Řƻ ƎƽǊƴŜƎƻ Ǉǳƴƪǘǳ ȊǿǊƻǘƴŜƎƻ ŎȅƪƭǳΦ tǊƻǿŀŘȊƛ ǘƻ Řƻ ǇǊȊŜƧǏŎƛŀ Řƻ ŘǊǳƎƛŜƧ ŏǿƛŀǊǘƪƛ ǳƪƱŀŘǳ 
ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘ όǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŜύΣ ƎŘȊƛŜ ƴŀǎǘťǇǳƧŜ ǇƻƎŀǊǎȊŀƴƛŜ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅΣ ǇǊȊȅ Ȋōƭƛȍŀƴƛǳ ǎƛť Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ Řƻ 
ƻƎƽƭƴŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǊƻȊǿƻƧƻǿŜƧ όŎȊȅƭƛ ǿ ƪƛŜǊǳƴƪǳ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǊƽǿƴȅŎƘ ȊŜǊƻύΦ ¢ǊȊŜŎƛŀ ŏǿƛŀǊǘƪŀ ǘƻ ƪƻƴǘȅƴǳŀŎƧŀ 
ƻƪǊŜǎǳ ǇƻƎŀǊǎȊŀƴƛŀ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅΣ ǇǊȊȅ ƧŜŘƴƻŎȊŜǎƴȅƳ Ȋōƭƛȍŀƴƛǳ ǎƛť Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ Řƻ ŘƻƭƴŜƎƻ Ǉǳƴƪǘǳ 
ȊǿǊƻǘƴŜƎƻ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ όƻƪǊŜǎ ǊŜŎŜǎƧƛύΦ ² ŎȊǿŀǊǘŜƧ ŏǿƛŀǊǘŎŜ ƳŀƳȅ Řƻ ŎȊȅƴƛŜƴƛŀ Ȋ ƻƪǊŜǎŜm poprawy 
ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ όƻȍȅǿƛŜƴƛŜύΣ ǇǊȊȅ ǳƧŜƳƴȅŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛŀŎƘ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ƛ ƧŜŘƴƻŎȊŜǎƴȅƳ Ȋōƭƛȍŀƴƛǳ ǎƛť Ŏȅƪƭǳ 
ƻŘŎƘȅƭŜƵ ǿ ƪƛŜǊǳƴƪǳ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘƻŘŀǘƴƛŎƘΦ 
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Rysunek 2.2. ½ŜƎŀǊ Ŏȅƪƭǳ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀƭƴŜƎƻ Řƭŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻƎƽƱŜƳ do lutego 2019 r. 

 
 

² ƪƻƭŜƧƴȅƳ ƪǊƻƪǳ ŀƴŀƭƛȊƛŜ ǇƻŘŘŀƴƻ ƳƛŜǎƛťŎȊƴŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƛƴŘŜƪǎǳ ƻ ǎǘŀƱŜƧ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ 

ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻƎƽƱŜƳ (2015=100), oczyszczonego z ǿŀƘŀƵ ǎŜȊƻƴƻǿȅŎƘ13. Analiza ta ma na celu 

ǇǊƽōť poszerzonego scharakteryzowania aktualnej pozycji cyklicznej w ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻƎƽƱŜƳ, 

ǇƻǇǊȊŜȊ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜ ǿ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ŘƻŘŀǘƪƻǿȅŎƘ ƻōǎŜǊǿŀŎƧƛ (do maja 2019 r.). 

²ȅƻŘǊťōƴƛƻƴȅ Ŏȅƪƭ ƻŘŎƘȅƭŜƵ przedstawiono na rysunku 2.314. 

Rysunek 2.3. tǊȊŜōƛŜƎ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ Řƭŀ ƛƴŘŜƪǎǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻƎƽƱŜƳ 

 
(a) /ȅƪƭ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜΥ όŀύ ǎǘȅŎȊŜƵ нллл ǊΦ ς ǎǘȅŎȊŜƵ нлмф ǊΦΤ όōύ ǎǘȅŎȊŜƵ нлмо ǊΦ ς ǎǘȅŎȊŜƵ нлмф ǊΦ 

Řƭŀ ƛƴŘŜƪǎǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻƎƽƱŜƳ ƻŎȊȅǎȊŎȊƻƴŜƎƻ Ȋ ǿŀƘŀƵ ǎŜȊƻƴƻǿȅŎƘ 

                                                           
13 5ŀƴŜ ƻŎȊȅǎȊŎȊƻƴŜ Ȋ ǿŀƘŀƵ ǎŜȊƻƴƻǿȅŎƘ ȊŀŎȊŜǊǇƴƛťǘƻ Ȋ ǇƻǊǘŀƭǳ 9ǳǊƻǎǘŀǘΦ 
14 ½ŜƎŀǊ ǿŀƘŀƵ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘ Řƭŀ ǘŀƪ ǿȅƻŘǊťōƴƛƻƴŜƎƻ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ƧŜŘƴŀƪ ŎȊȅǘŜƭƴȅΣ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ Řǳȍȅ 
ǳŘȊƛŀƱ ǿŀƘŀƵ ǇǊȊȅǇŀŘƪƻǿȅŎƘ, ŘƭŀǘŜƎƻ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱ ȊŀǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴȅ. 
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(b) Indeks jednopoŘǎǘŀǿƻǿȅ Řƭŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǿȅǎƻƪƛŎƘ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ Řƭŀ tƻƭǎƪƛΣ /ȊŜŎƘ ƛ ²ťƎƛŜǊ 

 

!ƴŀƭƛȊŀ ŘȅƴŀƳƛƪƛ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ƻŎȊȅǎȊŎȊƻƴŜƎƻ Ȋ ǿŀƘŀƵ 

sezonowych (por. rys. 2.3 a) pozwala na scharakteryzowanie okresu ostatnich czterech lat jako 

okresu rozwoju ǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ǿ ǘŜƳǇƛŜ ōŀǊŘȊƻ ȊōƭƛȍƻƴȅƳ Řƻ ƻƎƽƭƴŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ 

rozwojowej όǿȅȊƴŀŎȊƻƴŜƧ ǘǳ ƳŜǘƻŘŊ ŦƛƭǘǊŀŎƧƛ ItύΣ ōŜȊ ǿȅǊŀȋƴȅŎƘ ƻŘǎǘťǇǎǘǿ od tej tendencji 

(rozumianych tu jako wahania koniunkturalne) ƧŀƪƛŜ ƳƛŀƱȅ ƳƛŜƧǎŎŜ ǿ latach 2000-2012. 

Od ŘǊǳƎƛŜƎƻ ƪǿŀǊǘŀƱǳ 2018 r. widoczna jest tendencja do spadku ǿŀǊǘƻǏŎƛ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ dla 

ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇŀǊŀƳŜǘǊƽǿ ǿȅƎƱŀŘȊŀƧŊŎȅŎƘ ƳŜǘƻŘȅ It. ²ǎƪŀȊǳƧŜ ǘƻ ƴŀ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴŜ ǇǊȊŜƧǏŎƛŜ 

ǇǊȊŜȊ ƎƽǊƴȅ Ǉǳƴƪǘ ȊǿǊƻǘƴȅ Ŏȅƪƭǳ ǿ ƻƪƻƭƛŎȅ ǇƻŎȊŊǘƪǳ 2018 r. ƛ ǿŜƧǏŎƛŜ ǿ ƻƪǊes pogarszania 

koniunktury. ¢ŜƴŘŜƴŎƧŀ ǘŀ ǳƭŜƎƱŀ ƧŜŘƴŀƪ ƻŘǿǊƽŎŜƴƛǳ Ȋ ƴŀǇƱȅǿŜƳ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ŎȊǘŜǊŜŎƘ ƻōǎŜǊǿŀŎƧƛΦ 

hȊƴŀŎȊŀ ǘƻΣ ȍŜ ƪƻƴƪƭǳȊƧŀ ƳƽǿƛŊŎŀ ƻ ǎǘŀōƛƭƴȅƳ ǊƻȊǿƻƧǳ όǘƧΦ ǇƻŘŊȍŀƴƛǳ Ȋŀ ǘǊŜƴŘŜƳύ ȊŜ ǎƱŀōƻ 

ȊŀȊƴŀŎȊƻƴȅƳƛ ǿŀƘŀƴƛŀƳƛ όƻŘǎǘťǇǎǘǿŀƳƛ ƻŘ ǘǊŜƴŘǳύ ǇƻȊƻǎǘŀƧŜ ǿ ƳƻŎȅ ǿ ƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛǳ Řƻ ŎŀƱŜƎƻ 

aƎǊŜƎŀǘǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧΦ 

bŀƭŜȍȅ ƧŜŘƴŀƪ ǇƻŘƪǊŜǏƭƛŏΣ ȍŜ ǘŀƪŀ ƪƻƴƪƭǳȊƧŀ ŘƻǘȅŎȊȅ ŎŀƱŜƎƻ ŀƎǊŜƎŀǘǳΦ .ŀǊŘȊƛŜƧ ƴƛŜǇƻƪƻƧŊŎȅ 

ƻōǊŀȊ ǿȅƴƛƪŀ Ȋ ŀƴŀƭƛȊȅ ƪŀǘŜƎƻǊƛƛ όǿƎΦ 9ǳǊƻǎǘŀǘǳύ ǇƴΦ ΨǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǎƻƪƛŎƘ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛΩΦ 

Na rys. 2.3 (b) ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴƻ ǇǊȊŜōƛŜƎ ǿȅƎƱŀŘȊƻƴŜƎƻ ƛƴŘŜƪǎǳ ƧŜŘƴƻǇƻŘǎǘŀǿƻǿŜƎƻ όȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ 

ƴŀ ǿȅƎƱŀŘȊŜƴƛŜ Řŀƴych Řƻ ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛƪŀ нлмуύΦ ¢ŀƪƛŜ ǳƧťŎƛŜ όǿ ǇǊȊŜŎƛǿƛŜƵǎǘǿƛŜ ƴǇΦ do cyklu 

ƻŘŎƘȅƭŜƵύ Ƴŀ ƴŀ ŎŜƭǳ ǳƴƛƪƴƛťŎƛŜ ǊƻȊōƛŜȍƴƻǏŎƛ Ŏƻ Řƻ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊŀŎƧƛ ǘǊŜƴŘƽǿ ǇƻƳƛťŘȊȅ ƪǊŀƧŀƳƛΦ 

tǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴŜ ǿȅƴƛƪƛ ǎǳƎŜǊǳƧŊΣ ƛȍ ǿ tƻƭǎŎŜ όǿ ǇǊȊŜŎƛǿƛŜƵǎǘǿƛŜ Řƻ ƛƴƴȅŎƘ ƪǊŀƧƽǿ ǊŜƎƛƻƴǳύ 

ǇƻŎȊŊǿǎȊȅ ƻŘ нлмт r. ǿ ǎŜƪǘƻǊȊŜ ǿȅǎƻƪƛŎƘ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛƛ ǇǊȊŜǿŀȍŀƱŀ ŦŀȊŀ ǊŜŎŜǎƧƛΣ ȊŀǏ Ǉƻ нлмм ǊΦ 

ǘǊǳŘƴƻ Ƴƽǿƛŏ ƻ ƻƎƽƭƴŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ Řƻ ȊǿƛťƪǎȊŀƴƛŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ. 
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Ankietowe wsƪŀȋƴƛƪƛ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ (do marca 2019 r.)15 

Od marca do czerwca 2019 r. ǿǎƪŀȋƴƛƪ ƻƎƽƭƴŜƎƻ ƪƭƛƳŀǘǳ koniunktury w ǇǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿƛŜ 

ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿȅƳ ƪǎȊǘŀƱǘǳƧe ǎƛť ǿ ŘŀƭǎȊȅƳ ŎƛŊƎǳ ƴŀ ŘƻŘŀǘƴƛƳ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ς ƴŀǎǘŊǇƛƱŀ ƧŜƎƻ ǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧŀ 

Ǉƻ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ǎǇŀŘƪŀŎƘΦ Wskazuje to ƴŀ ǳǘǊȊȅƳǳƧŊŎŊ ǎƛť ǇǊȊŜǿŀƎť ƻŘǎŜǘƪŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ 

ǿ ǇǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿƛŜ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿȅƳ ǿǎƪŀȊǳƧŊŎych ƴŀ ǇƻǇǊŀǿť ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅΣ ǿ odniesieniu do 

ƻŘǎŜǘƪŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǿǎƪŀȊǳƧŊŎȅŎƘ ƴŀ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜ ƛŎƘ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ς jednak przewaga ta jest 

ƴƛŜȊƴŀŎȊƴŀΦ tƻŘƻōƴŊ ǘŜƴŘŜƴŎƧť Řƻ ȊƳƛŀƴ ǿȅƪŀȊǳƧŜ ǿǎƪŀȋƴƛƪ taL Řƭŀ tƻƭǎƪƛΣ ƪǘƽǊȅ ƧŜŘƴŀƪ 

ǳǎǘŀōƛƭƛȊƻǿŀƱ ǎƛť ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ǿǎƪŀȊǳƧŊŎȅƳ ƴŀ ƪƭƛƳŀǘ ǊŜŎŜǎȅƧƴȅΦ W budownictwie ǿǎƪŀȋƴƛƪ 

ƻƎƽƭƴŜƎƻ ƪƭƛƳŀǘǳ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ ǿ ŘŀƭǎȊȅƳ ŎƛŊƎǳ jest dodatni. ² ƘŀƴŘƭǳ ƛ ƴŀǇǊŀǿŀŎƘ ǇƻƧŀȊŘƽǿ 

samochodowych oraz w transporcie i gospodarce magazynowejΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ǿ ƻōǎƱǳŘȊŜ Ǌȅƴƪǳ 

ƴƛŜǊǳŎƘƻƳƻǏŎƛ ǎȅǘǳŀŎƧŀ ƧŜǎǘ Ȋōƭƛȍƻƴŀ Řƻ ǘŜƧ ǿ ǇǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿƛŜ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿȅƳ ς Ȋ ǘȅƳ ȍŜ ƻǎǘŀǘƴƛŜ 

ƻŘŎȊȅǘȅ ƳƻƎŊ ǿǎƪŀȊȅǿŀŏ ƴŀ ǿȅbicie ǿ ŘƽƱ Ȋ ŘƱǳƎƻƻƪǊŜǎƻǿȅŎƘ ǘǊŜƴŘƽǿ ǊƻǎƴŊŎȅŎƘΦ ²ǎƪŀȋƴƛƪƛ 

publikowane przŜȊ D¦{ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ǿƛťŎ ƴŀ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ ƻŘ ǇƻŎȊŊǘƪǳ ōǊΦΣ ƧŜŘƴŀƪ ǿŎƛŊȍ 

ǇƻȊƻǎǘŀƧŊ ŘƻŘŀǘƴƛŜΦ 

Rysunek 2.4. ²ǎƪŀȋƴƛƪi ƻƎƽƭƴŜƎƻ ƪƭƛƳŀǘǳ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ 

 
(a) 

 
(b) 

 
(c) 

 
(d) 

                                                           
15 5ŀƴŜ ȊŀŎȊŜǊǇƴƛťǘƻ Ȋ D¦{. 
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(e) 

 
(f) 

 

(g) 
 

(ŀύ ǇǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿƻ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜΤ όōύ ōǳŘƻǿƴƛŎǘǿƻΤ όŎύ ƘŀƴŘŜƭ ƛ ƴŀǇǊŀǿȅ ǇƻƧŀȊŘƽǿ ǎŀƳƻŎƘƻŘƻǿȅŎƘΤ όŘύ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ 

ƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪŀ ƳŀƎŀȊȅƴƻǿŀΤ όŜύ ȊŀƪǿŀǘŜǊƻǿŀƴƛŜ ƛ ƎŀǎǘǊƻƴƻƳƛŀΤ όŦύ ŘȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ Ŧƛƴŀƴǎƻǿŀ ƛ ǳōŜȊǇƛŜŎȊŜƴƛƻǿŀΤ 

(g) ƻōǎƱǳƎŀ Ǌȅƴƪǳ ƴƛŜǊǳŎƘƻƳƻǏŎƛ. 

 

Pozycja cykliczna na podstawie produktu ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ ōǊǳǘǘƻ ƛ ƧŜƎƻ ǎƪƱŀŘƻǿȅŎƘ 

² ƪƻƭŜƧƴŜƧ ŎȊťǏŎƛ ǘŜƎƻ ǊƻȊŘȊƛŀƱǳ ŀƴŀƭƛȊƛŜ ǇƻŘŘŀƧŜƳȅ ƛƴŘŜƪǎ tY. ǿǊŀȊ Ȋ ƧŜƎƻ ǎƪƱŀŘƻǿȅƳƛ. 

Analizie poddano m.in. ƛƴŘŜƪǎ ƻ ǎǘŀƱŜƧ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜΣ нл10=100. Tabela 2 w Dodatku zawiera 

ǿȅƪŀȊ ǳƧťǘȅŎƘ ǿ ŀƴŀƭƛȊƛŜ ȊƳƛŜƴƴȅŎƘΦ ²ȅƪǊŜǎȅ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ȊŀǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴƻ ǿ Dodatku na 

rys. 6Σ ȊŀǏ ȊŜƎŀǊȅ ǿŀƘŀƵ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴƻ ƴŀ Ǌȅǎunkach 7-10. Dla ŎȊťǏŎƛ 

ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ǘǳ ȊƳƛŜƴƴȅŎƘ ȊŜƎŀǊȅ Ŏȅƪƭǳ ǎŊ ŎȊȅǘŜƭƴŜΣ ǿǎƪŀȊǳƧŊŎ ƴŀ ǊŜƎǳƭŀǊƴȅ ǊǳŎƘ Ǉƻ ƻƪǊťƎǳ 

ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ Ǉǳƴƪǘƽǿ ǿ ƪƛŜǊǳƴƪǳ ǇǊȊŜŎƛǿƴȅƳ Řƻ ǊǳŎƘǳ ǿǎƪŀȊƽǿŜƪ ȊŜƎŀǊŀΦ Wyniki analizy PKB 

i ƧŜƎƻ ǎƪƱŀŘƻǿȅŎƘ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ȊŜƎŀǊƽǿ Ŏȅƪƭǳ όrys. 7-10ύ ƻǊŀȊ Ŏȅƪƭƛ ƻŘŎƘȅƭŜƵ όrys. 6) ǿǎƪŀȊǳƧŊΣ 

ȍŜΥ 

1. W przypadku produktu krajowego brutto ostatnie punkty zegara (za III ƪǿŀǊǘŀƱ нлму r.) 

w wariancie klasycznym odzwiŜǊŎƛŜŘƭŀƧŊ ǇǊȊŜƧǏŎƛŜ Ȋ ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ Řƻ ŘǊǳƎƛŜƧ ŏǿƛŀǊǘƪƛ 

ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘ όdla wszystkich ǇǊȊȅƧťǘȅŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇŀǊŀƳŜǘǊƽǿ ǿȅƎƱŀŘȊŀƧŊŎȅŎƘύΣ ƻŘŘŀƭŀƧŊŎ 

ǎƛť ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ƻŘ ǇƻŎȊŊǘƪǳ ǳƪƱŀŘǳ. Wskazuje to na wyhamowanie tempa wzrostu 

koniunktury. Jednak odchylenie cyklu ƻŘ ƻƎƽƭƴŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǊƻȊǿƻƧƻǿŜƧ ƧŜǎǘ niewielkie i nie 

przekracza 0,5% w ostatnich trzech latach όŘƭŀ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǇŀǊŀƳŜǘǊƽǿ ǿȅƎƱŀŘȊŀƧŊŎȅŎƘ 

ƳŜǘƻŘȅ ItύΦ bŀƭŜȍȅ ȊŀȊƴŀŎȊȅŏ, ƛȍ niskie odchylenie cyklu ƧŜǎǘ ŘƻŘŀǘƪƻǿȅƳ ȋǊƽŘƱŜƳ 

ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŎƛ Ŏƻ Řƻ ŘŀƭǎȊŜƧ ƧŜƎƻ ŘȅƴŀƳƛki. 

2. Cykl ƻŘŎƘȅƭŜƵ ǇǊƻŘǳƪǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ ōǊǳǘǘƻ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ǿ ŘŀƭǎȊȅƳ ŎƛŊƎǳ όǿ ƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛǳ Řƻ 

ǿȅƴƛƪƽǿ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴȅŎƘ ǿ ǊŀǇƻǊǘŀŎƘ ǇǊȊȅƎƻǘƻǿȅǿŀƴȅŎƘ Řƭŀ ǇǊƻƧŜƪǘǳ αInstrument 
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Szybkiego Reagowaniaέ) na ǿȅǊŀȋƴŜ ǿȅǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ w polskiej gospodarce Ŏȅƪƭƛ ƪǊƽǘƪƛŎƘ 

(tzw. cykli Kitchina), czyli cykli koniunkturalnych o ŘƱǳƎƻǏŎƛ okƻƱƻ 3-4 lat. 

3. 5ƭŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘƻŘŀƴŜƧ ōǊǳǘǘƻ ǿ ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛ ǇǊȊȅǇŀŘƪƽǿ ƻǎǘŀǘƴƛ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴȅ Ǉǳƴƪǘ ǿǎƪŀȊǳƧŜ 

jeszcze ƴŀ ǿȅǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ŦŀȊȅ ŜƪǎǇŀƴǎƧƛΦ 

4. W przypadku ǎǇƻȍȅŎƛŀ ǇǊȅǿŀǘƴŜƎƻ obserwujemy (dla niskich waǊǘƻǏŎƛ ǇŀǊŀƳŜǘǊƽǿ 

ǿȅƎƱŀŘȊŀƧŊŎȅŎƘύ ƻǎŎȅƭŀŎƧť Ǉǳƴƪǘƽǿ zegara ǇƻƳƛťŘȊȅ ǇƛŜǊǿǎȊŊ ŀ ŘǊǳƎŊ ŏǿƛŀǊǘƪŊ, co 

ǳǘǊǳŘƴƛŀ ƻƪǊŜǏƭŜƴƛŀ ŦŀȊȅ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ Řƭŀ ǘŜƎƻ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ. W przypadku cykli 

ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀƧŊŎȅŎƘ ǿŀƘŀƴƛŀ Řƻ т ƭǳō у ƭŀǘ ȊŜƎŀǊȅ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ekspansjť ƭǳō ǿȅƘŀƳƻǿanie. 

Potwierdza to ǊƽǿƴƛŜȍ ŀƴŀƭƛȊŀ ǇƻȊȅŎƧƛ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ Ǉǳƴƪǘƽǿ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ǘŜƧ ǎƪƱŀŘƻǿŜƧ. 

5. W przypadku ƴŀƪƱŀŘƽǿ ōǊǳǘǘƻ ƴŀ ǏǊƻŘƪƛ ǘǊǿŀƱŜ ostatnie punkty zegara (III ƪǿŀǊǘŀƱ нлму r.) 

ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ǿȅǎǘťǇƻǿŀƴƛŜ ǿŎȊŜǎƴŜƧ ŦŀȊȅ ŜƪǎǇŀƴǎƧƛΣ ƧŜŘƴŀƪ ƻ ǎƱŀōŜƧ ŀƳǇƭƛǘǳŘzie. 

6. Dla eksportu ƻǊŀȊ ƛƳǇƻǊǘǳ ǘƻǿŀǊƽǿ ƛ ǳǎƱǳƎ w ostatnich 4-5 latach obserwujemy w dalszym 

ŎƛŊƎǳ bardzo ƴƛǎƪŊ ŀƳǇƭƛǘǳŘť ǿŀƘŀƵ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ. tƻƱƻȍŜƴƛŜ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ Ǉǳƴƪǘƽǿ ȊŜƎŀǊŀ 

w wariancie klasycznym wskazuje na dalsze pogorszenie koniunktury w eksporcie oraz 

ƛƳǇƻǊŎƛŜ ǘƻǿŀǊƽǿ ƛ ǳǎƱǳƎΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǘŜƧ ƪŀǘŜƎƻǊƛƛ ȊŜƎŀǊȅ ǎŊ ƴŀƧƳƴƛŜƧ ŎȊȅǘŜƭƴŜΦ 

 

!ƴŀƭƛȊƛŜ ǇƻŘŘŀƴƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ƛƴŘŜƪǎ PKB ƻ ǎǘŀƱŜƧ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ нлмлҐмлл ǿȅǊƽǿƴŀƴȅ 

ǎŜȊƻƴƻǿƻΦ ² ǘȅƳ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǿȅƻŘǊťōƴƛƻƴȅŎƘ Ŏȅƪƭƛ ƻŘŎƘȅƭŜƵ 

analizowanych zmƛŜƴƴȅŎƘ όtY. ƛ ƧŜƎƻ ǎƪƱŀŘƻǿȅŎƘύ do I ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлм9 r.Σ ǇƻǇǊȊŜȊ ōŜȊǇƻǏǊŜŘƴƛŜ 

ǳȍȅŎƛŜ ƳŜǘƻŘȅ It Ǉƻ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊȅƳ ȊƭƻƎŀǊȅǘƳƻǿŀƴƛǳ ȊƳƛŜƴƴȅŎƘΦ /ȅƪƭŜ ǘŜ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊ ǎƛť 

ƧŜŘƴŀƪ ǿƛťƪǎȊŊ ȊƳƛŜƴƴƻǏŎƛŊ ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Ȋ ŎȅƪƭŀƳƛ ƻƳƽǿƛƻƴȅƳƛ ǇƻǿȅȍŜƧ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ 

ǿƛťƪǎȊȅ ǳŘȊƛŀƱ ǿŀƘŀƵ ǇǊȊȅǇŀŘƪƻǿȅŎƘΦ 5ƭŀǘŜƎƻ ȊŜƎŀǊȅ Ŏȅƪƭǳ ǿ ǘȅƳ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƴƛŜ ǎŊ ŎȊȅǘŜƭƴŜΣ 

ǇǊȊŜȊ Ŏƻ ƴƛŜ ȊƻǎǘŀƱȅ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴŜΦ ²ȅƪǊŜǎȅ Ȋ ǿŀǊǘƻǏŎƛŀƳƛ Ŏȅƪƭƛ ƻŘŎƘȅƭŜƵ zawarto w Dodatku 

(patrz rys. 24). 

tƻŘǎǳƳƻǿǳƧŊŎΣ ǇƻǿȅȍǎȊŀ ŀƴŀƭƛȊŀ ǿŀƘŀƵ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘ ǇǊƻŘǳƪǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎo brutto oraz 

ƧŜƎƻ ƎƱƽǿƴȅŎƘ ǎƪƱŀŘƻǿȅŎƘ ǇƻȊǿŀƭŀ ƴŀ ǎŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊƻǿŀƴƛŜ ǇƻȊȅŎƧƛ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƧ ǿ ǇƻƭǎƪƛŜƧ 

gospodarce jako kontynuacji okresu dobrej koniunktury, jednak z oznakami ǇǊȊŜƧǏŎƛŀ ǇǊȊŜȊ 

ƎƽǊƴy punkt zwrotny Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ƛ ǿŜƧǏŎƛŀ ǿ ƻƪǊŜǎ ƧŜƧ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŀ. 

 

tǊƻƎƴƻȊŀ ƪǊƽǘƪƻƻƪǊŜǎƻǿŀ wybranych ƳƛŜǊƴƛƪƽǿ ŀƪǘȅǿƴƻǏŎƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ 

² ŘŀƭǎȊŜƧ ŎȊťǏŎƛ ȊŀǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŀ ȊƻǎǘŀƴƛŜ ŘƻŘŀǘƪƻǿŀ ŀƴŀƭƛȊŀ ƛ ƪǊƽǘƪƻƻƪǊŜǎƻǿŀ 

ǇǊƻƎƴƻȊŀ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ ŎȊȅƴƴƛƪƽǿ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ƪǎȊǘŀƱǘƻǿŀƴƛŜƳ ǎƛť ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅΦ 

tǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴŜ ǇƻƴƛȍŜƧ ǊŜȊǳƭǘŀǘȅ Ǉƻǿƛƴƴȅ ŘƻǎǘŀǊŎȊȅŏ ŘƻŘŀǘƪƻǿŜ ǇǊȊŜǎƱŀƴƪƛ Řƭŀ ƻƎƽƭƴŜƎƻ 

ǎŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊƻǿŀƴƛŀ ōƛŜȍŊŎŜƎƻ ǎǘŀƴǳ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛΦ 

tǊȊȅƧťǘŀ ǘǳ ƳŜǘƻŘƻƭƻƎƛŀ ǇƻƭŜƎŀ ƴŀ ǇƻŘŘŀƴƛǳ ŀƴŀƭƛȊƛŜ ŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ 

ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ ƻŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭŀƧŊŎȅŎƘ ǎȅǘǳŀŎƧť ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀƭƴŊΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƪŀȍŘŜƎƻ 

ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ƳƻŘŜƭƻǿŀƴƛǳ ǇƻŘƭŜƎŀ ŘȅƴŀƳƛƪŀ ǿ ǳƧťŎƛǳ ǊƻŎȊƴȅƳ όǇǊƻŎŜƴǘƻǿŜ ȊƳƛŀƴȅ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ 

Řƻ ŀƴŀƭƻƎƛŎȊƴŜƎƻ ƻƪǊŜǎǳ Ǌƻƪǳ ǳōƛŜƎƱŜƎƻύΣ ǇǊȊȅ ŎȊȅƳ ǊƻȊǇŀǘǊȅǿŀƴŀ ƧŜǎǘ ƻƴŀ ǿ ƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛǳ Řƻ 

ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǿȅǊŀȍƻƴȅŎƘ ǿ ŎŜƴŀŎƘ ǎǘŀƱȅŎƘΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ŘŀƴȅŎƘ D¦{ ǎŊ ǘƻ ƴŀƧŎȊťǏŎƛŜƧ 

ǏǊŜŘƴƛƻǊƻŎȊƴŜ ŎŜƴȅ Ǌƻƪǳ ǳōƛŜƎƱŜƎƻΦ 
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5ƭŀ ƪŀȍŘŜƎƻ Ȋ ǊƻȊǿŀȍŀƴȅŎƘ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ ǿȅƻŘǊťōƴƛƻƴƻ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘȅ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜ 

ƧŜƎƻ ƻōǎŜǊǿƻǿŀƴŜƧ ŘȅƴŀƳƛƪƛΦ YƻƳǇƻƴŜƴǘ ǘŜƴ ƧŜǎǘ ƻǇƛǎŀƴȅ ǇŜǿƴŊ ŦǳƴƪŎƧŊ ƴƛŜȊƴŀƴȅŎƘ 

ǇŀǊŀƳŜǘǊƽǿ ƛ ƛƴŘŜƪǎǳ ƻōǎŜǊǿŀŎƧƛΦ 5ƭŀ ǘŀƪƛŜƧ ǿƛŜƭƪƻǏŎi prezentowana jest ocena punktowa 

w ƻƪǊŜǎƛŜ ǇǊƽōȅ ƻǊŀȊ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅΦ 

!ƴŀƭƛȊŀ ŘȅƴŀƳƛƪƛ Ȋ ǊƻȊǇŀǘǊȅǿŀƴƛŜƳ ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅŎƘ ȊƳƛŀƴ ǊκǊ ƛ ōŀŘŀƴƛŜ ƧŜƧ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛ 

ƻŘǇƻǿƛŀŘŀ ǊƻȊǿŀȍŀƴƛǳ ǘȊǿΦ Ŏȅƪƭǳ ǿȊǊƻǎǘǳΦ aƛƴƛƳŀ ƛ ƳŀƪǎƛƳŀ ǊƻȊǇŀǘǊȅǿŀƴŜƧ ǘǊŀƧŜƪǘƻǊƛƛ 

ǿȅȊƴŀŎȊŀƧŊ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƳƛƴƛƳŀƭƴŜ ƛ ƳŀƪǎȅƳŀƭƴŜ ǘŜƳǇŀ ǊƻŎȊƴŜƎƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ƻǊȅƎƛƴŀƭƴŜƎƻ 

ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ όƧŜƎƻ ǇƻȊƛƻƳǳύΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƪŀȍŘŜƎƻ ȊŜ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ ƪƻƴǎǘǊǳƻǿŀƴŀ ƧŜǎǘ ǊƽǿƴƛŜȍ 

ǇǊƻƎƴƻȊŀ ŘȅƴŀƳƛƪƛΦ YƭǳŎȊƻǿŜ ȊƴŀŎȊŜƴƛŜ Ƴŀ ǘǳ ȊŀǇŜǿƴƛŜƴƛŜ ƴŀƭŜȍȅǘŜƎƻ ƻǇƛǎǳ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŎƛ 

ex anteΣ ǎǘŀƴƻǿƛŊŎŜƧ ƴƛŜƻŘƱŊŎȊƴȅ ŜƭŜƳŜƴǘ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ ǎǘŀǘȅǎǘȅŎȊƴŜƧΦ !ōȅ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŏ 

ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǿ ǎǇƻǎƽō ŦƻǊƳŀƭƴƛŜ ǳȊŀǎŀŘƴƛƻƴȅΣ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƻ ǿƴƛƻǎƪƻǿŀƴƛŜ 

ōŀȅŜǎƻǿǎƪƛŜΦ tƻȊǿŀƭŀ ƻƴƻ ƴŀ ǿȅȊƴŀŎȊŜƴƛŜ ǊƻȊƪƱŀŘǳ ǇǊŜŘȅƪǘȅǿƴŜƎƻ ƴƛŜŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 

ȊƳƛŜƴƴŜƧ ƻōƧŀǏƴƛŀƴŜƧΦ bŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ǘŜƎƻ ǊƻȊƪƱŀŘǳ ƪƻƴǎǘǊǳƻǿŀƴȅ ƧŜǎǘ ǿȅƪǊŜǎ ǿŀŎƘƭŀǊȊƻǿȅΣ 

ƛƭǳǎǘǊǳƧŊŎȅ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏ ȊǿƛŊȊŀƴŊ Ȋ ǇǊƻƎƴƻȊŊ ōŀŘŀƴŜƎƻ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀΦ ²ȅƪǊŜǎ ǿŀŎƘƭŀǊȊƻǿȅ 

ǊŜǇǊŜȊŜƴǘǳƧŜ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧť ǇǊƻƎƴƻǎǘȅŎȊƴŊ ŘƻǘȅŎȊŊŎŊ ƻōǎŜǊǿƻǿŀƭƴŜƧ ȊƳƛŜƴƴŜƧΣ ƻŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭŀ 

ǿƛťŎ ȊŀǊƽǿƴƻ ǎȅǎǘŜƳŀǘȅŎȊƴŊΣ Ƨŀƪ ƛ ǎǘƻŎƘŀǎǘȅŎȊƴŊ ŎȊťǏŏ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ƻōǎŜǊǿƻǿŀƴŜƎƻ ǎȊŜǊŜƎǳ 

ŎȊŀǎƻǿŜƎƻΦ tǊȊŜōƛŜƎ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ŎŜƴǘǊŀƭƴŜƧ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ȊƳƛŜƴƴŜƧ ƳƻȍŜ ǿƛťŎ ƴƛŜŎƻ ƻŘōƛŜƎŀŏ ƻŘ 

ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǇǳƴƪǘƻǿŜƧ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻΦ ½ŀƳƛŜǎȊŎȊƻƴŜ ǇƻƴƛȍŜƧ ǿȅƪǊŜǎȅ 

wachlarzowe utworzono w taki ǎǇƻǎƽōΣ ƛȍ ƎǊŀƴƛŎŜ ƪƻƭƻǊƻǿȅŎƘ ǇŀǎƳ ƻŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭŀƧŊ ǏŎƛŜȍƪť 

ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǎǘƻǎƻǿƴȅŎƘ ƪǿŀƴǘȅƭƛ ōǊȊŜƎƻǿȅŎƘ ǊƻȊƪƱŀŘƽǿ ǇǊŜŘȅƪǘȅǿƴȅŎƘΦ 

!ƴŀƭƛȊƛŜ ǇƻŘŘŀƴƻ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŜ Řƻ ǎƛŜǊǇƴƛŀ нлмф ǊΦ όŘŀƴŜ ƳƛŜǎƛťŎȊƴŜύ ƭǳō LL ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлмф 

ǊΦ όŘŀƴŜ ƪǿŀǊǘŀƭƴŜύ ǿƱŊŎȊƴƛŜΦ 

Analizowane tu ǎȊŜǊŜƎƛ ŎȊŀǎƻǿŜ ƻ ŎȊťǎǘƻǘƭƛǿƻǏŎƛ ƳƛŜǎƛťŎȊƴŜƧ ƻǇƛǎǳƧŊ ŘȅƴŀƳƛƪť ȊƳƛŀƴ ǊκǊ 

όǿ ǇǊƻŎŜƴǘŀŎƘύ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ όǎƪƻǊȅƎƻǿŀƴŜƧ ƻ ŜŦŜƪǘ Řƴƛ 

ƪŀƭŜƴŘŀǊȊƻǿȅŎƘύ ƻǊŀȊ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ όǿ ƻōȅŘǿǳ ǇǊȊȅǇŀŘƪŀŎƘ ǿȅǊŀȍƻƴȅŎƘ ǿ ŎŜƴŀŎƘ 

ǎǘŀƱȅŎƘύΦ ²ǎƪŀȋƴƛƪƛ ǘŜ ƳƻƎŊ ƧŜŘȅƴƛŜ ǿ ǇǊȊȅōƭƛȍŜƴƛǳ ƻŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭŀŏ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊť ǿ ǎŜƪǘƻǊȊŜ 

ǇǊƻŘǳƪŎȅƧƴȅƳ ƻǊŀȊ ǎȅǘǳŀŎƧť ǇƻǇȅǘƻǿŊΦ ½ŀǘŜƳ ǿƴƛƻǎƪƻǿŀƴƛŜ ƻ ōƛŜȍŊŎŜƧ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ǿ ǎŜƪǘƻǊȊŜ 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǇƻƭŜƎŀ ƻŎȊȅǿƛǏŎƛŜ ƴŀ ǇŜǿƴȅƳ ǇǊȊȅōƭƛȍŜƴƛǳΦ ¢ǊǳŘƴƻ ƧŜŘƴŀƪ ǿǎƪŀȊŀŏ ȊōƛƽǊ 

bardziej adekwatnȅŎƘΣ ŘƻǎǘťǇƴȅŎƘ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ ǇǳōƭƛƪƻǿŀƴȅŎƘ ǿ Ŏȅƪƭǳ 

ƳƛŜǎƛťŎȊƴȅƳΦ 5ƻŘŀǘƪƻǿƻ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊƻƴƻ ŀƴŀƭƛȊť ƪǿŀǊǘŀƭƴȅŎƘ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ 

ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊŎȅŎƘ ŘȅƴŀƳƛƪť tY.Σ ǇƻǇȅǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻΣ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘƻŘŀƴŜƧ ōǊǳǘǘƻ ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜ 

ƻǊŀȊ ŜƪǎǇƻǊǘǳ όǿ ŎŜƴŀŎƘ ǎǘŀƱȅŎƘΣ ǿ ǳƧťŎƛǳ ǊƻŎȊƴȅƳύΦ 

tƻƴƛȍŜƧ ǎƪƻƴŦǊƻƴǘƻǿŀƴƻ ƴŀƧƴƻǿǎȊŜ ŘŀƴŜ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜ Ȋ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊȅƳƛ 

ǇǊƻƎƴƻȊŀƳƛΦ ½ƻōǊŀȊƻǿŀƴƻ ǘŀƪȍŜΣ ǿ Ƨŀƪƛ ǎǇƻǎƽō ƴŀǇƱȅǿ ƴƻǿȅŎƘ ƻōǎŜǊǿŀŎƧƛ ƳƻŘȅŦƛƪǳƧŜ 

ǿƴƛƻǎƪƻǿŀƴƛŜ ƻ ǊŜƎǳƭŀǊƴȅƳ ƪƻƳǇƻƴŜƴŎƛŜ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅƳ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǊƻȊǇŀǘǊȅǿŀƴȅŎƘ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛΦ 

ZaprŜȊŜƴǘƻǿŀƴƻ ǊƽǿƴƛŜȍ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǳȊȅǎƪŀƴŜ ǇǊȊȅ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛǳ ƻŘŘȊƛŀƱȅǿŀƴƛŀ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ 

komponentu cyklicznego. 
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Rysunek 2.5Φ tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǎǇǊȊŜŘŀƴŀ ǇǊȊŜƳȅǎƱǳ ώ҈ϐ ǊκǊΣ ŘŀƴŜ ƳƛŜǎƛťŎȊƴŜΥ ǇǊƻƎƴƻȊŀ ƛ ŀƴŀƭƛȊŀ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛ 

 
 

Rysunek 2.5 ilustrǳƧŜ ǇǊƻƎƴƻȊť ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǎǇǊȊŜŘŀƴŜƧ ǇǊȊŜƳȅǎƱǳ ǳȊȅǎƪŀƴŊ ƴŀ 

ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ ƳƻŘŜƭǳ Řƭŀ ŘŀƴȅŎƘ ƻ ŎȊťǎǘƻǘƭƛǿƻǏŎƛ ƳƛŜǎƛťŎȊƴŜƧ όŘȅƴŀƳƛƪŀ ƧŜǎǘ ǿȅȊƴŀŎȊƻƴŀ ƴŀ 

podstawie danych skorygowanych o efekty kalendarzowe). Trzy ostatnie obserwacje 

(za czerwiec-ǎƛŜǊǇƛŜƵ ōǊΦύ ƻŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭŀƱȅ ǿȅǊŀȋƴƛŜ ŘȅƴŀƳƛƪť ƴƛȍǎȊŊ ƻŘ ƻǎǘŀǘƴƛƻ 

ƻōǎŜǊǿƻǿŀƴŜƧΦ ¦ǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŜ ǘȅŎƘ ƻōǎŜǊǿŀŎƧƛ ƳƛŀƱƻ ȊƴŀŎȊƴȅ ǿǇƱȅǿ, ȊŀǊƽǿƴƻ ƴŀ ƻŎŜƴȅ 

komponentu cyklicznego, Ƨŀƪ ƛ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǊκǊ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧΦ 

Przebieg ocen punktowych regularnego komponŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ƛȍ 

ǊƻȊǇƻŎȊťǘŀ ǿ нлмс ǊΦ ŦŀȊŀ ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊŜƴƛŀ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ȊŀƪƻƵŎȊȅƱŀ ǎƛť ǿ ŎȊǿŀǊǘȅƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ 

нлмт ǊΦ hŘ ǘŜƎƻ ŎȊŀǎǳ ǿƛŘƻŎȊƴŀ ƧŜǎǘ ǘŜƴŘŜƴŎƧŀ Řƻ ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŀΣ ƪǘƽǊŜƧ ƻŘǿǊƽŎŜƴƛŜ ƳƻȍŜ 

ƴŀǎǘŊǇƛŏ ǿ ŘǊǳƎƛƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлнл ǊΦ ²ȅƴƛƪ ǘŜƴ ƻŘōƛŜƎŀ ƻŘ ǊŜȊǳƭǘŀǘƽǿ Ȋ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƧ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

ς ǿŀƘŀƴƛŀ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜ ǎŊ ǎƛƭƴƛŜƧ ȊŀȊƴŀŎȊƻƴŜΦ ²ǎƪŀȊǳƧŜ ǘƻΣ ƛȍ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŀ ǿ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŎƘ 

ǊŀǇƻǊǘŀŎƘ ƪƻƴǎǘŀǘŀŎƧŀΣ ƛȍ ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŀ ǿ ostatnim kwartale wykazuje niewielkie 

odchylenia od stabilnej tendencji wzrostowŜƧΣ Ǉƻǿƛƴƴŀ Ȋƻǎǘŀŏ ȊǊŜǿƛŘƻǿŀƴŀΦ WŜǏƭƛ ƴŀǎǘŊǇƛƱŀ 

ȊƳƛŀƴŀ ǎǘǊǳƪǘǳǊŀƭƴŀ ǿ ƻōǊŀȊƛŜ ǿŀƘŀƵ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀƭƴȅŎƘ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧΣ ƳƻȍŜ ǘƻ 

ǎƪǳǘƪƻǿŀŏ ǘǊǳŘƴƻǏŎƛŀƳƛ Ȋ ǇǊŀǿƛŘƱƻǿŊ ƛŘŜƴǘȅŦƛƪŀŎƧŊ ǿŀƘŀƵ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘΦ tƻƴŀŘǘƻ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏ 

prognozy w dalszym horyzoncie jest ƴŀ ǘȅƭŜ ȊƴŀŎȊƴŀΣ ȍŜ ƴƛŜ ǿȅƪƭǳŎȊŀ ǘŀƪȍŜ ƪƻƴǘȅƴǳƻǿŀƴƛŀ 

ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǎǇŀŘƪƻǿŜƧΦ h ƛƭŜ ǿƛťŎ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜ ǿȅƴƛƪƛ ǳǇǊŀǿŘƻǇƻŘŀōƴƛŀƧŊ ǿȅǊŀȋƴŜ 

spowolnienie w ƪǊƽǘƪƛƳ ƻƪǊŜǎƛŜΣ ǘƻ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ƻŘǿǊƽŎŜƴƛŀ ǘŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǿ ǇǊȊȅǎȊƱƻǏŎƛ 

ƴŀƭŜȍȅ ǘǊŀƪǘƻǿŀŏ Ȋ ƻǎǘǊƻȍƴƻǏŎƛŊΦ 

² ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǘŜƳǇƻ ǊŜŀƭƴŜƎƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ǊκǊ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ 

ǇƻŎȊŊǘƪƻǿƻ ƻōƴƛȍŀ ǎƛť όƻǎƛŊƎŀƧŊŎ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǳƧŜƳƴŜ ǇƻŘ ƪƻƴƛŜŎ ǇƛŜǊǿǎȊŜƎƻ ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлнл ǊΦΣ 

a ƴŀǎǘťǇƴƛŜ ǇƻǿǊŀŎŀ ǿ ƻƪƻƭƛŎŜ ǇƻȊƛƻƳǳ р҈ ǊκǊΦ bŀƭŜȍȅ ǇƻŘƪǊŜǏƭƛŏΣ ƛȍ ǇǊƻƎƴƻȊŀ ǘŀ ƻōŀǊŎȊƻƴŀ 

jest ȊƴŀŎȊƴŊ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŎƛŊΥ ŘƻƭƴŜ ƪǊŀƵŎŜ фл҈ ǇǊȊŜŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƭŜȍŊ ǇƻƴƛȍŜƧ -5% 

ǇƻŎȊŊǿǎȊȅ ƻŘ нлнл ǊΦΤ ƎƽǊƴŜ ƪǊŀƵŎŜ рл҈ ǇǊȊŜŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǿ ŎŀƱȅƳ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ 

ƴƛŜ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀƧŊ мл҈ όȊōƭƛȍŀƧŊ ǎƛť Řƻ ǘŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛƳ ƳƛŜǎƛŊŎǳ ƘƻǊȅȊƻƴǘǳ ǇǊŜŘȅƪŎƧi). 

tǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŀ ǇǊƻƎƴƻȊŀ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ȊǿƛťƪǎȊƻƴȅ ǇƻȊƛƻƳ ǊȅȊȅƪa nie tylko spowolnienia tempa 

ǿȊǊƻǎǘǳΣ ŀƭŜ ƴŀǿŜǘ ǊŜŀƭƴŜƎƻ ǎǇŀŘƪǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ǿ ǳƧťŎƛǳ ǊκǊΦ 
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Rysunek 2.6Φ {ǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ώ҈ϐ ǊκǊΣ ŘŀƴŜ ƳƛŜǎƛťŎȊƴŜΥ ǇǊƻƎƴƻȊŀ ƛ ŀƴŀƭƛȊŀ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛ 

 

 

tǊȊŜōƛŜƎ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴȅŎƘ a posteriori regularnego komponentu cyklicznego 

ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŜ ǎƱŀōƻ ȊŀȊƴŀŎȊƻƴŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǿȊǊƻǎǘƻǿŜƧ ǿ ŘȅƴŀƳƛŎŜ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ 

ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ ǇƻŎȊŊǿǎȊȅ ƻŘ ŘǊǳƎƛŜƎƻ ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлмс ǊΦ ŀȍ Řƻ ŎȊǿŀǊǘŜƎƻ ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлмт ǊΦΣ ƪƛŜŘȅ 

ǘƻ ŘȅƴŀƳƛƪŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ ƻǎƛŊƎƴťƱŀ ƎƽǊƴȅ Ǉǳƴƪǘ ȊǿǊƻǘƴȅ όǇƻǊΦ ǊȅǎΦ нΦсύΦ [ƻƪŀƭƴŜ 

ƳŀƪǎƛƳǳƳ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ ƻǎƛŊƎƴťƱƻ ǿǘŜŘȅ ǇƻȊƛƻƳ Ȋōƭƛȍƻƴȅ Řƻ у҈ ǊκǊΦ 

² ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ ǿƛŘƻŎȊƴŜ ƧŜǎǘ ƻŘǿǊƽŎŜƴƛŜ ǘŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǘƧΦ ƻōƴƛȍŜƴƛŜ όŘƻŘŀǘƴƛŜƎƻύ 

ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧΣ ǇǊȊȅ ŎȊȅƳ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŜ ǎƛť ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŜ ŘƻƭƴŜƎƻ Ǉǳƴƪǘǳ 

zwrotnego regularnego komponentu cyklicznego w czwartym kwartale 2019 r. W pierwszej 

ŎȊťǏŎƛ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ŘȅƴŀƳƛƪŀ ǊκǊ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ ƴƛŜ ǿȅƪŀȊǳƧŜ ǎƛƭƴƛŜ ȊŀȊƴŀŎȊƻƴŜƧ 

ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ όǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴŜ ǎŊ ƧŜŘƴŀƪ ǊŜƭŀǘȅǿƴƛŜ ǎƛƭƴŜΣ ƪǊƽǘƪƻƻƪǊŜǎƻǿŜ ǿŀƘŀƴƛŀύΦ ² ŘǊǳƎƛŜƧ 

ŎȊťǏŎƛ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ ȊŀȊƴŀŎȊŀ ǎƛť ǘŜƴŘŜƴŎƧŀ Řƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǊκǊ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧΦ 

bƛŜǇŜǿƴƻǏŏ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƧŜǎǘ ƴŀ ǘȅƭŜ ȊƴŀŎȊŊŎŀΣ ƛȍ ƴƛŜǿȅƪƭǳŎȊƻƴȅ ƧŜǎǘ ƴŀǿŜǘ ǎǇŀŘŜƪ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 

ƻƳŀǿƛŀƴŜƎƻ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ǿ ǳƧťŎƛǳ ǊκǊΦ 

²ȅƳƻǿŀ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ ƧŜǎǘ Ȋōƭƛȍƻƴŀ Řƻ 

ǊŜȊǳƭǘŀǘƽǿ ŘƻǘȅŎȊŊŎȅŎƘ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ǿ ǘȅƳ ǎŜƴǎƛŜΣ ƛȍ ƻōȅŘǿƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

przewidǳƧŊ ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊŜƴƛŜ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ǿ ŘǊǳƎƛŜƧ ǇƻƱƻǿƛŜ ƘƻǊȅȊƻƴǘǳ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ ς ƪƻƴƪƭǳȊƧť 

ǘŀƪŊ ƴŀlŜȍȅ ƧŜŘƴŀƪ ǇǊȊȅƧƳƻǿŀŏ Ȋ ŘǳȍŊ ƻǎǘǊƻȍƴƻǏŎƛŊΣ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ȊƴŀƳƛƻƴŀ ǿȅǎǘťǇƻǿŀƴƛŀ 

ǇƻǿŀȍƴȅŎƘ ȊƳƛŀƴ ǎǘǊǳƪǘǳǊŀƭƴȅŎƘΦ tǊƻƎƴƻȊŀ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ 

(w ǇǊȊŜŎƛǿƛŜƵǎǘǿƛŜ Řƻ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧύΣ ƴƛŜ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƧŜŘƴŀƪ ƴŀ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊŜ 

ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŜ ǿȅǊŀȋƴƛŜ ȊŀȊƴŀŎȊƻƴŜƎƻ ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŀΦ 

tƻƴƛȍŜƧ ȊƻǎǘŀƴŊ ǇƻŘŘŀƴŜ ŀƴŀƭƛȊƛŜ ǿȅōǊŀƴŜ ǿǎƪŀȋƴƛƪƛ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜ ǇǳōƭƛƪƻǿŀƴŜ 

z ŎȊťǎǘƻǘƭƛǿƻǏŎƛŊ ƪǿŀǊǘŀƭƴŊ ς modelowaniu podlega dynamika ȊƳƛŀƴ ǊƻȊǿŀȍŀƴŜƧ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ 

w ǳƧťŎƛǳ ǊƻŎȊƴȅƳ όǿ ŎŜƴŀŎƘ ǎǘŀƱȅŎƘύΣ ǿȅǊŀȍƻƴŀ ǿ ǇǊƻŎŜƴǘŀŎƘΦ 

wȅǎǳƴŜƪ нΦт ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀ ǇǊƻƎƴƻȊť ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ tY. ƴŀ ƻƪǊŜǎ ǎȊŜǏŎƛǳ ƪǿŀǊǘŀƱƽǿΦ 

Tendencja centralna prognozy przewiduje (podobnie jak poprzednio) powolne wyhamowanie 

ostatnio obserwowanego wysokiego tempa wzrostu PKB. Oceny punktowe regularnego 

ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ ǎǳƎŜǊǳƧŊΣ ƛȍ ƎƽǊƴȅ Ǉǳƴƪǘ ȊǿǊƻǘƴȅ ǿ Ŏȅƪƭǳ ǿȊǊƻǎǘǳ tY. ǿȅǎǘŊǇƛƱ 

w ŘǊǳƎƛƳ ƭǳō ǘǊȊŜŎƛƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлму ǊΦΣ ȊŀǏ ǿ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƪǿŀǊǘŀƱŀŎƘ ƴŀǎǘťǇǳƧŜ ǎȅǎǘŜƳŀǘȅŎȊƴŜ 

spowolƴƛŜƴƛŜ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳΣ ǘǊǿŀƧŊŎŜ Řƻ ŘǊǳƎƛŜƎƻ ƭǳō ǘǊȊŜŎƛŜƎƻ ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлнл r. Po tym 
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ƻƪǊŜǎƛŜ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴŜ ƧŜǎǘ ƻŘǿǊƽŎŜƴƛŜ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǎǇŀŘƪƻǿŜƧ ǿ ŘȅƴŀƳƛŎŜ ǊκǊ tY.Φ Oceny 

ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ ƛ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǇǳƴƪǘƻǿŜ ŘȅƴŀƳƛƪƛ tY. ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀƧŊ 

ǿŀǊǘƻǏŏ о҈ r/r). 

Rysunek 2.7Φ tǊƻŘǳƪǘ ƪǊŀƧƻǿȅ ōǊǳǘǘƻ ώ҈ϐ ǊκǊΣ ŘŀƴŜ ƪǿŀǊǘŀƭƴŜΥ ǇǊƻƎƴƻȊŀ ƛ ŀƴŀƭƛȊŀ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛ 

 
 

Analiza przebiegu ocen punktowych regularnego komponentu cyklicznego sugeruje 

ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŜ Ǉƻ нлмм ǊΦ ŘǿƽŎƘ αŦŀƭέ ǿȊǊƻǎǘƻǿȅŎƘΣ Ȋ ƪǘƽǊȅŎƘ ǇƛŜǊǿǎȊŀ ƻǎƛŊƎƴťƱŀ ƳŀƪǎƛƳǳƳ ƴŀ 

ǇǊȊŜƱƻƳƛŜ нлмп ƛ нлмр ǊΣ ȊŀǏ ƳŀƪǎƛƳǳƳ ŘǊǳƎƛŜƧ ƳƛŀƱƻ ƳƛŜƧǎŎŜ ǿ ǇƻƱƻǿƛŜ ǳōƛŜƎƱŜƎƻ ǊƻƪǳΦ 

aƻȍƴŀ ȊŀǳǿŀȍȅŏΣ ƛȍ ƪƻƭŜƧƴŜ ƳŀƪǎƛƳŀ όƳƛƴƛƳŀύ ǎŊ ǇƻƱƻȍƻƴŜ ŎƻǊŀȊ ǿȅȍŜƧΣ Ŏƻ ǎǳƎŜǊǳƧŜ 

ƻŘŘȊƛŀƱȅǿŀƴƛŜ Ŏȅƪƭǳ ƻ ȊƴŀŎȊƴƛŜ ǿȅŘƱǳȍƻƴȅƳ ƻƪǊesie ς ǳǘǊǳŘƴƛŀ ǘƻ ƧŜŘƴŀƪ ǎŦƻǊƳǳƱƻǿŀƴƛŜ 

ŀŘŜƪǿŀǘƴŜƧ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǎƪŀƭƛ ƛ ŘƱǳƎƻǏŎƛ ǿ ŎȊŀǎƛŜ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴŜƎƻ ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŀ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ 

tY.Σ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ Ȋ ǘǊǳŘƴŊ Řƻ ǇǊȊŜǿƛŘȊŜƴƛŀ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛŊ ƻŘǿǊƽŎŜƴƛŀ ŘƱǳƎƻƻƪǊŜǎƻǿȅŎƘ 

tendencji. Aktualna prognoza jest w swojej wymowiŜ Ȋōƭƛȍƻƴŀ Řƻ ǊŜȊǳƭǘŀǘƽǿ Ȋ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƎƻ 

raportu ς ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǎŊ ƴƛŜȊƴŀŎȊƴƛŜ ǿȅȍǎȊŜΣ Ŏƻ ǿȅƴƛƪŀ Ȋ ŦŀƪǘǳΣ ƛȍ ǿǎǘťǇƴȅ ƻŘŎȊȅǘ ŘȅƴŀƳƛƪƛ tY. 

Ȋŀ ŘǊǳƎƛ ƪǿŀǊǘŀƱ ōǊΦ ƻ ƻƪΦ лΣн ǇǇΦ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀƱ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŊ ǇǊƻƎƴƻȊťΦ 

Prezentowana prognoza przewiduje systematyczne spowolnieƴƛŜ ƛ ƻǎƛŊƎƴƛťŎƛŜ ǘŜƳǇŀ 

ǿȊǊƻǎǘǳ tY. ȊōƭƛȍƻƴŜƎƻ Řƻ п҈ ǊκǊ ǿ ǘǊȊŜŎƛƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлмф ǊΦ ƻǊŀȊ ȊōƭƛȍƻƴŜƎƻ Řƻ о҈ 

w II/III ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлнл ǊΦ ¢ŀƪƛ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊ ǿȅƴƛƪŀ Ȋ ŀƴŀƭƛȊȅ ǇǊƻƎƴƻȊ ǇǳƴƪǘƻǿȅŎƘΣ ƪǘƽǊŜ ƧŜŘƴŀƪ ǎŊ 

ƻōŎƛŊȍƻƴŜ ȊƴŀŎȊƴŊ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŎƛŊΤ ǊȊŜŎȊȅǿƛǎǘŀ ǏŎƛŜȍƪŀ ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŀ ƳƻȍŜ ƳƛŜŏ ƳƴƛŜƧ 

ǊŜƎǳƭŀǊƴȅ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊΦ ² ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ƎƽǊƴŜ ƪǊŀƵŎŜ тл҈ ǇǊȊŜŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƻǎŎȅƭǳƧŊ ǿƻƪƽƱ 

ǿŀǊǘƻǏŎƛ р҈Σ ȊŀǏ ƛŎƘ ŘƻƭƴŜ ƪǊŀƵŎŜ ǿ нлнл ǊΦ ƭŜȍŊ ǇƻƳƛťŘȊȅ л҈ ŀ м҈ ǊκǊΦ 

wȅǎǳƴŜƪ нΦу ǇǊŜȊŜƴǘǳƧŜ ǇǊƻƎƴƻȊť ǊƻŎȊƴŜƧ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘƻŘŀƴŜƧ ōǊǳtto 

w ǇǊȊŜƳȅǏƭŜΦ ² ŀƪǘǳŀƭƴŜƧ ǇǊƻƎƴƻȊƛŜ ǿŀƘŀƴƛŀ ǘȅǇǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ ǎŊ ƴƛŜŎƻ ǎƛƭƴƛŜƧ ȊŀȊƴŀŎȊƻƴŜ ƴƛȍ 

poprzednio. Ostatnie wyniki ǿǎƪŀȊǳƧŊΣ ƛȍ ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎƻǿŀ ŘƛŀƎƴƻȊŀ ǿǎƪŀȊǳƧŊŎŀ ƴŀ ŎƻǊŀȊ 

ōŀǊŘȊƛŜƧ ǎǇƱŀǎȊŎȊƻƴȅ ǇǊȊŜōƛŜƎ Ŏȅƪƭǳ ς podobnie jak w przypadku produkcji przŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ς 

ƳƻȍŜ Ȋƻǎǘŀŏ ȊǊŜǿƛŘƻǿŀƴŀΦ [ƻƪŀƭƴŜ ƳŀƪǎƛƳŀ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ ǿȅǎǘťǇǳƧŊ 

ǿ ǇǊȊȅōƭƛȍŜƴƛǳ ǿ ǘȅƳ ǎŀƳȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ Ŏƻ ƳŀƪǎƛƳŀ Ŏȅƪƭǳ ǿȊǊƻǎǘǳ tY. ƻƳŀǿƛŀƴŜ ǇƻǿȅȍŜƧΦ 

!ƪǘǳŀƭƴŀ ǏŎƛŜȍƪŀ ǇǊƻƎƴƻȊ ǇǳƴƪǘƻǿȅŎƘ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǊκǊ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘƻŘŀƴŜƧ ōǊǳǘǘƻ ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜ 

ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ǘŜƴŘŜƴŎƧť Řƻ ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŀ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳΦ ¢ŜƴŘŜƴŎƧŀ ǘŀ ƧŜǎǘ ǊŜƭŀǘȅǿƴƛŜ ǎƱŀōƻ 

zaznaczona, jednak w horyzoncie predykcji niŜ ƧŜǎǘ ǿƛŘƻŎȊƴŜ ƧŜƧ ƻŘǿǊƽŎŜƴƛŜΦ 
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tǊƻƎƴƻȊȅ ǇǳƴƪǘƻǿŜ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ƻƳŀǿƛŀƴŜƎƻ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ƻōƴƛȍŀƧŊ ǎƛť Ȋ ǇƻȊƛƻƳǳ ƻƪΦ р҈ ǊκǊ 

do ok. 3% r/r w czwartym kwartale 2020 r. Ze ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǿƛŘƻŎȊƴŜ ǿ ǇǊƽōƛŜ ǿŀƘŀƴƛŀ 

ƪǊƽǘƪƻƻƪǊŜǎƻǿŜ, ǇǊƻƎƴƻȊŀ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘƻŘŀƴŜƧ ōǊǳǘǘƻ ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜ ǿȅƪŀȊǳƧŜ 

ŘƻǏŏ ȊƴŀŎȊŊŎŊ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏ ex anteΣ ǇǊȊȅ ŎȊȅƳ ŘƻƭƴŜ ƪǊŀƵŎŜ тл҈ ǇǊȊŜŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

ƻǎƛŊƎŀƧŊ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǳƧŜƳƴŜ Ƨǳȍ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлнл ǊΦ ² ŘǊǳƎƛŜƧ ǇƻƱƻǿƛŜ нлнл ǊΦ ŘƻƭƴŜ 

ƪǊŀƵŎŜ фл҈-ǇǊȊŜŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƻǎƛŊƎŀƧŊ ǿ ǇǊȊȅōƭƛȍŜƴƛǳ ǿŀǊǘƻǏŏ -5% r/r. 

Rysunek 2.8Φ ²ŀǊǘƻǏŏ ŘƻŘŀƴŀ ōǊǳǘǘƻ ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜ ώ҈ϐ ǊκǊΣ ŘŀƴŜ ƪǿŀǊǘŀƭƴŜΥ ǇǊƻƎƴƻȊŀ ƛ ŀƴŀƭƛȊŀ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛ 

 
 

Rysunek 2.9Φ tƻǇȅǘ ƪǊŀƧƻǿȅ ώ҈ϐ ǊκǊΣ ŘŀƴŜ ƪǿŀǊǘŀƭƴŜΥ ǇǊƻƎƴƻȊŀ ƛ ŀƴŀƭƛȊŀ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛ 

 
 

W przypadku popytu krajowego (rys. 2.9) analiza ocen punktowych regularnego 

komponentu cyklicznego wskŀȊǳƧŜ ƴŀ ƛǎǘƴƛŜƴƛŜ ŘǿƽŎƘ ƭƻƪŀƭƴȅŎƘ ƳŀƪǎƛƳƽǿ Ŏȅƪƭǳ ǿȊǊƻǎǘǳ 

όǇƻŘ ƪƻƴƛŜŎ нлмп ǊΦ ƛ ǇƻŘ ƪƻƴƛŜŎ нлму ǊΦύΣ Ŏƻ ƧŜǎǘ ǎǇƽƧƴŜ Ȋ ǿȅƴƛƪŀƳƛ ƻǘǊȊȅƳŀƴȅƳƛ Řƭŀ ŘȅƴŀƳƛƪƛ 

tY. ƻǊŀȊ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘƻŘŀƴŜƧ ōǊǳǘǘƻ ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜΦ aƻȍƴŀ ȊŀǳǿŀȍȅŏΣ ƛȍ όƴƛŜŎƻ ƛƴŀŎȊŜƧ ƴƛȍ 

w przypadku dynamiki PKB), kolejne minima i maksima regularnego komponentu cyklicznego 

Řƭŀ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ǇƻǇȅǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ ƳŀƧŊ ȊōƭƛȍƻƴŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛΦ 

¢ŜƴŘŜƴŎƧŀ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǇƻǇȅǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ ƧŜǎǘ Ȋōƭƛȍƻƴŀ Řƻ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ 

przewidywanej dla tempa wzrostu PKB, jednak prognozy punktƻǿŜ ƳŀƧŊ ƴƛȍǎȊŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛΦ 
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²ŜŘƱǳƎ ǇǊƻƎƴƻȊ ǇǳƴƪǘƻǿȅŎƘ Řƻƭƴȅ Ǉǳƴƪǘ ȊǿǊƻǘƴȅ ǿ ŘȅƴŀƳƛŎŜ ǇƻǇȅǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ ōťŘȊƛŜ ƳƛŀƱ 

ƳƛŜƧǎŎŜ ǿ ǇƻƱƻǿƛŜ нлнл ǊΦΣ ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ ƻ ƻƪΦ о-п ǇǇΦ ƴƛȍǎȊȅƳ ƻŘ ƻǎǘŀǘƴƛŜƎƻ ƻŘŎȊȅǘǳ ŘȅƴŀƳƛƪƛ 

(tj. na poziomie ok 1% r/r). 

bƛŜǇŜǿƴƻǏŏ ȊǿƛŊȊŀƴŀ Ȋ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴȅƳƛ ǇǊƻƎƴƻȊŀƳƛ ƧŜǎǘ ȊƴŀŎȊŊŎŀΣ ŘƻƭƴŜ ƪǊŀƵŎŜ фл҈ 

ǇǊȊŜŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǎŊ ǳƧŜƳƴŜ ƻŘ ŎȊǿŀǊǘŜƎƻ ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлмф ǊΦ 5ƻǘȅŎƘŎȊŀǎ ƻōǎŜǊǿƻǿŀƴȅ 

ŎƘŀǊŀƪǘŜǊ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǇƻǇȅǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ ǇƻȊǿŀƭŀ ǎŊŘȊƛŏΣ ƛȍ ǇǊȊȅǎȊƱŀ ȊƳƛŜƴƴƻǏŏ ōťŘȊƛŜ ƳƛŀƱŀ 

nieregularny charakter (tj. ƳƻȍƭƛǿŜ ǎŊ ȊŀǊƽǿƴƻ ŘȅƴŀƳƛŎȊƴŜ ǎǇŀŘƪƛ ƛ Ƨŀƪ ƛ ǇǊȊŜƧǏŎƛƻǿŜ ǿȊǊƻǎǘȅ 

popytu krajowego). Prezentowana prognoza nie wyklucza jednak utrzymania w okresie 

ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ȊōƭƛȍƻƴŜƎƻ Řƻ п҈ ǊκǊΦ 

² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ŜƪǎǇƻǊǘǳ όȊƻōΦ ǊȅǎΦ нΦмлύ ǊƽǿƴƛŜȍ ǿƛŘƻŎȊƴŜ ōȅƱƻ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜ ŀƳǇƭƛǘǳŘȅ 

ǿŀƘŀƵ ƪǊƽǘƪƻƻƪǊŜǎƻǿȅŎƘ όȊǿƱŀǎȊŎȊŀ ǿ нлмс ƛ нлмтύΦ bŀƭŜȍȅ ƧŜŘƴŀƪ ȊŀȊƴŀŎȊȅŏΣ ƛȍ 

w ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƻǏŎƛ ǿŀƘŀƴƛŀ ƻ ƻƪǊŜǎƛŜ ǘȅǇƻǿȅƳ Řƭŀ ǿŀƘŀƵ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀƭƴȅŎƘ ǎŊ ȊŀȊƴŀŎȊƻƴŜ ƴƛŜŎƻ 

ǎƛƭƴƛŜƧ ƴƛȍ ƧŜǎȊŎȊŜ ǇƽƱ Ǌƻƪǳ ǘŜƳǳ ƛ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧ ς ƳƻȍŜ ǘƻ ōȅŏ ȊǿƛŊȊŀƴŜ ȊŀǊƽǿƴƻ Ȋ ǿǇƱȅǿŜƳ 

ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ƻōǎŜǊǿŀŎƧƛ Ƨŀƪ ƛ ǊŜǿƛȊƧŀƳƛ ŘŀƴȅŎƘΣ ŜŦŜƪǘ ǘŜƴ ƳƻȍŜ ƳƛŜŏ ƧŜŘƴŀƪ ǊƽǿƴƛŜȍ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊ 

ǇƻȊƻǊƴȅΣ ǿȅƴƛƪŀƧŊŎȅ ȊŜ ȊƱƻȍƻƴŜƧ ǎǘƻŎƘŀǎǘȅƪƛ ǊƻȊǇŀǘǊȅǿŀƴŜƧ ȊƳƛŜƴƴŜƧΦ {ƛƭƴƛŜƧǎȊŀ ƛŘŜƴǘȅŦƛƪŀŎƧŀ 

ǿŀƘŀƵ ǎǇǊȊȅƧŀ ǿȅȊƴŀŎȊŜƴƛǳ ǘǊŜƴŘǳ ǿ ǇǊƻƎƴƻȊƛŜ ς przewidywŀƴŜ ƧŜǎǘ ǊŀŎȊŜƧ ǇǊȊȅǏǇƛŜǎȊŜƴƛŜ 

dynamiki eksportu. 

tǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜ ƻŎŜƴȅ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ ǎǳƎŜǊǳƧŊ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŜ 

ƳŀƪǎƛƳǳƳ Ŏȅƪƭǳ ǿȊǊƻǎǘǳ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊŜƧ ǇƻƱƻǿƛŜ нлмт ǊΦ ς ǿ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƪǿŀǊǘŀƱŀŎƘ 

widoczne jest spowolnienie tempa wzrostu. W prȊȅǇŀŘƪǳ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ŀƳǇƭƛǘǳŘŀ ǿŀƘŀƵ 

ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ ƧŜǎǘ Ȋōƭƛȍƻƴŀ Řƻ ŀƳǇƭƛǘǳŘȅ ǿŀƘŀƵ ƪǊƽǘƪƻƻƪǊŜǎƻǿȅŎƘΣ ǿ ȊǿƛŊȊƪǳ 

z ŎȊȅƳ ƛŘŜƴǘȅŦƛƪŀŎƧŀ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘ ƳƻȍŜ ƳƛŜŏ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊ ǇƻȊƻǊƴȅ ƛ ǿ ƴƛŜǿƛŜƭƪƛƳ 

ǎǘƻǇƴƛǳ ǇǊȊȅŎȊȅƴƛŀŏ ǎƛť Řƻ ǇǊƻƎƴƻȊƻǿŀƴƛŀ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǘŜƧ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛΦ 

tƻŘ ƪƻƴƛŜŎ ƘƻǊȅȊƻƴǘǳ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ ŘȅƴŀƳƛƪŀ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ǿȅƪŀȊǳƧŜ ǘŜƴŘŜƴŎƧť ǿȊǊƻǎǘƻǿŊ 

ǎƛťƎŀƧŊŎŊ ƴƛŜƳŀƭ мл҈ ǊκǊΦ bŀƭŜȍȅ ƧŜŘƴŀƪ ǇƻŘƪǊŜǏƭƛŏΣ ƛȍ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ŀŘŜƪǿŀǘƴŀ 

ǇǊŜŘȅƪŎƧŀ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ƭǳō Ǉǳƴƪǘƽǿ ȊǿǊƻǘƴȅŎƘ ǿ ŘȅƴŀƳƛŎŜ ƧŜǎǘ ƴƛŜȊǿȅƪƭŜ ǘǊǳŘƴŀ ς znajduje to 

ƻŘōƛŎƛŜ ǿ ōŀǊŘȊƻ ŘǳȍŜƧ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŎƛ ex anteΣ ǿƻōŜŎ ŎȊŜƎƻ ǘŀƪƛŜ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴƛŜ Ǉƻǿƛƴƴƻ ōȅŏ 

ǘǊŀƪǘƻǿŀƴŜ Ȋ ŘǳȍŊ ƻǎǘǊƻȍƴƻǏŎƛŊΦ 

Rysunek 2.10Φ 9ƪǎǇƻǊǘ ώ҈ϐ ǊκǊΣ ŘŀƴŜ ƪǿŀǊǘŀƭƴŜΥ ǇǊƻƎƴƻȊŀ ƛ ŀƴŀƭƛȊŀ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛ 
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Zaprezentowane ǇƻǿȅȍŜƧ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ƻǊŀȊ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 

ŘƻŘŀƴŜƧ ōǊǳǘǘƻ ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜ ǿ ƪǊƽǘƪƛƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ǊŀŎȊŜƧ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ǇǊȊŜǿŀƎť ǎȊŀƴǎ ƴŀ 

spowolnienie tempa wzrostu (lub nawet realny spadek produkcji). Tendencja 

ǏǊŜŘƴƛƻƻƪǊŜǎƻǿŀ ƧŜǎǘ ǘǊǳŘƴŀ Řƻ ǇǊȊŜǿƛŘȊŜƴƛŀΣ ƧŜŘƴŀƪ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ όȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ 

ŘǳȍŊ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏύ ŘƻǇǳǎȊŎȊŀƧŊ ȊŀǊƽǿƴƻ ƴƛŜȊƴŀŎȊƴŜ ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊŜƴƛŜ Ƨŀƪ ƛ ǎƛƭƴƛŜƧǎȊŜ 

ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŜΦ tǊƻƎƴƻȊȅ ŘȅƴŀƳƛƪƛ tY. ƻǊŀȊ ǇƻǇȅǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ ƳŀƧŊ ǇƻŘƻōƴŊ ǘŜƴŘŜƴŎƧť 

(prognoza dynamiki popytu krajowego przewiduje jednak silniejsze spowolnienie). 

tǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴŜ ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊŜƴƛŜ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ǿ ŘǊǳƎƛŜƧ ǇƻƱƻǿƛŜ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ ōȅƱƻōȅ 

ǎǇƽƧƴŜ Ȋ ǘŜƴŘŜƴŎƧŊ Řƻ ƻȍȅǿƛŜƴƛŀ ǇǊƻƎƴƻȊƻǿŀƴŜƎƻ ǿ ǘȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ Řƭŀ ƛƴƴȅŎƘ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿΣ 

jednak ς ǿƻōŜŎ ǘǊǳŘƴƻǏŎƛ ǿ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴƛǳ ǇǊȊŜǿŀȍŀƧŊŎȅŎƘ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǿ ŜƪǎǇƻǊŎƛŜ ƛ ƛƳǇƻǊŎƛŜ 

ς ƧŜǎǘ ǘƻ ǿ ǿƛťƪǎȊȅƳ ǎǘƻǇƴƛǳ ǘŜƻǊŜǘȅŎȊƴŀ ƳƻȍƭƛǿƻǏŏ ƴƛȍ ōŀȊƻǿȅ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊΦ 

tƻƴƛȍŜƧ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴƻ ŀƪǘǳŀƭƴŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ Řƭŀ ŘŀƴȅŎƘ ƳƛŜǎƛťŎȊƴȅŎƘ ƻǘǊȊȅƳŀƴŜ 

w ƳƻŘŜƭŀŎƘ Ȋ ǿȅƱŊŎȊƻƴȅƳ ǊŜƎǳƭŀǊƴȅƳ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘŜƳ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅƳ όȊƻōΦ ǊȅǎΦ нΦммύΦ hƪŀȊǳƧŜ ǎƛťΣ 

ƛȍ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ ǎƪǳǘƪǳƧŜ ƻǘǊȊȅƳŀƴƛŜƳ ƧŀƪƻǏŎƛƻǿƻ 

ȊōƭƛȍƻƴŜƧ ǏŎƛŜȍƪƛ ǇǊƻƎƴƻȊ ǇǳƴƪǘƻǿȅŎƘ Řƭŀ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ 

ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ ǎƪǳǘƪǳƧŜ ƻǘǊȊȅƳŀƴƛŜƳ ǿȅȍŜƧ 

ǇƻƱƻȍƻƴŜƧ ǏŎƛŜȍƪƛ ǇǊƻƎƴƻȊȅΦ aƻŘŜƭ ōŜȊ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛ ǊƽǿƴƛŜȍ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŜ ƳƛƴƛƳǳƳ Ŏȅƪƭǳ 

ǿȊǊƻǎǘǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƴŀ ǇǊȊŜƱƻƳƛŜ ǇƛŜǊǿǎȊŜƎƻ ƛ ŘǊǳƎƛŜƎƻ ƪǿŀǊǘŀƱǳ нлнл ǊΦΣ ƧŜŘƴŀƪȍŜ ƧŜǎǘ ƻƴƻ 

ǿȅǊŀȋƴƛŜ ǿȅȍŜƧ ǇƻƱƻȍƻƴŜΦ tǊƻƎƴƻȊȅ ǇǳƴƪǘƻǿŜ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ǿ ƳƻŘŜƭǳ 

z ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛŊ ǎŊ ȊōƭƛȍƻƴŜ Řƻ ŘƻƭƴȅŎƘ ƪǊŀƵŎƽǿ ол҈ ǇǊȊŜŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊƻƎnozy z modelu bez 

ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛΦ 

Rysunek 2.11Φ ²ȅƪǊŜǎȅ ǿŀŎƘƭŀǊȊƻǿŜ ǇǊƻƎƴƻȊ ƻǘǊȊȅƳŀƴȅŎƘ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ 
cyklicznego 

  

a) ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŀ ώ҈ϐ ǊκǊ b) ǎǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ώ҈ϐ ǊκǊ 

 

5ƭŀ ȊƳƛŜƴƴȅŎƘ ƻ ŎȊťǎǘƻǘƭƛǿƻǏŎƛ ƪǿŀǊǘŀƭƴŜƧ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻ 

w ƪŀȍŘȅƳ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǿƛŊȍŜ ǎƛť Ȋ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŜƳ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴŜƎƻ ƪƛŜǊǳƴƪǳ ȊƳƛŀƴ όǘŜƴŘŜƴŎƧƛύΣ 

ǇǊȊȅ ǇŜǿƴȅƳ ƧŜƧ ƻǎƱŀōƛŜƴƛǳ όǇƻǊΦ ǊȅǎΦ нΦмнύΦ tǊƻƎƴƻȊȅ ǇǳƴƪǘƻǿŜ Ȋ ǿȅƱŊŎȊƻƴȅƳ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘŜƳ 

ŎȅƪƭƛŎȊƴȅƳ ǿ ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛ ǇǊȊȅǇŀŘƪƽǿ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŊ ǿȅȍǎȊŊ ǿŀǊǘƻǏŏ ŘȅƴŀƳƛƪƛΦ 9ŦŜƪǘ ǘŜƴ ƧŜǎǘ 

ǎƱŀōƛŜƧ ȊŀȊƴŀŎȊƻƴȅ Řƭŀ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘƻŘŀƴŜƧ ōǊǳǘǘƻ ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜ ƛ ŜƪǎǇƻǊǘǳΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ŘȅƴŀƳƛƪƛ 

tY. ǊƽȍƴƛŎŜ ǇƻŎȊŊǘƪƻǿƻ ǎȅǎǘŜƳŀǘȅŎȊƴƛŜ ǊƻǎƴŊΣ ƧŜŘƴŀƪ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǇǳƴƪǘƻǿŜ Ȋ ǿƱŊŎȊƻƴȅƳ 

ƪƻƳǇƻƴŜƴǘŜƳ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅƳ ƳƛŜǎȊŎȊŊ ǎƛť ƪŀȍŘƻǊŀȊƻǿƻ ǿ ол҈ ǇǊȊŜŘȊƛŀƱŀŎƘ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

z ǿȅƱŊŎȊƻƴȅƳ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘŜƳ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅƳΦ ² ŘǿƽŎƘ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ƪǿŀǊǘŀƱŀŎƘ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ 
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ǊƻȊōƛŜȍƴƻǏŏ ǇƻƳƛťŘȊȅ ǇǊƻƎƴƻȊŀƳƛ ǇǳƴƪǘƻǿȅƳƛ ǿ ƻōȅŘǿǳ ǇƻŘŜƧǏŎƛŀŎƘ ȊƳƴƛŜƧǎȊŀ ǎƛťΣ ȊŀǏ 

ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƻǎƛŊƎŀƧŊ ǇƻȊƛƻƳ Ȋōƭƛȍƻƴȅ Řƻ оΣр҈ ǊκǊΦ ²ȅƴƛƪŀ ǘƻ Ȋ ŦŀƪǘǳΣ ƛȍ ǿ ƳƻŘŜƭǳ Ȋ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛŊ 

ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴȅ ƧŜǎǘ ǿȊǊƻǎǘ ŘȅƴŀƳƛƪƛ όǇƻ ǇǊȊŜƧǏŎƛǳ ŘƻƭƴŜƎƻ Ǉǳƴƪǘǳ ȊǿǊƻǘƴŜƎƻύ ς model bez 

ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŜ ȊŀǏ ǎƱŀōǎȊŊ ƭŜŎȊ ǿƛŘƻŎȊƴŊ ǿ ŎŀƱȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǘŜƴŘŜƴŎƧť 

ǎǇŀŘƪƻǿŊΦ 

tƻŘƻōƴȅ ƧŀƪƻǏŎƛƻǿƻ ŜŦŜƪǘ ǿƛŘƻŎȊƴȅ ƧŜǎǘ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǇƻǇȅǘǳ 

krajowego ς ǘŀƳ ƧŜŘƴŀƪ ǊƻȊōƛŜȍƴƻǏŎƛ ǇƻƳƛťŘȊȅ ǇǊƻƎƴƻȊŀƳƛ ǎŊ ǿƛťƪǎȊŜΦ ² ŎƛŊƎǳ ǇƛťŎƛǳ 

ǇƻŎȊŊǘƪƻǿȅŎƘ ƪǿŀǊǘŀƱƽǿ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǇǳƴƪǘƻǿŜ Ȋ ƳƻŘŜƭǳ Ȋ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛŊ 

ƳƛŜǎȊŎȊŊ ǎƛť ǇƻƳƛťŘȊȅ ŘƻƭƴȅƳƛ ƪǊŀƵŎŀƳƛ рл҈ ƛ тл҈ ǇǊȊŜŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊƻƎƴƻȊȅ Ȋ ƳƻŘŜƭǳ ōŜȊ 

ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛΦ ² ƳƻŘŜƭǳ ōŜȊ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛ ǏŎƛŜȍƪŀ ǇǊƻƎƴƻȊ ǇǳƴƪǘƻǿȅŎƘ ǇƻǇȅǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ 

Ǉƻǿƻƭƛ ǎƛť ƻōƴƛȍŀΣ ƻǎƛŊƎŀƧŊŎ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛƳ ƻƪǊŜǎƛŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀƧŊŎŜ оΣр҈ ǊκǊΦ ²ȅǊŀȋƴŀ 

ǊƽȍƴƛŎŀ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇƻǇȅǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ ǿƛŊȍŜ ǎƛť ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴƛŜ Ȋ ŦŀƪǘŜƳ ŘƻǏŏ ǎƛƭƴŜƧ 

identyfikacji komponentu cyklicznego w przypadku tej zmiennej. 

Prezentowane prognozy dla zmiennych o silnie zarysowanej dynamice cyklicznej 

ǎǳƎŜǊǳƧŊΣ ƛȍ ōƛŜȍŊŎŀ ǎȅǘǳŀŎƧŀ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŀ ƻŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭŀ ǇƻǊǳǎȊŀƴƛŜ ǎƛť ǿ ŦŀȊƛŜ 

ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŀΦ aƻŘŜƭŜ Ȋ ǊŜƎǳƭŀǊƴȅƳ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘŜƳ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅƳ ǎǳƎŜǊǳƧŊ ȊǿȅƪƭŜ ǎƛƭƴƛŜƧǎȊŜ 

wahania (w tym przypadku: silniejsze spowolnienie). W przypadku eksportu przewidywane 

jest przyspieszenie dynamiki, jednak dla tej zmiennej prognozowanie tendencji jest 

ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ ǘǊǳŘƴŜΦ ² ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘƻŘŀƴŜƧ ōǊǳǘǘƻ ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜ ƻōǎŜǊǿƻǿŀƴŀ 

ŘȅƴŀƳƛƪŀ ƴƛŜ ƧŜǎǘ ǊŜƎǳƭŀǊƴŀΤ ƴŀƧǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƴƛŜƧ ǿȅƴƛƪŀ ƻƴŀ Ȋ ƴŀƱƻȍŜƴƛŀ Ǌƽȍnych tendencji 

ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘ ǿ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ŘȊƛŀƱŀŎƘ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΦ tƻǿƻŘǳƧŜ ǘƻ ŘƻŘŀǘƪƻǿŜ ǘǊǳŘƴƻǏŎƛ 

w ǇǊƻƎƴƻȊƛŜ ǘŜƧ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ Ƨŀƪƻ ŀƎǊŜƎŀǘǳΦ tƻŘǎǳƳƻǿǳƧŊŎΣ Ƴƻȍƴŀ ƧŜŘƴŀƪ ǎǘǿƛŜǊŘȊƛŏΣ ƛȍ ƧŜǏƭƛ 

ŘƻǘȅŎƘŎȊŀǎ ƻōǎŜǊǿƻǿŀƴŜ ǿȊƻǊŎŜ ǿŀƘŀƵ ȊƴŀƧŘŊ ǎǿƻƧŊ ƪƻƴǘȅƴǳŀŎƧťΣ ōŀǊŘȊƛŜƧ prawdopodobne 

ƧŜǎǘ ǿŜƧǏŎƛŜ ǿ ŦŀȊť ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŀ ǘǊǿŀƧŊŎŊ ƻƪƻƱƻ п-р ƪǿŀǊǘŀƱƽǿΦ DƱťōƻƪƻǏŏ ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŀ 

(w ǎŜƴǎƛŜ ƻōƴƛȍŜƴƛŀ ǊŜŀƭƴŜƧ ŘȅƴŀƳƛƪƛ tY.ύ ȊŀƭŜȍȅ ƳΦƛƴΦ ƻŘ όǘǊǳŘƴŜƎƻ Řƻ ǇǊȊŜǿƛŘȊŜƴƛŀ 

z ǿȅƪƻǊȊȅǎǘŀƴƛŜƳ ƴŀǊȊťŘȊƛ ƳƻŘŜƭƻǿȅŎƘύ ǿƪƱŀŘǳ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ƴŜǘǘƻΣ ƪǘƽǊȅ ƳƻȍŜ to spowolnienie 

ƻǎƱŀōƛŏ ƭǳō ǇǊȊȅǎǇƛŜǎȊȅŏΦ bƻǿȅƳ ŜƭŜƳŜƴǘŜƳ ǿ ŀƪǘǳŀƭƴŜƧ ǇǊƻƎƴƻȊƛŜ ƧŜǎǘ ǿȅǊŀȋƴȅ ǎȅƎƴŀƱ 

ƪǊƽǘƪƻƻƪǊŜǎƻǿŜƎƻ ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŀ ǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧΣ ƻǘǊȊȅƳŀƴȅ Ǉƻ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛǳ 

ǘǊȊŜŎƘ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ƻŘŎȊȅǘƽǿ ǘŜƎƻ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀΦ WŜǎǘ ǘƻ ǇƻǘǿƛŜǊŘȊŜƴƛŜ ǊŜŀƭƴƻǏŎƛ ƎǊƻȋōȅ 

ǊȊŜŎȊȅǿƛǎǘŜƎƻ ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŀ ǿȊǊƻǎǘǳ όƭǳō ƴŀǿŜǘ ǊŜŀƭƴŜƎƻ ƻōƴƛȍŜƴƛŀύ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛΦ 
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Rysunek 2.12Φ ²ȅƪǊŜǎȅ ǿŀŎƘƭŀǊȊƻǿŜ ǇǊƻƎƴƻȊ ƻǘǊȊȅƳŀƴȅŎƘ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ 
cyklicznego 

 

 

a) produkt krajowy brutto [%] r/r b) popyt krajowy [%] r/r 

 

 

c) eksport [%] r/r d) ǿŀǊǘƻǏŏ ŘƻŘŀƴŀ ōǊǳǘǘƻ ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜ ώ҈ϐ ǊκǊ 
 

½Ŝ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǿƛŘƻŎȊƴŜ ǊƻȊōƛŜȍƴƻǏŎƛ ǇƻƳƛťŘȊȅ ǇǊƻƎƴƻȊŀƳƛ Ȋ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ǊƻŘȊŀƧƽǿ 

ƳƻŘŜƭƛ ǇƻƴƛȍŜƧ ǇǊȊŜǇǊƻǿŀŘȊƻƴƻ ŀƴŀƭƛȊť ex post poprzednio przedstawionych prognoz dla 

daƴȅŎƘ ƳƛŜǎƛťŎȊƴȅŎƘ όǇƻǊΦ Ǌȅǎ нΦмоύΦ ² ƪƻƴǘŜƪǏŎƛŜ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŎƛ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ ǊƽȍƴƛŎŜ ǎŊ 

ǊŜƭŀǘȅǿƴƛŜ ƴƛŜǿƛŜƭƪƛŜΦ 5ƭŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ƻōȅŘǿŀ ƳƻŘŜƭŜ ǿ ƪǊƽǘƪƛƳ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ 

ŘŀǿŀƱȅ ōŀǊŘȊƻ ȊōƭƛȍƻƴŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅΣ ƪǘƽǊŜ ƧŜŘƴŀƪ ƻƪŀȊŀƱȅ ǎƛť ǿȅǊŀȋƴƛŜ ǇǊȊŜǎȊŀŎƻǿŀƴŜΦ 

W przypaŘƪǳ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ Ƴƻȍƴŀ ƧŜŘƴŀƪ ǎǘǿƛŜǊŘȊƛŏΣ ƛȍ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴƛŀ ƳƻŘŜƭǳ 

z ǿƱŊŎȊƻƴȅƳ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘŜƳ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅƳ ōȅƱȅ ƴƛŜŎƻ ōŀǊŘȊƛŜƧ ŀŘŜƪǿŀǘƴŜ όǇǊȊȅ ŎȊȅƳ ƳƻŘŜƭ ǘŜƴ 

ŘŀǿŀƱ ƴƛŜŎƻ ōŀrdziej pesymistyczne prognozy). 
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Rysunek 2.13. WykrŜǎȅ ǿŀŎƘƭŀǊȊƻǿŜ ǇǊƻƎƴƻȊ ƻǘǊȊȅƳŀƴȅŎƘ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ 
cyklicznego 

 

 

a) ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŀ ώ҈ϐ ǊκǊ b) ǎǇǊȊŜŘŀȍ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŀ ώ҈ϐ ǊκǊ 

 

Analiza ex post ƧŜǎǘ ǎȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ ǿŀȍƴŀ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ŘŀƴȅŎƘ ƪǿŀǊǘŀƭƴȅŎƘΦ tǊƻƎƴƻȊȅ 

z ǿȅƱŊŎȊƻƴȅƳ ƛ ǿƱŊŎȊƻƴȅƳ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘŜƳ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅƳ Řƭŀ tY. ƻǊŀȊ ǇƻǇȅǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ ōȅƱȅ 

ōŀǊŘȊƻ ȊōƭƛȍƻƴŜ όǿ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ƧŜŘƴŜƎƻ ƪǿŀǊǘŀƱǳύ ƛ ƻƪŀȊŀƱȅ ǎƛť ǊŜƭŀǘȅǿƴƛŜ ǘǊŀŦƴŜ 

(zob. rys. нΦмпύΦ WŜǏƭƛ ŎƘƻŘȊƛ ƻ ǿŀǊǘƻǏŏ ŘƻŘŀƴŊ ōǊǳǘǘƻ ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜΣ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ōȅƱȅ ǊƽǿƴƛŜȍ 

ȊōƭƛȍƻƴŜΣ ƧŜŘƴŀƪ ƻŘŎȊȅǘ ƻƪŀȊŀƱ ǎƛť ǿȅǊŀȋƴƛŜ ƎƻǊǎȊȅ ƻŘ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƵΦ hŘǿǊƻǘƴŀ ǎȅǘǳŀŎƧŀ ƳƛŀƱŀ 

miejsce w przypadku popytu krajowego ς ƻōȅŘǿŀ ǇƻŘŜƧǏŎƛŀ ŘŀǿŀƱȅ ōŀǊŘȊƻ ȊōƭƛȍƻƴŜ 

ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴƛŀ ǿ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜ ƧŜŘƴŜƎƻ ƪǿŀǊǘŀƱǳΣ ƪǘƽǊŜ ƻƪŀȊŀƱȅ ǎƛť ƧŜŘƴŀƪ Ȋōȅǘ ǇŜǎȅƳƛǎǘȅŎȊƴŜΦ 

W przypadku eksportu progƴƻȊȅ ǊƽȍƴƛƱȅ ǎƛť ƻŘ ǎƛŜōƛŜΣ ǇǊȊȅ ŎȊȅƳ ǘƻ ǇǊƻƎƴƻȊŀ Ȋ ƳƻŘŜƭǳ 

z ǿƱŊŎȊƻƴȅƳ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘŜƳ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅƳ ƻƪŀȊŀƱŀ ǎƛť ǘǊŀŦƴŀΦ tƻŘǎǳƳƻǿǳƧŊŎΣ ƻŘŎȊȅǘȅ ŘŀƴȅŎƘ 

ƪǿŀǊǘŀƭƴȅŎƘ ǿ ōƛŜȍŊŎŜƧ ŜŘȅŎƧƛ ex post ƴƛŜ ŘƻǎǘŀǊŎȊŀƧŊ ƧŜŘƴƻȊƴŀŎȊƴŜƎƻ ǿǎǇŀǊŎƛŀ Řƭŀ ƧŜŘƴŜƎƻ 

z ǇƻŘŜƧǏŏ όǘŀƪȍŜ ŘƭŀǘŜƎƻΣ ȍŜ ƻǎǘŀǘƴƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ōȅƱȅ ŘƻǏŏ ȊōƭƛȍƻƴŜ ǿ ƪǊƽǘƪƛƳ ƘƻǊȅȊƻƴŎƛŜύΦ 

hǎǘŀǘƴƛŜ ƻŘŎȊȅǘȅ ƪƭǳŎȊƻǿȅŎƘ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ŘŀƭǎȊŜ ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŜ ǿ ǇƻƭǎƪƛŜƧ 

ƎƻǎǇƻŘŀǊŎŜΦ {ȊŎȊŜƎƽƭƴƛŜ ǿŀȍƴȅ ƧŜǎǘ ŦŀƪǘΣ ƛȍ ǿȅǊŀȋƴƛŜ ƎƻǊǎȊŜ ƻŘ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƵ ƻƪŀȊŀƱȅ ǎƛť ŘŀƴŜ 

z sektora produkcƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧΦ WŜŘȅƴƛŜ ƻǎǘŀǘƴƛ ƻŘŎȊȅǘ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǇƻǇȅǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ ƴƛe 

ǿǇƛǎǳƧŜ ǎƛť ǿ ǘŜƴ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊΦ 
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Rysunek 2.14Φ ½ǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ƴŀ ǘƭŜ ǇǊƻƎƴƻȊ Ȋ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƎƻ Ŏȅƪƭǳ 

 

 

a) produkt krajowy brutto [%] r/r b) popyt krajowy [%] r/r  

  

c) eksport [%] r/r d) ǿŀǊǘƻǏŏ ŘƻŘŀƴŀ ōǊǳǘǘƻ ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜ ώ҈ϐ ǊκǊ 

 

bŀ ƻōŜŎƴȅƳ ŜǘŀǇƛŜ ǿǎȊȅǎǘƪƛŜ ǊƻȊǇŀǘǊȅǿŀƴŜ ǘǳ ƳƻŘŜƭŜ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŊ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŜ 

w ƎƻǎǇƻŘŀǊŎŜ ǇƻƭǎƪƛŜƧ ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŀ όǊƽȍƴƛŊŎ ǎƛť ƴƛŜŎƻ Ŏƻ Řƻ ƧŜƎƻ ǎƪŀƭƛ ƻǊŀȊ ŘƻƪƱŀŘƴŜƎƻ 

umiejscowienia w czasieΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ŜǿŜƴǘǳŀƭƴŜƎƻ ƻŘǿǊƽŎŜƴƛŀ ǘŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛύΦ aƻŘŜƭŜ Ȋ ǿƱŊŎȊƻƴŊ 

ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛŊ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŊ ǊŀŎȊŜƧ ǎƛƭƴƛŜƧǎȊŜ ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŜΣ ƧŜŘƴŀƪ ŘƻǇǳǎȊŎȊŀƧŊ ǘŜȍ ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŜ 

ƻȍȅǿƛŜƴƛŀ Ǉƻ ǳǇƱȅǿƛŜ ƻƪΦ п ƪǿŀǊǘŀƱƽǿΦ aƻŘŜƭŜ ōŜȊ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŊ ƳƴƛŜƧ ŘƻǘƪƭƛǿŜ 

spowolniŜƴƛŜΣ ƧŜŘƴŀƪ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿŀ ƻȍȅǿƛŜƴƛŀ ƧŜǎǘ ǿ ǘȅŎƘ ǇǊƻƎƴƻȊŀŎƘ ǎƱŀōƛŜƧ ȊŀȊƴŀŎȊƻƴŀΦ 

W ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Ȋ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛƳƛ ǇǊƻƎƴƻȊŀƳƛΣ ǿƛŘƻŎȊƴƛŜ ǎƱŀōǎȊŜ ƻŘŎȊȅǘȅ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ 

ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ όƻǊŀȊ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ǘȅƳ ƳƴƛŜƧ ƻǇǘȅƳƛǎǘȅŎȊƴŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅύ ǿȅŘŀƧŊ ǎƛť ǿǎǇƛŜǊŀŏ 

scenariusȊ Ȋōƭƛȍƻƴȅ Řƻ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴŜƎƻ ǇǊȊŜȊ ƳƻŘŜƭŜ Ȋ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛŊΦ 

² ǘȅƳ ƪƻƴǘŜƪǏŎƛŜ ǊƻȊǇŀǘǊǳƧŊŎ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊŜ Řƭŀ ǇƻƭǎƪƛŜƧ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ƴŀƭŜȍȅ ȊǿǊƽŎƛŏ ǳǿŀƎť 

ƴŀ ƪǿŀƴǘȅŦƛƪŀŎƧť ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŎƛ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǿƛŘƻŎȊƴŊ ǿ ǘŀōŜƭƛ нΦм ǿ ǇƻǎǘŀŎƛ ōƱťŘƽǿ ǇǊŜŘȅƪŎƧƛ 

ex ante όƻŘŎƘȅƭŜƵ ǎǘŀƴŘŀǊŘƻǿȅŎƘ ǊƻȊƪƱŀŘƽǿ ǇǊŜŘȅƪǘȅǿƴȅŎƘΣ ǿ ǇǳƴƪǘŀŎƘ ǇǊƻcentowych, 

ȊŀȊƴŀŎȊƻƴŜ ƪǳǊǎȅǿŊύΦ 

 
  

0

1

2

3

4

5

6

7

0

1

2

3

4

5

6

7

IV I II III IV I II III IV I II III

2017 2018 2019 2020

0

1

2

3

4

5

6

7

0

1

2

3

4

5

6

7

IV I II III IV I II III IV I II III

2017 2018 2019 2020

30%     50%    70%   90%

nowa obserwacja
na tle poprzedniej 

prognozy 

prognoza z modelu bez 
komponentu cyklicznego

-5

0

5

10

15

20

25

-5

0

5

10

15

20

25

IV I II III IV I II III IV I II III

2017 2018 2019 2020

-5

-3

-1

1

3

5

7

9

11

13

15

-5

-3

-1

1

3

5

7

9

11

13

15

IV I II III IV I II III IV I II III

2017 2018 2019 2020

30%     50%    70%   90%

nowa obserwacja
na tle poprzedniej 

prognozy 

prognoza z modelu bez 
komponentu cyklicznego



 

35 

Tabela 2.1Φ ²ŀǊǘƻǏŏ ƻŎȊŜƪƛǿŀƴŀ ƛ ƻŘŎƘȅƭŜƴƛŜ ǎǘŀƴŘŀǊŘƻǿŜ ǊƻȊƪƱŀŘƽǿ ǇǊŜŘȅƪǘȅǿƴȅŎƘ Řƭŀ ǊƻŎȊƴŜƧ ŘȅƴŀƳƛƪƛ 
ƻƳŀǿƛŀƴȅŎƘ ƪǿŀǊǘŀƭƴȅŎƘ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴomicznych otrzymanych w modelach jednowymiarowych 

  
2019 2020 

Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 

PKB 

4,09% 3,74% 3,41% 3,23% 3,26% 3,43% 

0,8 1,2 1,5 1,8 1,9 1,9 

4,26% 4,10% 3,91% 3,77% 3,73% 3,70% 

0,8 1,2 1,5 1,8 1,9 2,0 

²ŀǊǘƻǏŏ ŘƻŘŀƴŀ ōǊǳǘǘƻ 
ǿ ǇǊȊŜƳȅǏƭŜ 

4,79% 4,24% 3,95% 4,04% 3,43% 3,42% 

2,4 3,2 4,0 4,4 4,5 4,6 

4,33% 4,57% 4,58% 4,54% 4,41% 4,08% 

2,4 3,3 4,0 4,4 4,5 4,6 

Popyt krajowy 

3,73% 2,82% 1,91% 1,32% 1,45% 2,05% 

1,3 1,9 2,3 2,6 2,7 2,8 

4,65% 4,49% 4,22% 3,97% 3,77% 3,62% 

1,3 2,1 2,7 3,0 3,2 3,3 

Eksport 

4,60% 4,71% 4,17% 7,69% 9,37% 10,03% 

4,9 6,3 7,0 7,5 7,5 7,7 

6,14% 6,23% 6,01% 9,60% 9,30% 8,96% 

4,6 5,8 6,5 6,9 7,0 7,1 

YƻƭƻǊŜƳ ǎȊŀǊȅƳ ǿȅǊƽȍƴƛƻƴƻ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƻǘǊȊȅƳŀƴŜ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ǊŜƎǳƭŀǊƴŜƎƻ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘǳ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƎƻΦ 
 

bŀƭŜȍȅ ȊǿǊƽŎƛŏ ǳǿŀƎť ƴŀ ŘƻǏŏ ǿȅǎƻƪƛŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ǿ ŘŀƭǎȊȅŎƘ 

horyzontach ς ǎŊ ƻƴŜ ƧŜŘƴŀƪ ƻōŀǊŎȊƻƴŜ ȊƴŀŎȊƴȅƳ ōƱťŘŜƳ ex ante. 

Najprawdopodobniej kolŜƧƴŜ ƻŘŎȊȅǘȅ ǿǎƪŀȋƴƛƪƽǿ ƳŀƪǊƻŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴȅŎƘ ǘŀƪƛŎƘ Ƨŀƪ 

tY. ŎȊȅ ǇƻǇȅǘ ƪǊŀƧƻǿȅ ōťŘŊ ƻŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭŀƱȅ ŘŀƭǎȊŜ ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŜ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳΤ ƪǿŜǎǘƛŊ 

ƻǘǿŀǊǘŊ ƧŜǎǘ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ ǇǊȊŜōƛŜƎ ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŀ όǘƧΦ ƧŜƎƻ ǊŜƎǳƭŀǊƴƻǏŏΣ ǎȊȅōƪƻǏŏ ƻǊŀȊ ƎƱťōƻƪƻǏŏύΦ 

Prezentowane tu prognoȊȅ όȊ ǿƱŊŎȊƻƴȅƳ ƪƻƳǇƻƴŜƴǘŜƳ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅƳύ ƳƻƎŊ ǿǎƪŀȊȅǿŀŏ ƴŀ 

ǿȅǎǘŊǇƛŜƴƛŜ ŘƻƭƴŜƎƻ Ǉǳƴƪǘǳ ȊǿǊƻǘƴŜƎƻ ǿ ǇƻƱƻǿƛŜ нлнл ǊΦΣ ǇǊȊȅ ŎȊȅƳ ŎȊťǏŏ ƳƻŘŜƭƛ 

z ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛŊ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŜ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ ǇƻǿǊƽǘ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǿȊǊƻǎǘƻǿŜƧΦ tǊƻƎƴƻȊȅ ǘŀƪƛŜ ƴŀƭŜȍȅ 

ƧŜŘƴŀƪ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘƻǿŀŏ ƻǎǘǊƻȍƴƛŜΦ 

W poprzednich edycjach zaprezentowano prognozy otrzymane z wykorzystaniem 

ƳƻŘŜƭǳ ǿƛŜƭƻǿȅƳƛŀǊƻǿŜƎƻ όŎƻ ǇƻȊǿŀƭŀ ƴŀ ǳȊȅǎƪŀƴƛŜ ǿƎƭŊŘǳ ǿ ǎǘǊǳƪǘǳǊť ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴŜƎƻ 

ǿȊǊƻǎǘǳ tY.ύΦ bƛŜǎǘŜǘȅ ǿȅƴƛƪƛ ǘŜ ǎǳƎŜǊǳƧŊΣ ƛȍ ƳΦƛƴΦ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ ǘǊǳŘƴƻǏŎƛ ǿ ǇǊŜŎȅȊȅƧƴȅƳ 

prognozoǿŀƴƛǳ ȊƳƛŀƴ ȊŀǇŀǎƽǿ ƻǊŀȊ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ƴŜǘǘƻΣ ƻǘǊȊȅƳŀƴŜ όƛƳǇƭƛƪƻǿŀƴŜύ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ŀƎǊŜƎŀǘǳ όtY.ύ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊ ǎƛť ōŀǊŘȊƻ ȊƴŀŎȊƴŊ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŎƛŊ ex ante, co 

ƳƻȍŜ ǎǘŀǿƛŀŏ ǇƻŘ ȊƴŀƪƛŜƳ ȊŀǇȅǘŀƴƛŀ ƛŎƘ ǳȍȅǘŜŎȊƴƻǏŏΦ tƻƴƛȍŜƧ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴŜ ǎŊ ǳŀƪǘǳŀƭƴƛƻƴŜ 

progƴƻȊȅΣ ƻǘǊȊȅƳŀƴŜ Ȋ ǳȍȅŎƛŜƳ ƳƻŘŜƭǳ ǿƛŜƭƻǿȅƳƛŀǊƻǿŜƎƻΦ 
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Rysunek 2.15. Wykresy wachlarzowe prognoz PKB i popytu krajowego otrzymanych z modelu 
wielowymiarowego (oraz prognozy punktowe z modeli jednowymiarowych) 

 

 

a) produkt krajowy brutto [%] r/r  b) popyt krajowy [%] r/r 

bƛŜǇŜǿƴƻǏŏ ex ante όǿƛŘƻŎȊƴŀ ǿȅǊŀȋƴƛŜ ƴŀ ǊȅǎΦ нΦмрύ ǿȅƴƛƪŀ ƳΦƛƴΦ Ȋ ǘŜƎƻΣ ȍŜ ǿ ǊŀƳŀŎƘ 

ǊƻȊǇŀǘǊȅǿŀƴŜƎƻ ǘǳ ƳƻŘŜƭǳ ǿƛŜƭƻǿȅƳƛŀǊƻǿŜƎƻ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏ όƻŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭƻƴŀ ǇǊȊŜȊ ƭƻǎƻǿƻǏŏ 

ǊƻȊƪƱŀŘǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅύ Ƴŀ ǘŜƴŘŜƴŎƧŜ Řƻ ƪǳƳǳƭŀŎƧƛ ǿ przypadku pewnych transformacji danych 

ƻŘǇƻǿƛŀŘŀƧŊŎȅŎƘ ǿȅȊƴŀŎȊŜƴƛǳ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊŎȅŎƘ ǇǊƻƎƴƻȊƛŜ ŀƎǊŜƎŀǘƽǿΦ 

½ŀǊƽǿƴƻ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ŘȅƴŀƳƛƪƛ tY.Σ Ƨŀƪ ƛ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇƻǇȅǘǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ, prognozy 

ǇǳƴƪǘƻǿŜ ƻǘǊȊȅƳŀƴŜ ǿ ǇƻŘŜƧǏŎƛǳ ǿƛŜƭƻǿȅƳƛŀǊƻǿȅƳ ȊōƭƛȍƻƴŜ ǎŊ do prognoz z modeli 

ƧŜŘƴƻǿȅƳƛŀǊƻǿȅŎƘ ōŜȊ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛ ƛ ōŀǊŘȊƛŜƧ ƻǇǘȅƳƛǎǘȅŎȊƴŜ ƻŘ ǇǊƻƎƴƻȊ ƳƻŘŜƭƛ 

ƧŜŘƴƻǿȅƳƛŀǊƻǿȅŎƘ Ȋ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛŊΦ aƻȍŜ ǘƻ ǿȅƴƛƪŀŏ Ȋ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŜƴƛŀ ǿǇƱȅǿǳ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛΦ 

tǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŊ ǿȅƘŀƳƻǿŀƴƛŜ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ȊŀǊƽǿƴƻ tY., jak popytu 

krajoweƎƻ ǿ ŎƛŊƎǳ о ƴŀƧōƭƛȍǎȊȅŎƘ ƪǿŀǊǘŀƱƽǿ Řƻ ǇƻȊƛƻƳǳ ƻƪΦ п҈ ǊκǊΣ ŀ ƴŀǎǘťǇƴƛŜ ǇƻƴƻǿƴŜ 

przyspieszenie tempa wzrostu. 

tǊƻƎƴƻȊȅ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀƴŜ ǿ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƧ ŜŘȅŎƧƛ ǊŀǇƻǊǘǳ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƱȅ ŘȅƴŀƳƛƪť 

ƴŀƪƱŀŘƽǿ ōǊǳǘǘƻ ƴŀ ǏǊƻŘƪƛ ǘǊǿŀƱŜ ǿ ŘǊǳƎƛƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ нлмф ǊΦ ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ млΣф҈ όȊ ǿƪƱŀŘŜƳ 

Řƻ ǿȊǊƻǎǘǳ tY. ǿ ǿȅǎƻƪƻǏŎƛ мΣу ǇǇΦύΣ ǇƻŘŎȊŀǎ ƎŘȅ ƻǎǘŀǘƴƛŜ ƻŘŎȊȅǘȅ D¦{ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ǎǘƻǇť 

ǿȊǊƻǎǘǳ фΣл҈ όȊ ǿƪƱŀŘŜƳ мΣр ǇǇΦύΦ tǊƻƎƴƻȊƻǿŀƴŀ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛƻ ŘȅƴŀƳƛƪŀ ǎǇƻȍȅŎƛŀ 

ƛƴŘȅǿƛŘǳŀƭƴŜƎƻ όоΣу҈ Ȋ ǿƪƱŀŘŜƳ нΣо ǇǇΦύ ǇǊȊŜǿȅȍǎȊŀ ƻǎǘŀǘƴƛŜ ƻŘŎȊȅǘȅ D¦{ όпΣп҈ Ȋ ǿƪƱŀŘŜƳ 

нΣр ǇǇΦύΣ ǇǊȊȅ ŎȊȅƳ Ȋ ƻŘǿǊƻǘƴŊ ǎȅǘǳŀŎƧŊ ƳŀƳȅ Řƻ ŎȊȅƴƛŜƴƛŀ ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǎǇƻȍȅŎƛŀ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƎƻ 

όǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴƻ ŘȅƴŀƳƛƪť рΣт҈ Ȋ ǿƪƱŀŘŜƳ м ǇǇΦΣ ƻŘŎȊȅǘ D¦{ ǘƻ ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƻ оΣп҈ ƛ лΣс ǇǇΦύΦ 

tǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜ ƻǎǘŀǘƴƛƻ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǇǳƴƪǘƻǿŜ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƱȅ ŘƻŘŀǘƴƛ ǿƪƱŀŘ Řƻ wzrostu ze strony 

ŜƪǎǇƻǊǘǳ ƴŜǘǘƻ όƻƪΦ лΣс ǇǇΦύΣ ǿŜŘƱǳƎ ƻǎǘŀǘƴƛŜƎƻ ƻŘŎȊȅǘǳ D¦{ ŜƪǎǇƻǊǘ ƴŜǘǘƻ ǿ ŘǊǳƎƛƳ ƪǿŀǊǘŀƭŜ 

ōǊΦ ƳƛŀƱ ƴŜǳǘǊŀƭƴȅ ǿǇƱȅǿ ƴŀ ǿȊǊƻǎǘ tY.Φ 

!ƪǘǳŀƭƴŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ Ȋ ƳƻŘŜƭǳ ǿƛŜƭƻǿȅƳƛŀǊƻǿŜƎƻ όǇƻǊΦ ǘŀōΦ нΦнύ ǇǊȊŜǿƛŘǳƧŊ ǿ ƻƪǊŜǎƛŜ 

predykcji powolne wyhamoǿŀƴƛŜ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǎǇƻȍȅŎƛŀ ƛƴŘȅǿƛŘǳŀƭƴŜƎƻ όȊ пΣм҈ Řƻ оΣп҈ύ ƻǊŀȊ 

ǎǇƻȍȅŎƛŀ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƎƻ όȊ нΣф҈ Řƻ нΣн҈ύΦ ¢ŜƳǇƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ǳǘǊȊȅƳǳƧŜ ǎƛť ƴŀ ǇƻȊƛƻƳƛŜ 

ƻƪƻƱƻ у-ф҈ ǊκǊ ǇǊȊŜȊ ŎŀƱȅ ƻƪǊŜǎΦ ½ ƪƻƭŜƛ ǘŜƳǇƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ƛ ƛƳǇƻǊǘǳ ƧŜǎǘ ȊōƭƛȍƻƴŜΣ Ŏƻ 

skutkuje progƴƻȊŊ ƴŜǳǘǊŀƭƴŜƎƻ ƻŘŘȊƛŀƱȅǿŀƴƛŀ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ƴŜǘǘƻ ƴŀ tY.Φ 
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Tabela 2.2Φ tǊƻƎƴƻȊŀ Ǉǳƴƪǘƻǿŀ ǎǘƽǇ ǿȊǊƻǎǘǳ ǊκǊ Řƭŀ tY. ƻǊŀȊ ǿȅōǊŀƴȅŎƘ ƪŀǘŜƎƻǊƛƛ ƴŀ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ 
wielowymiarowego modelu zdezagregowanego z komponentami cyklicznymi, wraz z ocŜƴŊ ǿƪƱŀŘǳ 
ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ƪŀǘŜƎƻǊƛƛ Řƻ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ǊκǊ tY. 

  
2019 2020 

Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 

PKB 4,5% 4,6% 4,0% 4,0% 4,3% 4,7% 

{ǇƻȍȅŎƛŜ ƛƴŘȅǿƛŘǳŀƭƴŜ 4,1% 4,0% 3,8% 3,6% 3,5% 3,4% 
 2,4 2,0 2,4 2,1 2,1 1,7 

{ǇƻȍȅŎƛŜ ǇǳōƭƛŎȊƴŜ 2,9% 2,9% 2,6% 2,5% 2,3% 2,2% 
 0,5 0,6 0,5 0,4 0,4 0,4 

bŀƪƱŀŘȅ ōǊǳǘǘƻ ƴŀ ǏǊƻŘƪƛ ǘǊǿŀƱŜ 9,0% 8,4% 8,0% 7,8% 7,9% 8,1% 
 1,6 2,1 1,1 1,3 1,5 2,1 

Eksport 4,3% 4,3% 4,4% 4,5% 4,3% 4,1% 
 2,4 2,3 2,6 2,5 2,4 2,2 

Import 4,4% 4,4% 4,5% 4,5% 4,4% 4,2% 
 -2,3 -2,2 -2,4 -2,4 -2,3 -2,1 

Eksport netto 0,1 0,1 0,2 0,2 0,1 0,1 
YƻƭƻǊŜƳ ǎȊŀǊȅƳ ǿȅǊƽȍƴƛƻƴƻ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƻōǊŀȊǳƧŊŎŜ ǎƪŀƭť ǿǇƱȅǿǳ ǎƪƱŀŘƻǿȅŎƘ ƴŀ ǿȊǊƻǎǘ tY.Σ ǿ ǇǇΦ 
 

tǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜ ǘǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ǎŊ ƴƛŜŎƻ ōŀǊŘȊƛŜƧ ƻǇǘȅƳƛǎǘȅŎȊƴŜ ƻŘ ǇǊƻƎƴƻȊ Ȋ ƳƻŘŜƭƛ 

ƧŜŘƴƻǿȅƳƛŀǊƻǿȅŎƘΣ ƧŜŘƴŀƪ ƎƻǊǎȊŜ ƴƛȍ ǇǊƻƎƴƻȊȅ Ȋ ƳƻŘŜƭu wielowymiarowego otrzymane 

w ǇƻǇǊȊŜŘƴƛŜƧ ŜŘȅŎƧƛΦ ½ƎƻŘƴƛŜ Ȋ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴȅƳ ǎŎŜƴŀǊƛǳǎȊŜƳ ƎƱƽǿƴȅƳƛ ŎȊȅƴƴƛƪŀƳƛ ǿȊǊƻǎǘǳ 

ōťŘŊ ƪƻƴǎǳƳǇŎƧŀ ǇǊȅǿŀǘƴŀ ƻǊŀȊ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧŜΣ Ȋ ƴƛŜǿƛŜƭƪƛƳ ǳŘȊƛŀƱŜƳ ǎǇƻȍȅŎƛŀ ǇǳōƭƛŎȊƴŜƎƻΦ 

tǊƻƎƴƻȊŀ ǘŀƪŀ ƻǇƛŜǊŀ ǎƛť ƧŜŘƴŀƪ ƴŀ ǘǊǿŀƱȅƳ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛǳ wysokiego tempa wzrostu inwestycji 

ƻǊŀȊ ƴƛŜǳƧŜƳƴȅƳ ǿƪƱŀŘȊƛŜ Řƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ŜƪǎǇƻǊǘǳ ƴŜǘǘƻΦ bŀƭŜȍȅ ƧŜŘƴŀƪ ȊŀǳǿŀȍȅŏΣ ƛȍ ǘŀƪ 

ƻǇǘȅƳƛǎǘȅŎȊƴŜ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴƛŀ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ǘŜƳǇŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ƳƻƎŊ ōȅŏ ƴƛŜ ǿ ǇŜƱƴƛ 

adekwatne. Dla potwierdzenia takiego scenariusza szczeƎƽƭƴƛŜ ƛǎǘƻǘƴŀ ōťŘȊƛŜ Ǌƻƭŀ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ 

obserwacji oraz ewentualnych rewizji danych. 

tǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴŜ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ȊŀƪƱŀŘŀƧŊ ǎǘŀōƛƭƴƻǏŏ ǎǘǊǳƪǘǳǊŀƭƴŊ ǘƧΦ ǎǘŀƱƻǏŏ ǿ ŎȊŀǎƛŜ ǿȊƻǊŎŀ 

ǿŀƘŀƵ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘΦ ½ ƪƻƭŜƛ Ƨǳȍ ȊǊŜŀƭƛȊƻǿŀƴŜ ƻǊŀȊ ȊŀǇƻǿƛŜŘȊƛŀƴŜ ǿ ŎƛŊƎǳ ƻǎǘŀǘƴƛŜƎƻ Ǌƻƪǳ 

zmiŀƴȅ ǿ ǇƻƭƛǘȅŎŜ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧ όƻ ǊƽȍƴȅƳ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȊŜύ ƳƻƎŊ ǇǊƻǿŀŘȊƛŏ Řƻ ȊŀōǳǊȊŜƴƛŀ ǘŜƎƻ 

ǿȊƻǊŎŀ ƻ ǘǊǳŘƴȅŎƘ Řƻ ǇǊȊŜǿƛŘȊŜƴƛŀ ƪƻƴǎŜƪǿŜƴŎƧŀŎƘ ƪǊƽǘƪƻƻƪǊŜǎƻǿȅŎƘΦ tƻŘƻōƴƛŜΣ ǘǊǳŘƴŜ Řƻ 

ǇǊȊŜǿƛŘȊŜƴƛŀ ǎŊ ǊƽǿƴƛŜȍ ǇǊȊȅǎȊƱŜ ƛƴƴƻǿŀŎƧŜ ǿ ǇƻƭƛǘȅŎŜ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧΦ ² ƪǊƽǘƪƛƳ ƻƪǊŜǎƛe 

ƻŘŘȊƛŀƱȅǿŀŏ ōťŘȊƛŜ ȊŀǇŜǿƴŜ ǎǘȅƳǳƭŀŎƧŀ ǎǇƻȍȅŎƛŀ ŀ ǘŀƪȍŜ ŘȅƴŀƳƛƪŀ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛΣ ƴŀƭŜȍȅ ƧŜŘƴŀƪ 

ȊŀȊƴŀŎȊȅŏΣ ƛȍ ƪŀǘŜƎƻǊƛŜ ǘŜ ƳƻƎŊ ǊƽǿƴƛŜȍ ǇǊȊȅŎȊȅƴƛŏ ǎƛť Řƻ ǿȊǊƻǎǘǳ ƛƳǇƻǊǘǳΦ 

hōŜŎƴƛŜΣ Ƨŀƪ ǎƛť ǿȅŘŀƧŜΣ ǇƻǘǿƛŜǊŘȊŀ ǎƛť Ǌƻƭŀ ƻǘƻŎȊŜƴƛŀ ȊŜǿƴťǘǊȊƴŜƎƻ Řƭŀ ǎŜƪǘƻǊŀ 

produkcyjƴŜƎƻ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ǇƻƭǎƪƛŜƧΦ tƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ ƳΦƛƴΦ ǿ bƛŜƳŎȊŜŎƘ ǇǊȊŜƱƻȍȅƱƻ ǎƛť 

ƴŀ ƎƻǊǎȊŜ ƻŘŎȊȅǘȅ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧΦ ¢ǊǳŘƴƻ ƻōŜŎƴƛŜ ǿǎƪŀȊŀŏ ƴŀ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿȅ 

ǇƻƭŜǇǎȊŜƴƛŀ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ ǿ ¦9Φ aƻȍŜ ǘƻ ƻȊƴŀŎȊŀŏ ŘŀƭǎȊŊ ǘǊŀƴǎƳƛǎƧť ƴŜƎŀǘȅǿƴȅŎƘ ƛƳǇǳƭǎƽǿ Řƻ 

gospodarki polskiej ς ǎǘŀƴƻǿƛ ǘƻ ƎƱƽǿƴȅ ŎȊȅƴƴƛƪ ǊȅȊȅƪŀ Řƭŀ ǿȊǊƻǎǘǳ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƎƻΦ 

½ Ǉǳƴƪǘǳ ǿƛŘȊŜƴƛŀ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿ ǇƻȊƻǎǘŀƧŜ ƻǘǿŀǊǘŜ ǇȅǘŀƴƛŜ ƻ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŀ 

ƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴƻǏŎƛ ƛ Ǌȅƴƪƽǿ Ȋōȅǘǳ ǿ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ǿȊǊƻǎǘǳ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŎƛ ƛ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŀ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ 

(w otƻŎȊŜƴƛǳ ƳƛťŘȊȅƴŀǊƻŘƻǿȅƳύΣ ŀ ǘŀƪȍŜ ǿŎƛŊȍ ǊƻǎƴŊŎȅŎƘ ƪƻǎȊǘƽǿ όǳǎƱǳƎΣ ŜƴŜǊƎƛƛΣ ǇǊŀŎȅύ 

i perspektywy wzrosǘǳ ƻōŎƛŊȍŜƵ ŦƛǎƪŀƭƴȅŎƘ ǿ ƪǊŀƧǳΦ 
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{ǘȅƳǳƭŀŎƧŀ Ŧƛǎƪŀƭƴŀ ƳƻȍŜ Řƻ ǇŜǿƴŜƎƻ ǎǘƻǇƴƛŀ ǇƻŘǘǊȊȅƳŀŏ Ǌƻƭť ǎǇƻȍȅŎƛŀ 

ƛƴŘȅǿƛŘǳŀƭƴŜƎƻΦ ²ȅŘŀƧŜ ǎƛť ƧŜŘƴŀƪΣ ȍŜ ȊŀǊƽǿƴƻ ǇǊȊŜŘǎƛťbiorstwa, Ƨŀƪ ƛ ƪƻƴǎǳƳŜƴŎƛ ƳŀƧŊ Řƻ 

ŎȊȅƴƛŜƴƛŀ Ȋ ǿȅǊŀȋƴȅƳ ǿȊǊƻǎǘŜƳ ƪƻǎȊǘƽǿ όǊƻǎƴŊŎŀ ƛƴŦƭŀŎƧŀ ōŀȊƻǿŀΣ ǿȅǎƻƪŀ ƛƴŦƭŀŎƧŀ ŎŜƴ ǳǎƱǳƎΣ 

ȊƱŜ ǏǊŜŘƴƛƻƻƪǊŜǎƻǿŜ ǇŜǊǎǇŜƪǘȅǿȅ Řƭŀ ŎŜƴ ƴƻǏƴƛƪƽǿ ŜƴŜǊƎƛƛύΦ {ǘŀǿƛŀ ǘƻ ǇȅǘŀƴƛŜ ƻ ǿƛŜƭƪƻǏŏ 

realnego wzrostu produkcji i konsumpcji oraz o konsekwencje reakcji w zakresie polityki 

monetarnej. 

tŜǿƴŜ ǿȅȊǿŀƴƛŜ ƳƻȍŜ ǎǘŀƴƻǿƛŏ ƪǿŜǎǘƛŀ ǎȅǎǘŜƳǳ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻΦ tƻ ǇƛŜǊǿǎȊŜΣ 

ƻōǎŜǊǿƻǿŀƴŜ ǎŊ ŘŀƭǎȊŜ ǿȊǊƻǎǘȅ ŎŜƴ ƴŀ Ǌȅƴƪǳ ƴƛŜǊǳŎƘƻƳƻǏŎƛΣ Ŏƻ ƳƻȍŜ ƻŘȊǿƛŜǊŎƛŜŘƭŀŏ ǘŀƪȍŜ 

ōǊŀƪ ŀƭǘŜǊƴŀǘȅǿƴȅŎƘ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ƛƴǿŜǎǘȅŎȅƧƴȅŎƘ όǿ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ƴƛǎƪƛŎƘ ǊŜŀƭƴȅŎƘ ǎǘƽǇ 

ǇǊƻŎŜƴǘƻǿȅŎƘύΦ YƻƴǎŜƪǿŜƴŎƧŊ ǿȅǊƻƪǳ ¢{¦9 ŘƻǘΦ ƪǊŜŘȅǘƽǿ ƘƛǇƻǘŜŎȊƴȅŎƘ ǿ /IC ōťŘȊƛŜ 

ƪƻƴƛŜŎȊƴƻǏŏ ȊŀǿƛŊȊŀƴƛŀ ǊŜȊŜǊǿ όƪǿŜǎǘƛŊ ƻǘǿŀǊǘŊ ǇƻȊƻǎǘŀƧŜ ƛŎƘ ǿƛŜƭƪƻǏŏ ƻǊŀȊ ǊƻȊƱƻȍŜƴƛŜ ǘŜƎƻ 

ǇǊƻŎŜǎǳ ǿ ŎȊŀǎƛŜύΦ {ƪǳǘŜƪ ǘŀƪƛŜƎƻ ƻŘŘȊƛŀƱȅǿŀƴƛŀ ƧŜǎǘ Ȋōƭƛȍƻƴȅ Řƻ ǎŜƭŜƪǘȅǿƴŜƎƻ όǿȊƎƭťŘŜƳ 

ōŀƴƪƽǿύ ǇƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛŀ ǿȅƳƻƎƽǿ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅŎƘΦ tƻ ǇƛŜǊǿǎȊŜΣ ƳƻȍŜ ǘƻ ƴƛŜ ǎǇǊȊȅƧŀŏ ǎǘŀōƛƭƛȊŀŎƧƛ 

ǎŜƪǘƻǊŀ ōŀƴƪƻǿŜƎƻΣ ŀ Ǉƻ ŘǊǳƎƛŜ ǇǊƻǿŀŘȊƛŏ Řƻ ƻōƴƛȍŜƴƛŀ ǇƻŘŀȍȅ ƪǊŜŘȅǘǳΣ Ŏƻ Ȋ ƪƻƭŜƛ ƳƻȍŜ ƳƛŜŏ 

ǳƧŜƳƴŜ ǎƪǳǘƪƛ ƧŜǏƭƛ ŎƘƻŘȊƛ ƻ ŦƛƴŀƴǎƻǿŀƴƛŜ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊǎǘǿΦ 

tƻŘǎǳƳƻǿǳƧŊŎΣ ƎƱƽǿƴȅƳ ŎȊȅƴƴƛƪƛŜƳ ǊȅȊȅƪŀ ǿȅŘŀƧŜ ǎƛť ǘǊŀƴǎƳƛǎƧŀ ƴŜƎŀǘȅǿƴȅŎƘ 

ȊŀƪƱƽŎŜƵ Ȋ ȊŀƎǊŀƴƛŎȅ ς ȊŀǊƽǿƴƻ ǿ ǇƻǎǘŀŎƛ ƻƎƽƭƴŜƎƻ ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŀ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ Ƨŀƪ ƛ ǎȊƻƪƽǿ 

w ǊŀƳŀŎƘ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ōǊŀƴȍ ŎȊȅ ƎŀƱťȊƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱǳΦ 5ǊǳƎƛƳ ŎȊȅƴƴƛƪƛŜƳ ǊȅȊȅƪŀ ǎŊ ǇǊƻōƭŜƳȅ 

ǇǊȊŜŘǎƛťōƛƻǊŎƽǿ Ȋ ǳǘǊȊȅƳŀƴƛŜƳ ƪƻƴƪǳǊŜƴŎȅƧƴƻǏŎƛ ǿ ǎȅǘǳŀŎƧƛ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƴŜƎƻ ŘŀƭǎȊŜƎƻ 

ǿȊǊƻǎǘǳ ƪƻǎȊǘƽǿ ƻǊŀȊ ƳƻȍƭƛǿƻǏŎƛ ǊƽǿƴƻŎȊŜǎƴŜƎƻ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŀ ƻōŎƛŊȍŜƵ ŦƛǎƪŀƭƴȅŎƘΦ tŜǿƴȅƳ 

ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŜƳ ǘŜƎƻ ŘȅƭŜƳŀǘǳ ōȅƱōȅ ǿȊǊƻǎǘ ƛƴǿŜǎǘȅŎƧƛ ǇƻŘƴƻǎȊŊŎȅŎƘ ȊƴŀŎȊŊŎƻ ƴǇΦ ǿȅŘŀƧƴƻǏŏ 

ǇǊŀŎȅΣ ƧŜŘƴŀƪ ȊŀǊƽǿƴƻ ƻƎƽƭƴŀ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏ Ƨŀƪ ƛ ǎȅǘǳŀŎƧŀ ǎŜƪǘƻǊŀ ŦƛƴŀƴǎƻǿŜƎƻ ƳƻƎŊ ƴƛŜ 

ǎǇǊȊȅƧŀŏ ǎȊŜǊƻƪƛŜƳǳ ǳǇƻǿǎȊŜŎƘƴƛŜƴƛǳ ǘŀƪƛŜƎƻ ǊƻȊǿƛŊȊŀƴƛŀΦ 

WŜǏƭƛ ǿȅǎǘŊǇƛ ƪǳƳǳƭŀŎƧŀ ƴŜƎŀǘȅǿƴȅŎƘ ŜŦŜƪǘƽǿ ȊŜǿƴťǘǊȊƴȅŎƘ ƛ ǿŜǿƴťǘǊȊƴȅŎƘΣ ƳƻȍŜ 

ŘƻƧǏŏ do sytuacji, gdy ǎǇƻǿƻƭƴƛŜƴƛŜ ōťŘȊƛŜ ōŀǊŘȊƛŜƧ ƎǿŀƱǘƻǿƴŜ ƭǳō ōŀǊŘȊƛŜƧ ŘƱǳƎƻǘǊǿŀƱŜ ƴƛȍ 

w prezentowanych tu scenariuszach prognostycznych. 

 Analiza koniunktury i perspektyw rozwojowych w sektorach produkcji, 
handlu i budownictwa polskiej gospodarki 

AƴŀƭƛȊť ƪƻƴiunktury w ǿȅōǊŀƴȅŎƘ ǎŜƪŎƧŀŎƘ ƻǊŀȊ ŘȊƛŀƱŀŎƘ ǇƻƭǎƪƛŜƧ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ ƻǇŀǊǘƻ ƴŀ 

ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎƧƛ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ƻǊŀȊ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǊκǊ όinterpretowanego tu jako cykl stopy 

wzrostu) Řƭŀ ƛƴŘŜƪǎƽǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧΣ ǎǇǊȊŜŘŀȍȅ ŘŜǘŀƭƛŎȊƴŜƧ ƻǊŀȊ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ 

budowlanej16. wƻȊǿŀȍƻƴƻ ƛƴŘŜƪǎȅ ƳƛŜǎƛťŎȊƴŜΣ ƴƛŜƻŎȊȅǎȊŎȊƻƴŜ z ǿŀƘŀƵ ǎŜȊƻƴƻǿȅŎƘΣ ƻ ǎǘŀƱŜƧ 

podstawie (2015=100). Tabele 1, 6 oraz 7 w Dodatku zawieraƧŊ ǿȅƪŀȊ ǇƻŘƭŜƎŀƧŊŎȅŎƘ ŀƴŀƭƛȊƛŜ 

indekǎƽǿΦ ²ȅƴƛƪƛ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƴȅŎƘ ŎȅƪƭƛΣ ŜǎǘȅƳŀŎƧƛ ƛŎƘ ŘƱǳƎƻǏŎƛ oraz amplitud 

ǊƽǿƴƛŜȍ ȊŀǿŀǊǘƻ w Dodatku (patrz rysunki: 1, 13, 18 oraz tabela 4). 

 

                                                           
16 5ŀƴŜ ǘŜ ȊŀŎȊŜǊǇƴƛťǘƻ Ȋ ǇƻǊǘŀƭǳ 9ǳǊƻǎǘŀǘΦ 
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Sektory produkcji 

½ŀǎŀŘƴƛŎȊŜ ƪƻƴƪƭǳȊƧŜ ŘƻǘȅŎȊŊŎŜ ŘƱǳƎƻǏŎƛ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƴȅŎƘ Ŏȅƪƭƛ ǿ ǊƻȊǿŀȍŀƴȅŎƘ 

ƛƴŘŜƪǎŀŎƘ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇƻȊƻǎǘŀƧŊ ƴƛŜȊƳƛŜƴƛƻƴŜ ǿ ǎǘƻǎǳƴƪǳ Řƻ ǿȅƴƛƪƽǿ ǇǊŜȊŜƴǘƻǿŀƴȅŎƘ 

w ostatnich raportach oraz raportach projektu αInstrument Szybkiego Reagowaniaέ17. 

Rysunki 25-28 w Dodatku ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀƧŊ ǇƻƱƻȍŜƴƛŜ Ǉǳƴƪǘƽǿ ȊŜƎŀǊŀ όLΣ LLΣ LLLΣ L± ŏǿƛŀǊǘƪŀ 

ǳƪƱŀŘǳ ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘύ Řƭŀ ŘȊƛŀƱƽǿ i ǎŜƪŎƧƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ƻŘ Ǌƻƪǳ нллм Řƻ 

ǇŀȋŘȊƛŜǊƴƛka 2018 r. YƻƭŜƧƴŜ ǿƛŜǊǎȊŜ ŘƻǘȅŎȊŊ ŘȊƛŀƱƽǿ ƛ ǎŜƪŎƧƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǿŜŘƱǳƎ ƪƻƭŜƧƴƻǏŎƛ Ƨŀƪ 

w tabeli 1 (patrz Dodatek). tƻƱƻȍŜƴƛŜ ǘȅŎƘ Ǉǳƴƪǘƽǿ ǿȊƎƭťŘŜƳ ƻǎƛ ŎȊŀǎǳ ǇƻȊǿŀƭŀ ƴŀ 

ǿȅƻŘǊťōƴƛŜƴƛŜ ƻƪǊŜǎƽǿ ƻ ƴƛǎƪƛŜƧ ƛ ǿȅǎƻƪƛŜƧ ŀƪǘȅǿƴƻǏŎƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧΦ hƪǊŜǎȅ ǘŜ ƪƻǊŜǎǇƻƴŘǳƧŊ 

ǿȅǊŀȋƴƛŜ z wyznaczonymi Řƭŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻƎƽƱŜƳ ƻƪǊŜǎami pogarszania koniunktury (patrz 

rysunek 2.16). 

Rysunek 5 (patrz Dodatek) przedstawia ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ƛƴŘŜƪǎǳ ŘȅƴŀƳƛƪƛ r/r (w %) produkcji 

ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ w ǊƻȊǿŀȍŀƴȅŎƘ ǎŜƪŎƧŀŎƘ i ŘȊƛŀƱŀŎƘ gospodarkiΣ ǇƻǊƽǿƴŀƴŜ Ȋ ich 

ƻŘǇƻǿƛŜŘƴƛƪŀƳƛ Řƭŀ bƛŜƳƛŜŎΣ ǎǘǊŜŦȅ ŜǳǊƻ όмф ƪǊŀƧƽǿύ ƻǊŀȊ нт ƪǊŀƧƽǿ ¦9 όōŜȊ ²ƛŜƭƪƛŜƧ .Ǌȅǘŀƴƛƛύ. 

Rysunek 2.16 przedstawia zmiany ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ r/r w ƳƛŜǎƛŊŎŀŎƘ ƻŘ marca do maja 

2019 r.Σ ǳǎȊŜǊŜƎƻǿŀƴŜ ƳŀƭŜƧŊŎƻ ǿŜŘƱǳƎ ǇǊȊŜŎƛťǘƴŜƧ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǊκǊ ǿ ŎƛŊƎǳ ǘȅŎƘ ƳƛŜǎƛťŎȅ. 

W przypadku ǎȊŜǏŎƛǳ na 38 ǊƻȊǿŀȍŀƴȅŎƘ ȊƳƛŜƴƴȅŎƘ, ǇǊȊŜŎƛťǘƴŜ zmiany produkcji r/r ǿ ŎƛŊƎǳ 

ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ǘǊȊŜŎƘ ƳƛŜǎƛťŎȅ ǿ ǇǊƽōƛŜ ǎŊ ǳƧŜƳƴŜΦ ½Ƴƛŀƴȅ ǘŜ όǊκǊύ ƴƛŜ ǇǊȊŜǎŊŘȊŀƧŊ ƧŜŘƴŀƪ ƻ ƻŎŜƴƛŜ 

stanu koniunktury (w rozumieniu pozycji cyklicznej opartej o cykl ƻŘŎƘȅƭŜƵύ w danej sekcji lub 

ŘȊƛŀƭŜ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛΣ ŀ ƧŜŘȅƴƛŜ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ wyniki w odniesieniu do rocznej dynamiki zmian 

produkcji. 

                                                           
17 !ƴŀƭƛȊǳƧŊŎ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƴŜ ŘƱǳƎƻǏŎƛ Ŏȅƪƭƛ ȊŀǿŀǊǘŜ ǿ ǘŀōŜƭƛ п ƻǊŀȊ ƴŀ Ǌȅǎǳƴƪǳ м Ƴƻȍƴŀ Ȋŀǳǿŀȍȅŏ ŘǳȍŊ ƭƛŎȊōť 
ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƴȅŎƘ Ŏȅƪƭƛ ƻ ŘƱǳƎƻǏŎƛ ǿ ǇǊȊŜŘȊƛŀƭŜ мΣр-о ƭŀǘΦ WŜŘƴŀƪ ƻǎȊŀŎƻǿŀƴŀ ŀƳǇƭƛǘǳŘŀ ǘȅŎƘ ǿŀƘŀƵΣ 
w ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Ȋ ŎȅƪƭŀƳƛ ŘƱǳȍǎȊȅƳƛ ƴƛȍ о ƭŀǘŀΣ ƧŜǎǘ ǿ ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛ ǇǊȊȅǇŀŘƪƽǿ ȊƴŀŎȊƴƛŜ ƴƛȍǎȊŀ ς co pozwala na 
ǎŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊƻǿŀƴƛŜ ƛŎƘ Ƨŀƪƻ ƳƴƛŜƧ ȊƴŀŎȊŊŎȅŎƘ ǿ ǇǊƻŎŜǎƛŜ ƪǎȊǘŀƱǘƻǿŀƴƛŀ ǎƛť ǿŀƘŀƵ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘ Řƭŀ 
ǊƻȊǿŀȍŀƴȅŎƘ ƛƴŘŜƪǎƽǿΦ ² ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ȊƳƛŜƴƴȅŎƘ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƴƻ ŎȅƪƭŜ ƻ ŜǎǘȅƳƻǿŀƴŜƧ 
ŘƱǳƎƻǏŎƛ ǿ przedziale 3-4 lata ς co odpowiada najprawdopodobniej zidentyfikowanym wahaniom 
o ŜǎǘȅƳƻǿŀƴŜƧ ŘƱǳƎƻǏŎƛ Ŏȅƪƭǳ ƻƪΦ оΣр Ǌƻƪǳ Řƭŀ ƛƴŘŜƪǎǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻƎƽƱŜƳΦ ½ ƪƻƭŜƛ ŎȅƪƭŜ ƻ ŜǎǘȅƳƻǿŀƴŜƧ ŘƱǳƎƻǏŎƛ 
w przedziale 4-т ƭŀǘ ȊƻǎǘŀƱȅ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƴŜ ǿ ƴƛŜǿƛŜƭǳ ǇǊȊȅǇŀŘƪŀŎƘΦ wƽǿƴƛŜȍ ŎȅƪƭŜ ŘƱǳȍǎȊŜΣ ǘȊƴΦ ǇƻƴŀŘ  
7-letnieΣ ȊƻǎǘŀƱȅ ȊƛŘŜƴǘȅŦƛƪƻǿŀƴŜ ǿ ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛ ŀƴŀƭƛȊƻǿŀƴȅŎƘ ȊƳƛŜƴƴȅŎƘΦ /ȅƪƭŜ ǘŜ ǎŊ ƧŜŘƴŀƪ ōŀǊŘȊƻ 
ȊǊƽȍƴƛŎƻǿŀƴŜ ǇƻŘ ǿȊƎƭťŘŜƳ ŜǎǘȅƳƻǿŀƴŜƧ ŘƱǳƎƻǏŎƛ όǇƻƳƛťŘȊȅ ǊƽȍƴȅƳƛ ǊƻȊǿŀȍŀƴȅƳƛ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀƳƛύΣ Ŏƻ 
ǎǳƎŜǊǳƧŜΣ ŀōȅ ǎŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊƻǿŀŏ ƧŜ Ƨŀƪƻ ƴƛŜ ōťŘŊŎŜ ǿȅƴƛƪƛŜƳ ȊƳƛŀƴ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀƭƴȅŎƘΣ ŀ ŘƱǳƎƻƻƪǊŜǎƻǿŜƧ 
tendencji rozwojowej. Identyfikacja niewielu cykli 4-7-letnich ς Řƭŀ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǊƻȊǿŀȍŀƴȅŎƘ ƛƴŘŜƪǎƽǿ 
ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǿ ǎŜƪŎƧŀŎƘ ƛ ŘȊƛŀƱŀŎƘ ς ǇƻȊǿŀƭŀ ƴŀ ǳǎǘŀƭŜƴƛŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇŀǊŀƳŜǘǊƽǿ ǿ ǊƻȊǿŀȍŀƴŜƧ ƳŜǘƻŘȊƛŜ ŦƛƭǘǊŀŎƧƛ 
HP analogicznie jak ǿ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ƛƴŘŜƪǎǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻƎƽƱŜƳΣ ǘȊƴΦ ǘŀƪΣ ŀōȅ ƪƻƭŜƧƴƻ ƻǎƱŀōƛŏ ǿŀƘŀƴƛŀ ƻ ŘƱǳƎƻǏŎƛ 
ponad: 4,5 roku, 5 lat, 7 lat oraz 8 lat. 
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Rysunek 2.16. Produkcja ǊκǊ ǿ ǊƻȊǿŀȍŀƴȅŎƘ ǎŜƪŎƧŀŎƘ ƛ ŘȊƛŀƱŀŎƘ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ ǿ marcu, kwietniu 
i maju 2019 r. 

 
 

½ŜƎŀǊȅ ǿȅƻŘǊťōƴƛƻƴȅŎƘ ǿŀƘŀƵ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘ Řƭŀ ǇǊȊȅǇŀŘƪƽǿΣ w ƪǘƽǊȅŎƘ ǿȊƳƻŎƴƛŜƴƛǳ 

ǳƭŜƎŀƧŊ ǿŀƘŀƴƛŀ ǇƻƴƛȍŜƧ ŘƱǳƎƻǏŎƛΥ рΣр Ǌƻƪǳ ό˂ҐмнлллύΣ т ƭŀǘ ό˂Ґонлллύ ƻǊŀȊ у ƭŀǘ ό˂Ґ55000) 

przedstawiono na rysunkach 3-5 w Dodatku. Przypadek, w ƪǘƽǊȅƳ ƻǎƱŀōƛŜƴƛǳ ǳƭŜƎŀƧŊ ǿŀƘŀƴƛŀ 

o ŘƱǳƎƻǏŎƛ ǇƻǿȅȍŜƧ пΣр Ǌƻƪǳ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴƻ w ǇƻƴƛȍǎȊȅŎƘ ǊƻȊǿŀȍŀƴƛŀŎƘΣ ƛƴŘȅǿƛŘǳŀƭƴƛŜ Řƭŀ 

ƪŀȍŘŜƧ ǊƻȊǿŀȍŀƴŜƧ ȊƳƛŜƴƴŜƧΦ tƻǿƻŘŜƳΣ Řƭŀ ƪǘƽǊŜƎƻ ǿƛťƪǎȊŊ ǳǿŀƎť ǎƪǳǇƛƻƴƻ ƴŀ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎƧƛ 

ǘŜƎƻ ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ȊŜƎŀǊŀ ƧŜǎǘ ƧŜƎƻ Řǳȍŀ ǿǊŀȍƭƛǿƻǏŏ ƴŀ ƪǊƽǘǎȊŜ όǿ ǎŜƴǎƛŜ ŘƱǳƎƻǏŎƛ Ŏȅƪƭǳύ ȊƳƛŀƴȅ 

ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅΣ Ŏƻ ƳƻȍŜ ǇƻƳƽŎ w zidentyfikowaniu okresu pogorszenia lub poprawy 

koniunktury ƻŘƴƻǎȊŊŎŜƎƻ ǎƛť Řƻ Ŏȅƪƭǳ ƪǊƽǘƪƛŜƎƻ όǘȊǿΦ Ŏȅƪƭǳ YƛǘŎƘƛƴŀ ƻ ŘƱǳƎƻǏŎƛ ƻƪ. 3-5 lat). 

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǇƻȊƻǎǘŀƱŜƎƻ ǎǇǊȊťǘǳ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘƻǿŜƎƻ

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǳǊȊŊŘȊŜƵ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴȅŎƘ

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ Ȋ ǇƻȊƻǎǘŀƱȅŎƘ ƳƛƴŜǊŀƭƴȅŎƘ ǎǳǊƻǿŎƽǿ ƴƛŜƳŜǘŀƭΦ

bŀǇǊŀǿŀΣ ƪƻƴǎŜǊǿŀŎƧŀ ƛ ƛƴǎǘŀƭƻǿŀƴƛŜ ƳŀǎȊȅƴ ƛ ǳǊȊŊŘȊŜƵ

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ ƎǳƳƻǿȅŎƘ ƛ Ȋ ǘǿƻǊȊȅǿ ǎȊǘǳŎȊƴȅŎƘ

tƻȊƻǎǘŀƱŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ƪƻƳǇǳǘŜǊƽǿΣ ǿȅǊƻōƽǿ ŜƭŜƪǘǊƻƴƛŎȊƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ƻǇǘȅŎȊƴȅŎƘ

Dobra inwestycyjne

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ƴŀǇƻƧƽǿ

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ŎƘŜƳƛƪŀƭƛƽǿ ƛ ǿȅǊƻōƽǿ ŎƘŜƳƛŎȊƴȅŎƘ

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ƳŜǘŀƭƻǿȅŎƘ ǿȅǊƻōƽǿ ƎƻǘƻǿȅŎƘΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƳŀǎȊȅƴ ƛ ǳǊȊΦ

Dobra zaopatrzeniowe

DƽǊƴƛŎǘǿƻ ƛ ǿȅŘƻōȅǿŀƴƛŜ

DƽǊƴƛŎǘǿƻ ƛ ǿȅŘƻōȅǿŀƴƛŜΣ ǇǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿƻ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜΦΦΦ ōǳŘƻǿƴƛŎǘǿƻ

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǇƻƧŀȊŘƽǿ ǎŀƳƻŎƘƻŘƻǿȅŎƘΣ ǇǊȊȅŎȊŜǇ ƛ ƴŀŎȊŜǇ

tǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿƻ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜ

tƻƭƛƎǊŀŦƛŀ ƛ ǊŜǇǊƻŘǳƪŎƧŀ ȊŀǇƛǎŀƴȅŎƘ ƴƻǏƴƛƪƽǿ ƛƴŦƻǊƳŀŎƧƛ

DƽǊƴƛŎǘǿƻ ƛ ǿȅŘƻōȅǿŀƴƛŜΣ ǇǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿƻ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜΣ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴƻǏŏΧ

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ŀǊǘȅƪǳƱƽǿ ǎǇƻȍȅǿŎȊȅŎƘ

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ƳŀǎȊȅƴ ƛ ǳǊȊŊŘȊŜƵ όǇƻȊƻǎǘŀƱŜύ

5ƻōǊŀ ƪƻƴǎǳƳǇŎȅƧƴŜ ƴƛŜǘǊǿŀƱŜ

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ ǘŜƪǎǘȅƭƴȅŎƘ

5ƻōǊŀ ƪƻƴǎǳƳǇŎȅƧƴŜ ǘǊǿŀƱŜ

tƻȊƻǎǘŀƱŜ ƎƽǊƴƛŎǘǿƻ ƛ ǿȅŘƻōȅǿŀƴƛŜ

Produkcja metali

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ Ȋ ŘǊŜǿƴŀ ƻǊŀȊ ƪƻǊƪŀΣ Ȋ ǿȅƱŊŎȊŜƴƛŜƳ ƳŜōƭƛΧ

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǇŀǇƛŜǊǳ ƛ ǿȅǊƻōƽǿ Ȋ ǇŀǇƛŜǊǳ

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ ǘȅǘƻƴƛƻǿȅŎƘ

Produkcja mebli

²ȅǘǿŀǊȊŀƴƛŜ ƛ ȊŀƻǇŀǘǊȅǿŀƴƛŜ ǿ ŜƴŜǊƎƛť ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴŊΣ ƎŀȊΣ ǇŀǊť ǿƻŘƴŊ Χ

5ƻōǊŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ŜƴŜǊƎƛŊ όǇƻȊŀ ǎŜƪŎƧŊ 9ύ

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ƪƻƪǎǳ ƛ ǇǊƻŘǳƪǘƽǿ ǊŀŦƛƴŀŎƧƛ ǊƻǇȅ ƴŀŦǘƻǿŜƧ

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ƻŘȊƛŜȍȅ

5ƻōǊŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ Ȋ ŜƴŜǊƎƛŊ όǇƻȊŀ ǎŜƪŎƧŊ 5 ƻǊŀȊ 9ύ

5ȊƛŀƱŀƭƴƻǏŏ ǳǎƱǳƎƻǿŀ ǿǎǇƻƳŀƎŀƧŊŎŀ ƎƽǊƴƛŎǘǿƻ ƛ ǿȅŘƻōȅǿŀƴƛŜ

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǿȅǊƻōƽǿ ŦŀǊƳŀŎŜǳǘȅŎȊƴȅŎƘ ƻǊŀȊ ƭŜƪƽǿ

²ȅŘƻōȅǿŀƴƛŜ ǿťƎƭŀ ƪŀƳƛŜƴƴŜƎƻ ƛ ǿťƎƭŀ ōǊǳƴŀǘƴŜƎƻ

tǊƻŘǳƪŎƧŀ ǎƪƽǊ ƛ ǿȅǊƻōƽǿ ǎƪƽǊȊŀƴȅŎƘ

-20% -10% 0% 10% 20% 30%

cze.19 lip.19 sie.19
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tƻȊƻǎǘŀƱŜ ȊŜƎŀǊȅ ǳǿȊƎƭťŘƴƛŀƧŊ ōƻǿƛŜƳ coraz ǿƛťƪǎȊȅ ǳŘȊƛŀƱ ŘƱǳȍǎȊȅŎƘ ǿŀƘŀƵΣ ōťŘŊŎȅŎƘ 

ŎȊťǎǘƻ ǿȅƴƛƪƛŜƳ ȊƳƛŀƴ ŘƱǳƎƻƻƪǊŜǎƻǿȅŎƘ ƴƛŜȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ ze ȊƳƛŀƴŊ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ18. 

tƻƴƛȍŜƧ ǳǿŀƎť ǎƪǳǇƛƻƴƻ ƴŀ ǎȊŎȊŜƎƽƱƻǿȅƳ ƻǇƛǎƛŜ koniunktury w sekcjach i ŘȊƛŀƱŀŎƘ 

ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ w ostatnim okresie. W celu sfoǊƳǳƱƻǿŀƴƛŀ ǿƴƛƻǎƪƽǿ ǳǿŀƎť 

skoncentrowano na zegarach cyklu koniunkturalnego, waǊǘƻǏŎƛŀŎƘ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵΣ ǘŀōŜƭŀŎƘ 

korelacji (patrz tabela 2.3 i 2.8ύ ǇƻƳƛťŘȊȅ ǿȅƻŘǊťōƴƛƻƴȅƳƛ ŎȅƪƭŀƳƛ ƻŘŎƘȅƭŜƵ Řƭŀ ǊƻȊǿŀȍŀƴȅŎƘ 

zmiennych i ŎȅƪƭŜƳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ Řƭŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻƎƽƱŜƳ. W ǇǊȊȅǇŀŘƪǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜƧ, 

w ŎŜƭǳ ƻŎŜƴȅ ƻƎƽƭƴŜƧ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǊƻȊǿƻƧƻǿŜƧ ŘŀƴŜƎƻ ŘȊƛŀƱǳ ƭǳō ǎŜƪŎƧƛ, analizie poddano ǊƽǿƴƛŜȍ 

indeks o ǎǘŀƱŜƧ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ (2015=100), nieoczyszczony z ǿŀƘŀƵ ǎŜȊƻƴƻǿȅŎƘ, w okresie od 

stycznia 2001 r. do maja 2019 r., wraz z ǊŜŀƭƛȊŀŎƧŊ ǎŎŜƴǘǊƻǿŀƴŜƧ ǏǊŜŘƴƛŜƧ ǊǳŎƘƻƳŜƧ 2x12MA 

oraz indeks ƻ ǎǘŀƱŜƧ ǇƻŘǎǘŀǿƛŜ (2015=100), oczyszczony z ǿŀƘŀƵ ǎŜȊƻƴƻǿȅŎƘ19. Interpretacji 

ǇƻŘƭŜƎŀ ǊƽǿƴƛŜȍ Ŏȅƪƭ ǎǘƻǇȅ ǿȊǊƻǎǘǳ (ǿŀǊǘƻǏŎƛ ƛƴŘŜƪǎǳ ŘȅƴŀƳƛƪƛ ǊκǊΣ patrz rys. 6 w Dodatku). 

5ƭŀ ǿǎȊȅǎǘƪƛŎƘ ǊƻȊǿŀȍŀƴȅŎh zmiennych ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴƻ ǇǊƻƎƴƻȊť (wykres wachlarzowy) 

w horyzoncie od czerwca 2019 r. do maja 2020 r. Wyznaczono ǇǊƻƎƴƻȊť ǇǳƴƪǘƻǿŊ όƳŜŘƛŀƴŀ 

ǊƻȊƪƱŀŘǳύ, wraz z ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŎƛŊ ȊƻōǊŀȊƻǿŀƴŊ w ǇƻǎǘŀŎƛ ǇǊȊŜŘȊƛŀƱƽǿ ǳŦƴƻǏŎƛ ǊȊťŘǳ ол҈Σ рл҈, 

70% oraz 90% (odpowiednie ǿǎǘťƎƛ ƪƻƭƻǊǳ ȊƛŜƭƻƴŜƎƻύ20. 

tƻƴƛȍŜƧ ȊŀƳƛŜǎȊŎȊƻƴƻ Řƭŀ ƪŀȍŘŜƎƻ ŘȊƛŀƱǳΣ ǎŜƪŎƧƛ ƭǳō ŘȊƛŀƱƽǿ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ, ƪƻƭŜƧƴƻ ƻŘ ƎƽǊȅΥ 

zegar Ŏȅƪƭǳ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀƭƴŜƎƻ Řƭŀ ǇŀǊŀƳŜǘǊǳ ˂ҐррллΣ ǿȅƻŘǊťōƴƛƻƴȅ cykl ƻŘŎƘȅƭŜƵΣ ǿǎƪŀȋƴƛƪ 

dynamiki produkcji r/r wraz z ǇǊƻƎƴƻȊŊ na 12 kolejnyŎƘ ƳƛŜǎƛťŎȅ. hōƻƪ ǿȅƪǊŜǎƽǿ 

ŦƻǊƳǳƱƻǿŀƴƻ wnioskiΦ hƳŀǿƛŀƳȅ ƧŀƪƻǏŎƛƻǿƻ ǇƻƱƻȍŜƴƛŜ ƻǎǘŀǘƴƛŜƎƻ Ǉǳƴƪǘǳ ƴŀ ȊŜƎŀǊȊŜΣ 

ƴŀƧǿŀȍƴƛŜƧǎȊŜ ƧŜƎƻ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅǎǘȅƪƛ ƻǊŀȊ ƧŀƪƻǏŎƛƻǿƻ i ƛƭƻǏŎƛƻǿƻ ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀƳȅ ƳƻȍƭƛǿŜ 

tendencje rozwojowe efektu ǿŀƘŀƵ ŀƪǘȅǿƴƻǏŎƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊŎȊŜƧΦ 

Tabela 2.4 ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǳƧŜƳƴȅŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǊκǊ 

dla poszczegƽƭƴȅŎƘ ƳƛŜǎƛťŎȅ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ. Tabela 2.5 ǇǊȊŜŘǎǘŀǿƛŀ ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ 

ƴƛȍǎȊŜƧ ǏǊŜŘƴƛŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǿ ǳƧťŎƛǳ ǊκǊ ǿ ŘǊǳƎƛƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻzy 

(tj. od grudnia 2019 r. do maja 2020 r.) w ƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛǳ Řƻ ǏǊŜŘƴƛŜƧ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǿǎƪŀȋƴƛƪŀ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ 

ǿ ǳƧťŎƛǳ ǊκǊ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ όǘƧΦ ƻŘ czerwca 2019 r. do listopada 

2019 r.). tƻŘŜƧǏŎƛŜ ǘƻ ǇƻȊǿŀƭŀ ƴŀ ƻƪǊŜǏƭŜƴƛŜ όǿ ǎǇƻǎƽō ǳǇǊƻǎȊŎȊƻƴȅύ ōŀrdziej 

prawdopodobnego kierunku rozwoju w danym dziale produkcji. 
  

                                                           
18 tǊȊŜŘǎǘŀǿƛƻƴŜ ȊŜƎŀǊȅ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅȊǳƧŊ ǎƛť ǊƽȍƴȅƳ ǎǘƻǇƴƛŜƳ ŎȊȅǘŜƭƴƻǏŎƛ ŦŀȊȅ ǿŀƘŀƵ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘΣ Ŏƻ ƳƻȍŜ ōȅŏ 
ȊǿƛŊȊŀƴŜ ȊŀǊƽǿƴƻ ȊŜ ǎǘƻǇƴƛŜƳ ǿǊŀȍƭƛǿƻǏŎƛ ǘȅŎƘ ȊƳƛŜƴƴȅŎƘ ƴŀ ǿŀƘŀƴƛŀ ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊŀƭƴŜ ƻōŜŎƴŜ ǿ ǇƻƭǎƪƛŜƧ 
ƎƻǎǇƻŘŀǊŎŜΣ Ƨŀƪ ƛ ǿƱŀǎƴƻǏŎƛŀƳƛ ǎǘƻǎƻǿŀƴȅŎƘ ƳŜǘƻŘ ŀƴŀƭƛȊȅ ŎȅƪƭƛŎȊƴƻǏŎƛΦ 
19 5ŀƴŜ ȊŀŎȊŜǊǇƴƛťǘƻ Ȋ 9ǳǊƻǎǘŀǘǳΦ 
20 !ƴŀƭƛȊŀ ȊŜƎŀǊƽǿ Ŏȅƪƭǳ ƻǊŀȊ ǎŀƳȅŎƘ Ŏȅƪƭƛ ƻŘŎƘȅƭŜƵ Ƴŀ ƴŀ ŎŜƭǳ ƻŎŜƴť ǇƻȊȅŎƧƛ ŎȅƪƭƛŎȊƴŜƧ ŘŀƴŜƧ ƎŀƱťȊƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛ 
όƭǳō ƧŜŘƴƻŎȊŜǏƴƛŜ ƪƛƭƪǳ ƎŀƱťȊƛ ƎƻǎǇƻŘŀǊƪƛύΣ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ ŀƴŀƭƛȊŀ ƪƻǊŜƭŀŎƧƛ ǇƻƳƻȍŜ ǿ ƻŎŜƴƛŜ ǿȅǇǊȊŜŘȊŜƴƛŀ ƭǳō 
ƻǇƽȋƴƛŜƴƛŀ ǿ ŦŀȊƛŜ Ŏȅƪƭǳ ŘŀƴŜƧ ȊƳƛŜƴƴŜƧ ǿȊƎƭťŘŜƳ Ŏȅƪƭǳ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻƎƽƱŜƳΦ LƴǘŜǊǇǊŜǘŀŎƧŀ ǿȅƪǊŜǎƽǿ 
wachlarzowych dla Ŏȅƪƭǳ ǿȊǊƻǎǘǳ ǇƻȊǿƻƭƛ ƴŀ ǎŦƻǊƳǳƱƻǿŀƴƛŜ ǇǊȊŜǿƛŘȅǿŀƵ Ŏƻ Řƻ ǇǊȊȅǎȊƱȅŎƘ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǿ ŘŀƴȅƳ 
dziale lub sekcji. 
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DƽǊƴƛŎǘǿƻ i ǿȅŘƻōȅǿŀƴƛŜΣ ǇǊȊŜǘǿƽǊǎǘǿƻ ǇǊȊŜƳȅǎƱƻǿŜΣ ŜƭŜƪǘǊȅŎȊƴƻǏŏΣ ƎŀȊΣ ǇŀǊŀ ǿƻŘƴŀ 
i ƎƻǊŊŎŀ ǿƻŘŀΣ ōǳŘƻǿƴƛŎǘǿo 

 

 

 

 

 

Ostatnie punkty ȊŜƎŀǊŀ ƪƻƴǘȅƴǳǳƧŊ 

ruch w drugiej ŏǿƛŀǊǘce ǳƪƱŀŘǳ 

wǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘ, co wskazuje na dalsze 

wyhamowanie koniunktury. tƻƱƻȍŜƴƛŜ 

ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ Ǉǳƴƪǘƽǿ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ǇǊȊŜƧǏŎƛŜ 

Řƻ ŘǊǳƎƛŜƧ ŏǿƛŀǊǘƪƛΣ Ŏƻ ƻȊƴŀŎȊŀŏ ƳƻȍŜ Řƭŀ 

ŘȊƛŀƱǳ ǊŜŎŜǎƧť. Wniosek ten potwierdza 

ǊƽǿƴƛŜȍ ŀƴŀƭƛȊŀ ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ Ŏȅƪƭƛ 

ƻŘŎƘȅƭŜƵ ǘŜƧ ȊƳƛŜƴƴŜƧΦ Pomimo niskiej 

ŀƳǇƭƛǘǳŘȅ ǿŀƘŀƵΣ ŘȅƴŀƳƛƪŀ ȊŜƎŀǊŀ 

ǿǎƪŀȊǳƧŜ ǿȅǊŀȋƴƛŜ ƴŀ ǊǳŎƘ ǿ ƪƛŜǊǳƴƪǳ 

ǇǊȊŜŎƛǿƴȅƳ Řƻ ǊǳŎƘǳ ǿǎƪŀȊƽǿŜƪ ȊŜƎŀra, 

poprzez kolejne fazy cyklu. 

bƻǿƻ ƴŀǇƱȅǿŀƧŊŎŜ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŜ ƴƛŜ 

ȊƳƛŜƴƛƱȅ ȊƴŀŎȊŊŎƻ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅǎǘȅƪ ǊƻȊƪƱŀŘǳ 

predyktywnego. .ƛŜȍŊŎŀ ǇǊƻƎƴƻȊŀ 

wskazuje na wysokie 

ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǳƧŜƳƴȅŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 

produkcji r/r w horyzoncie prognozy 

(poǿȅȍŜƧ 0,30)Φ |ŎƛŜȍƪŀ centralna 

prognozy όƳŜŘƛŀƴȅ ǊƻȊƪƱŀŘƽǿ 

predyktywnych) ǿŀƘŀ ǎƛť ǿƻƪƽƱ poziomu 

ok. 2.5%. {ŎŜƴŀǊƛǳǎȊΣ ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǏǊŜŘƴƛŀ 

ǿƛŜƭƪƻǏŏ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǊκǊ ǿ ŘǊǳƎƛƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ 

ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ōťŘȊƛŜ ƴƛȍǎȊŀ ƻŘ ǏǊŜŘƴƛŜƧ 

ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǊκǊ ǿ pierwszym 

ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƧŜǎǘ ǇǊŀǿƛŜ ǘŀƪ 

samo prawdopodobny jak scenariusz 

odwrotny. hȊƴŀŎȊŀ ǘƻ ǎƛƭƴŊ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏ Ŏƻ 

Řƻ ǘŜƴŘŜƴŎƧƛ ǊƻȊǿƻƧƻǿȅŎƘ ŘȊƛŀƱǳ, przy 

jednocȊŜǎƴȅƳ ƻōƴƛȍŜƴƛǳ ǏŎƛŜȍƪƛ ŎŜƴǘǊŀƭƴŜƧ 

ǿ ǇƻǊƽǿƴŀƴƛǳ Ȋ ǇƻǇǊȊŜŘƴƛƳ ǊŀǇƻǊǘŜƳΦ 
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Zegary cyklu o umiarkowanym 

ǎǘƻǇƴƛǳ ŎȊȅǘŜƭƴƻǏŎƛ ȊŜ ǿȊƎƭťŘǳ ƴŀ Řǳȍȅ 

ǳŘȊƛŀƱ ǿŀƘŀƵ ǇǊȊȅǇŀŘƪƻǿȅŎƘ ǿ ƻǎǘŀǘƴƛƳ 

okresie (ok. 3 lat). Ostatnie punkty zegara 

zƴŀƧŘǳƧŊ ǎƛť ƴŀ ƎǊŀƴƛŎȅ ǇƻƳƛťŘȊȅ ŘǊǳƎŊ 

a ǘǊȊŜŎƛŊ ŏǿƛŀǊǘƪŊ ǳƪƱŀŘǳ ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘΣ 

co wskazuje na ǇǊȊŜƧǏŎƛŜ Ȋ ŦŀȊȅ 

wyhamowania koniunktury w produkcji 

ŘƽōǊ ȊŀƻǇŀǘǊȊŜƴƛƻǿȅŎƘ do recesji. Analiza 

ŘȅƴŀƳƛƪƛ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ 

znaczne zmniejszenie amplitudy wahaƵ 

tego cyklu po 2014 r. (ok. 1-2%). W latach 

ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ŀƳǇƭƛǘǳŘŀ ǘŀ ǿŀƘŀƱŀ ǎƛť 

w przedziale 3-9%. Brak ȊƴŀŎȊŊŎŜƎƻ 

ǳŘȊƛŀƱǳ όǿ ƻŘƴƛŜǎƛŜƴƛǳ Řƻ ǇǊȊŜŎƛťǘƴŜƎƻ 

ǳŘȊƛŀƱǳ ǇǊȊŜŘ нлмп Ǌ.ύ ǿŀƘŀƵ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘ 

w okresie ostatnich trzech lat. 

bƻǿƻ ƴŀǇƱȅǿŀƧŊŎe obserwacje  

ǿǇƱȅƴťƱȅ ƴŀ ƴƛŜȊƴŀŎȊƴŊ ȊƳƛŀƴť ǘǊŜƴŘǳ. 

.ƛŜȍŊŎŀ ǇǊƻƎƴƻȊŀ ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ȍŜ ǿ okresie 

prognozy ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ 

ǳƧŜƳƴȅŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǊκǊ nie 

przekracza 0,49. tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŀΣ ƛȍ 

ǏǊŜŘƴƛŀ ǿƛŜƭƪƻǏŏ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǊκǊ ǿ ŘǊǳƎƛƳ 

ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ōťŘȊƛŜ ǿȅȍǎȊŀ 

ƻŘ ǏǊŜŘƴƛŜƧ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǊκǊ 

w ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

ƭǳō ƻŘǿǊƻǘƴƛŜ ǎŊ ǇǊŀǿƛŜ ǊƽǿƴŜ. 
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5ƻōǊŀ ȊǿƛŊȊŀƴŜ z ŜƴŜǊƎƛŊ όǇƻȊŀ ǎŜƪŎƧŊ 9ύ 

 

 

 

 

 

Ostatnie punkty zegara w wariancie 

klasycznym kƻƴǘȅƴǳǳƧŊ ǊǳŎƘ ǿ kierunku 

trzeciej ŏǿƛŀǊǘki ǳƪƱŀŘǳ ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘ. 

Wskazuje to na ǇƻƎƻǊǎȊŜƴƛŜ ǎƛť koniunktury. 

!ƴŀƭƛȊŀ ŘȅƴŀƳƛƪƛ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ 

ȊƴŀŎȊƴŜ ȊǿƛťƪǎȊŜƴƛŜ ŀƳǇƭƛǘǳŘȅ ǿŀƘŀƵ ǘŜƎƻ 

cyklu w ostatnim roku do 3%. W 3-4 latach 

ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊȅŎƘ ŀƳǇƭƛǘǳŘŀ ǘŀ ƴƛŜ ǇǊȊŜƪǊŀŎȊŀƱŀ 

2%. 

.ƛŜȍŊŎŜ ǊƻȊƪƱŀŘȅ ǇǊŜŘȅƪǘȅǿƴŜ ǿǎƪŀȊǳƧŊ, 

ƛȍ ǿ ƪƻƭŜƧƴȅŎƘ ƳƛŜǎƛŊŎŀŎƘ ƴŀƭŜȍȅ ǎǇƻŘȊƛŜǿŀŏ 

ǎƛť tendencji do spadku ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ 

r/r ŘƽōǊ ȊǿƛŊȊŀƴȅŎƘ Ȋ ŜƴŜǊƎƛŊ (poza ǎŜƪŎƧŊ E) 

do poziomu ƻƪƻƱƻ ȊŜǊŀ ǿ ŘǊǳƎƛŜƧ ǇƻƱƻǿƛŜ 

okresu prognozy. Z ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿŜƳ 

0,56 ǏǊŜŘƴƛŀ ǿƛŜƭƪƻǏŏ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǊκǊ ǿ ŘǊǳƎƛƳ 

ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ōťŘȊƛŜ ƴƛȍǎȊŀ ƻŘ 

ǏǊŜŘƴƛŜƧ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǊκǊ ǿ pierwszym 

ǇƽƱǊƻŎȊǳ okresu prognozy. 

tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǳƧŜƳƴȅŎƘ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ 

ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǊκǊ ǿ ǇƻǎȊŎȊŜƎƽƭƴȅŎƘ ƳƛŜǎƛŊŎŀŎƘ 

okresu prognozy nie przekracza 0,63 i dla 

ǿƛťƪǎȊƻǏŎƛ ƳƛŜǎƛťŎȅ ƧŜǎǘ ƴƛȍǎȊŜ ƴƛȍ лΣрΦ bƻǿƻ 

ƴŀǇƱȅǿŀƧŊŎŜ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŜ όȊŀ ƳƛŜǎƛŊŎŜ ƻŘ 

lutego do maja 2019 r.ύ ǿǇƱȅƴťƱȅ ƴŀ 

ƴƛŜȊƴŀŎȊƴŜ ǇƻŘǿȅȍǎȊŜƴƛŜ ǊƻȊƪƱŀŘǳ 

predyktywnego. 
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ZegŀǊȅ Ŏȅƪƭǳ ŎȊȅǘŜƭƴŜΣ ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ 

regularny ruch w kierunku przeciwnym 

Řƻ ǊǳŎƘǳ ǿǎƪŀȊƽǿŜƪ ȊŜƎŀǊŀΦ Ostatnie 

punkty na zegarze w wariancie 

klasycznym ȊƴŀƧŘǳƧŊ ǎƛť ǿ trzeciej 

ŏǿƛŀǊǘce ǳƪƱŀŘǳ ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘ. 

Wskazuje to na ǊŜŎŜǎƧť w tym dziale 

produkcji. Prognozy punktowe 

ǿǎƪŀȊǳƧŊ na ǇƻŎȊŊǘƪƻǿȅ spadek 

ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ produkcji r/r w tym dziale 

produkcji do poziomu ok. -5% w drugim 

kwartale 2019 r. W ŘǊǳƎƛƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ 

okresu prognozy spodziewana jest 

ǇƻǇǊŀǿŀΦ 5ƻŘŀǘƴƛŜ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ŘȅƴŀƳƛƪƛ 

ōťŘŊ ƳƻƎƱȅ ōȅŏ ƻōǎŜǊǿƻǿŀƴŜ ƴŀ 

ƪƻƵŎǳ Ƙoryzontu prognozy, to jest pod 

koniec 2020 r. tǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ 

ǳƧŜƳƴȅŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǊκǊ 

w pierwszym ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

ǇǊȊŜǿȅȍǎȊŀ ƪŀȍŘƻǊŀȊƻǿƻ лΣуп ŀ do 

grudnia 2019 r. ǇǊȊŜǿȅȍǎȊŀ лΣспΦ 

Bardziej prawdopodobny jest 

scenariusz, w ƪǘƽǊȅƳ ǏǊŜŘƴƛŀ ǿƛŜƭƪƻǏŏ 

produkcji r/r w ŘǊǳƎƛƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ 

ǇǊƻƎƴƻȊȅ ōťŘȊƛŜ ǿȅȍǎȊŀ ƻŘ ǏǊŜŘƴƛŜƧ 

ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǊκǊ ǿ ǇƛŜǊǿǎȊȅƳ 

ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

όǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǘƻ ǿȅƴƻǎƛ лΣтфύ. 
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Dobra inwestycyjne 

 

 

 

 

 

Zegary o wysokim stopniu ŎȊȅǘŜƭƴƻǏŎƛΣ 

cƘƻŏ o ǿȅǊŀȋƴƛŜ ƳŀƭŜƧŊŎŜƧ ŀƳǇƭƛǘǳŘȊƛŜ 

ǿŀƘŀƵ. Ostatnie punkty zegara w wariancie 

klasycznym ȊƴŀƧŘǳƧŊ ǎƛť ǿ drugiej ŏǿƛŀǊǘŎŜ 

i ǿǎƪŀȊǳƧŊ ƴŀ ǿȅƘŀƳƻǿŀƴƛŜ ŀƪǘȅǿƴƻǏŎƛ 

w dziale. Analiza korelacji sugeruje wysoki 

ǇƻȊƛƻƳ ǎȅƴŎƘǊƻƴƛȊŀŎƧƛ ǿŀƘŀƵ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘ ǘŜƧ 

zmiennej ǿȊƎƭťŘŜƳ ǿŀƘŀƵ ŎȅƪƭƛŎȊƴȅŎƘ 

ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ƻƎƽƱŜƳ. !ƳǇƭƛǘǳŘŀ ǿŀƘŀƵ Ŏȅƪƭǳ 

ǳƭŜƎƱŀ w okresie ok. 4 ostatnich lat silnemu 

zmniejszeniu do poziomu ok. 1-2% (wobec 

ƻōǎŜǊǿƻǿŀƴŜƧ ǿŜ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜ 

amplitudy ǎƛťƎŀƧŊŎej nawet 10-12%). 

.ƛŜȍŊŎŀ ǇǊƻƎƴƻȊŀ ǿǎƪŀȊǳƧŜΣ ȍŜ 

ǇǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǳƧŜƳƴȅŎƘ ǿŀǊǘƻǏŎƛ 

produkcji r/r ƳƻȍŜ ōȅŏ ǿȅǎƻƪƛŜ ƛ ƻǎƛŊƎŀ 

w ƳŀƧǳ нлнл Ǌƻƪǳ ǿŀǊǘƻǏŏ лΣро. Scenariusz, 

ǿ ƪǘƽǊȅƳ ǏǊŜŘƴƛŀ ǿƛŜƭƪƻǏŏ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǊκǊ 

w ŘǊǳƎƛƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ōťŘȊƛŜ 

ƴƛȍǎȊŀ ƻŘ ǏǊŜŘƴƛŜƧ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǊκǊ 

w pierwszym ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ ƧŜǎǘ 

prawie tak samo prawdopodobny jak 

scenariusz odwrotny (0,47/0,53). 
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5ƻōǊŀ ƪƻƴǎǳƳǇŎȅƧƴŜ ǘǊǿŀƱŜ 

 

 

 

 

 

Zegary o wysokim stopniu 

ŎȊȅǘŜƭƴƻǏŎƛΦ Ostatnie punkty zegara 

ƪƻƴǘȅƴǳǳƧŊ ǊǳŎƘ ǿ ǘǊȊŜŎƛŜƧ ŏǿƛŀǊǘŎŜ 

ǳƪƱŀŘǳ ǿǎǇƽƱǊȊťŘƴȅŎƘ, co wskazuje na 

ŘŀƭǎȊŜ ǇƻƎŀǊǎȊŀƴƛŜ ǎƛť ƪƻƴƛǳƴƪǘǳǊȅ. 

!ƴŀƭƛȊŀ ȊŀŎƘƻǿŀƴƛŀ Ŏȅƪƭǳ ƻŘŎƘȅƭŜƵ 

w ƻǎǘŀǘƴƛŎƘ ƳƛŜǎƛŊŎŀŎƘ ǇƻǘǿƛŜǊŘȊŀ 

ten wniosek. WŜŘƴŀƪ Řǳȍŀ ȊƳƛŜƴƴƻǏŏ 

ǇƻƱƻȍŜƴƛŀ Ǉǳƴƪǘƽǿ ȊŜƎŀǊŀ ǿǇƱȅǿŀ ƴŀ 

ȊǿƛťƪǎȊƻƴŊ ƴƛŜǇŜǿƴƻǏŏ ǇƻŘŎȊŀǎ 

ƻƪǊŜǏƭŀƴƛŀ ŀƪǘǳŀƭƴŜƧ ǇƻȊȅŎƧƛ ŎȅƪƭƛŎznej. 

Widoczne jest zmniejszenie amplitudy 

ǿŀƘŀƵ Ŏȅƪƭǳ ǿ okresie ostatnich 3-4 

lat do poziomu ok. 1-2% (wobec 6-9% 

ǿŜ ǿŎȊŜǏƴƛŜƧǎȊȅƳ ƻƪǊŜǎƛŜύΦ 

|ŎƛŜȍƪŀ ŎŜƴǘǊŀƭƴŀ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

(mŜŘƛŀƴȅ ǊƻȊƪƱŀŘƽǿ ǇǊŜŘȅƪǘȅǿƴȅŎƘ) 

ǿǎƪŀȊǳƧŜ ƴŀ ǿȊǊƻǎǘ ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ 

produkcji w tym dziale (do ok. 7% na 

ƪƻƵŎǳ horyzontu prognozy). 

PǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǳƧŜƳƴȅŎƘ 

ǿŀǊǘƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧi r/r jest wysokie 

i ǊƻǏƴƛŜ w horyzoncie prognozy. Mniej 

prawdopodobny jest scenariusz, 

w ƪǘƽǊȅƳ ǏǊŜŘƴƛŀ ǿƛŜƭƪƻǏŏ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ 

r/r w ŘǊǳƎƛƳ ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ 

ǇǊƻƎƴƻȊȅ ōťŘȊƛŜ ǿȅȍǎȊŀ ƻŘ ǏǊŜŘƴƛŜƧ 

ǿƛŜƭƪƻǏŎƛ ǇǊƻŘǳƪŎƧƛ ǊκǊ w pierwszym 

ǇƽƱǊƻŎȊǳ ƻƪǊŜǎǳ ǇǊƻƎƴƻȊȅ 

(pǊŀǿŘƻǇƻŘƻōƛŜƵǎǘǿƻ ǘƻ ǿȅƴƻǎƛ 

0,41). bƻǿƻ ƴŀǇƱȅǿŀƧŊŎŜ ƻōǎŜǊǿŀŎƧŜ 

ƴƛŜ ȊƳƛŜƴƛƱȅ ȊƴŀŎȊŊŎƻ ŎƘŀǊŀƪǘŜǊȅǎǘȅƪ 

ǊƻȊƪƱŀŘǳ ǇǊŜŘȅƪǘȅǿƴŜƎƻ. 

Prognozowaniu w tym dziale 

towarzyszy silna niepewnoǏŏΦ 
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dynamika zmian

5ƻōǊŀ ƪƻƴǎǳƳǇŎȅƧƴŜ ǘǊǿŀƱŜ

luty 19
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5ƻōǊŀ ƪƻƴǎǳƳǇŎȅƧƴŜ ǘǊǿŀƱŜ

l = 5500l = 12000l = 32000l = 55000


























































































































































































































